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Raport niezaleznego bieglego rewidenta
z przegladu pélrocznego sprawozdania finansowego

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

Wprowadzenie

Przeprowadziliémy przeglad zalaczonego pdlrocznego sprawozdania finansowego Esaliens Akcji
Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (zwanego dalej ,,Funduszem”) z siedziba

w Warszawie przy ulicy Bielanskiej 12, zarzadzanego przez Esaliens Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (zwane dalej ,,Towarzystwem”), obejmujacego wprowadzenie do
sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca
2018 r. oraz rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto i rachunek
przeplywow pienigznych sporzadzone za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 r. oraz noty
objasniajace i informacje dodatkowe.

Za sporzadzenie i rzetelne przedstawienie pélrocznego sprawozdania finansowego zgodnie

z ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowoéci (,,Ustawa o rachunkowosci” -

Dz. U. z 2018 ., poz. 395, z p6Zn. zm) oraz przepisami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 r. w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(-Rozporzadzenie w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowos$ci funduszy inwestycyjnych” — Dz.
U. z dnia 31 grudnia 2007 r. nr 249, poz. 1859), a takze zgodnie z przepisami Rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za
réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
czlonkowskim (,,Rozporzadzenie w sprawie informacji biezacych i okresowych” - Dz. U. z 2018 1.,
poz. 757) odpowiedzialny jest Zarzad Towarzystwa. My jeste$émy odpowiedzialni za
sformulowanie wniosku na temat pélrocznego sprawozdania finansowego na podstawie
przeprowadzonego przez nas przegladu.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadziliémy stosownie do przepiséw Miedzynarodowego Standardu Uslug
Przegladu 2410, Przeglqd $rédrocznych informagcji finansowych przeprowadzony przez
niezaleznego bieglego rewidenta jednostki przyjetego jako Krajowy Standard Przegladu 2410
uchwalg Krajowej Rady Bieglych Rewidentow z dnia 5 marca 2018 r. Przeglad pélrocznego
sprawozdania finansowego polega na kierowaniu zapytan, przede wszystkim do oséb
odpowiedzialnych za kwestie finansowe i ksiegowe, oraz przeprowadzaniu procedur
analitycznych oraz innych procedur przegladu.

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

) PricewaterhouseCoopers Sp. z o.0., ul. Lecha Kaczyniskiego 14, 00-638 Warszawa, Polska,
T: +48 (22) 746 4000, F: +48 (22) 742 4040, www.pwe.com

PricewaterhouseCoopers Sp. 2 0.0. wp jestdo Kraj go Rejestru Sadowego pr: | go przez S3d Rejonowy dla m. st. Warszawy, pod numerem KRS 0000044655, NIP 526-021-02-28.
Kapital zakladowy wynosi 10.363.900 zlotych. Siedziba Spolki jest Wi , ul. Lecha Kaczynskiego 14
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Wniosek

Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu stwierdzamy, ze nic nie zwrécilo naszej
uwagi, co kazaloby nam sadzié¢, Ze zalaczone pélroczne sprawozdanie finansowe nie przedstawia
rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji finansowej Funduszu na dzien 30 czerwca 2018 r. oraz
wyniku z operacji i przeplywéw pienieznych za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 r. zgodnie
z zasadami rachunkowoéci okreslonymi w Ustawie o rachunkowo$ci, przepisami Rozporzadzenia
w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowo$ci funduszy inwestycyjnych oraz przepisami
Rozporzadzenia w sprawie informacji biezacych i okresowych.

Przeprowadzajacy przeglad w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., spétki wpisanej na liste
firm audytorskich pod numerem 144:

/3/ ormen o
Tomasz Orlowski

Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 22 sierpnia 2018 r.
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22.08.2018 r.

Szanowni Panstwo,

Przedstawiamy Paristwu pétroczne sprawozdanie finansowe funduszu ESALIENS Akcji Skoncentrowany
Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego, zarzadzanego przez ESALIENS Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A., za okres od 1 stycznia 2018 r. do 30 czerwca 2018 r., ktére zawiera petng
sprawozdawczosc¢ dotyczaca dziatalnosci funduszu.

Wartos¢ certyfikatu inwestycyjnego na koniec czerwca 2018 r., zgodnie ze sprawozdaniem finansowym,
wyniosta 1 198,46 ztotych wobec 1 324,42 ztotych na koniec grudnia 2017 roku, co oznacza spadek wartosci
certyfikatu o 9,51%. Indeks szerokiego rynku WIG w analogicznym okresie spadt 0 12,22%. Wartoéé
aktywow netto funduszu na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 31,1 min zt.

Na lokalnym rynku akcji pierwsze pétrocze 2018 przebiegto gtéwnie pod wptywem presji podazowej
polskich spétek. Przyczyna byt zaréwno kryzys na rynkach rozwijajacych sie, zwiazany m.in. z podwyzkami
stop procentowych w USA, jak i umorzenia jednostek z funduszy polskich akcji. Podaz ze strony inwestoréw
miedzynarodowych oraz lokalnych spowodowata spadki gtéwnych indekséw polskich akeji w zakresie 12-
13%.

Inwestycje, ktére miaty pozytywny wptyw na wynik ESALIENS Akcji Skoncentrowany Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego w 1. pétroczu 2018 roku to akcje spdtek: Aselsan Elektronik Sanayi Ve Ticaret
AS, Biuro Inwestycji Kapitatowych S.A,, Instal Krakéw S.A., The Stars Group Inc. oraz Twitter Inc.

Negatywny wptyw na wynik funduszu w tym samym okresie miaty akcje Ailleron S.A., Comarch S.A.,
Elektrotim S.A., Prochem S.A. i Scope Fluidics S.A.

Filozofia inwestycyjna zarzadzania funduszem jest od lat taka sama. Fundusz inwestuje w wartos¢, dokonujac
zakupow, ktére majg nalezyte podstawy ekonomiczne. Zespét inwestycyjny wybiera przedsiebiorstwa, ktére
maja silna pozycje rynkowa, wynikajaca z posiadanych przewag konkurencyjnych. Dzieki temu zwieksza
swoje szanse, iz w przysztosci spétki te beda weiaz zyskowne.

W przypadku dodatkowych pytan, do Paristwa dyspozycji pozostaje strona internetowa
www.esaliens.pl/inwestycje/fundusze-akcyjne/esaliens-skoncentrowany-fiz. Znajda Pafistwo na niej
wszelkie biezace informacje oraz dokumenty dotyczace ESALIENS Akcji Skoncentrowany FIZ, takie jak:
statut funduszu, aktualna karte produktowa wraz z wynikami inwestycyjnymi, ogtoszenia wymagane
prawem, wyceny certyfikatéw inwestycyjnych oraz informacje zwiazane z nowymi emisjami i wykupieniami
certyfikatow.

Dzigkujac Paristwu za zaufanie do ESALIENS, zycze satysfakeji z poczynionych inwestycji.

Z powazaniem,

Tom,géedrz?jc}k

Prezes Zarzadu ESALIENS TFI SA

ESALIENS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna z siedziba w Warszawie, ul. Bielariska 12 (Senator), 00-085 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. Spoika posiada numer identyfikacji podatkowej NIP 527 21 58 048

iw pelni oplacony kapitat zaktadowy w wysokosci 1 288 500,00 zi.



OSWIADCZENIE

1) Wedle najlepszej wiedzy Zarzagdu ESALIENS Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
potroczne sprawozdanie finansowe sporzadzone zostato zgodnie z obowigzujacymi zasadami
rachunkowosci oraz w spos6b prawdziwy, rzetelny i jasny odzwierciedla sytuacje majatkowa
i finansowg funduszu ESALIENS Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
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 osiagnig¢ oraz sytuacji
emitenta, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

L7 /)6 AN
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Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu

Tomasz Jedrzejczak Jacek Treumann Piotr Rzezniczak

Warszawa, dnia 22 sierpnia 2018 roku



Sprawozdanie z dzialalnos$ci
ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
za okres od 1 stycznia 2018 r. do 30 czerwca 2018 r.

Zdarzenia istotnie wptywajqce na dziatalnosé Funduszu, jakie nastgpity w I pétroczu
roku obrotowego 2018, a takze po jego zakohiczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania
finansowego

ESALIENS Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,,ESALIENS Akcji
Skoncentrowany FIZ”, ,Fundusz”) zostal zarejestrowany 22 lipca 2009 roku. Do dnia
13 czerwca 2017 roku Fundusz dziatat pod nazwa Legg Mason Akcji Skoncentrowany
FIZ.

W dniu 28 lutego 2018 roku zostal przeprowadzony wykup 4.844 certyfikatéw
inwestycyjnych serii A-E o tacznej wartosci 5.782.960,96 zt.

Na dzien 29 sierpnia 2018 roku zostal wyznaczony dzien wykupu certyfikatéw
inwestycyjnych serii A-E.

Na dzien 30 czerwca 2018 roku 78,36 % wartosci aktywéw Funduszu bylo
zaangazowanych w akcje: siedmiu spélek notowanych na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie oraz alternatywnym systemie obrotu NewConnect oraz po
jednej notowanej na Toronto Stock Exchange, New York Stock Exchange oraz Borsa
Instanbul. Natomiast 13,02% wartosci aktywéw Funduszu bylo zaangazowanych w
obligacje wyemitowane przez Skarb Panstwa. Pozostale lokaty to srodki pieniezne
Funduszu przechowywane s3 na rachunku bankowym Funduszu oraz w postaci
depozytéw.

W pierwszym péiroczu 2018 roku wynagrodzenie pobierane przez Esaliens Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych (,,Towarzystwo”) za zarzadzanie Funduszem wynosito 4,5%
rocznie i obliczane jest zgodnie ze Statutem Funduszu.

Zwiezty opis istotnych dokonan lub niepowodzerr Funduszu w okresie I pétrocza roku
obrotowego 2018, wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen dotyczgcych Funduszu

W pierwszym péiroczu 2018 roku Fundusz inwestowatl w akcje spétek notowanych na
rynku publicznym w takich krajach jak Polska, Finlandia, Stany Zjednoczone, Kanada i
Turcja. Na wartos¢ aktywéw netto Funduszu najwigkszy wptyw miata sytuacja na polskim
rynku akcji, ktéry znajdowat si¢ pod silng presja podazowa.

..



Inwestycje, ktére mialy pozytywny wptyw na wynik Funduszu w okresie pierwszego
pétrocza 2018 roku to akcje spétek: Aselsan Elektronik Sanayi Ve Ticaret AS, Biuro
Inwestycji Kapitatowych S.A., Instal Krakow S.A., The Stars Group Inc. oraz Twitter Inc.

Negatywny wptyw na wynik Funduszu w I pétroczu 2018 roku miaty akcje spétki Ailleron
S.A., Comarch S.A,, Elektrotim S.A., Prochem S.A., Scope Fluidics S.A.

W okresie od 1 stycznia 2018 r do 30 czerwca 2018 r. Fundusz osiggnal ujemny wynik
z operacji w wysokosci 3.902 tys. zi. Na dzien 30 czerwca 2018 r. warto$¢ aktywéw netto
funduszu wynosita 31.111 tys. zl, a wartos¢ aktyw6w netto na certyfikat inwestycyjny
1.198,46 zt. W okresie od 1 stycznia 2018 r. do 30 czerwca 2018 r. warto$é aktywdw netto
na certyfikat inwestycyjny funduszu spadta 0 9,5%.

Wskazanie czynnikéw i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majgcych istotny
wplyw na sprawozdanie finansowe

Sytuacja finansowa Funduszu jest uzalezniona w giéwnej mierze od cen akcji spélek
publicznych, w ktére Fundusz inwestuje.

Pierwsze pétrocze 2018 roku przebieglo gtéwnie pod wptywem presji podazowej polskich
spétek. Przyczyng byl zaréwno kryzys na rynkach rozwijajacych si¢ zwiazany m.in. z
podwyzkami stép procentowych w USA, jak i umorzenia jednostek z funduszy polskich
akcji. Podaz ze strony inwestoréw miedzynarodowych oraz lokalnych spowodowata
spadki giéwnych indekséw polskich akcji w zakresie 12-13%.

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

Zasady sporzqdzania pétrocznego sprawozdania finansowego Funduszu.

Pétroczne sprawozdanie Funduszu zostalo sporzadzone zgodnie z Ustawa z dnia
29 wrzesnia 1994 r. orachunkowosci (Dz. U. z 2018 r., poz. 395, z pézniejszymi
zmianami) (zwana dalej Ustawg o rachunkowosci) i wydanym na jej podstawie
Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 w sprawie szczegdlnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249; poz. 1859).
Szczegbtowy opis zasad sporzadzania pétrocznego sprawozdania finansowego zostat
zawarty w Nocie nr 1 do péirocznego sprawozdania finansowego Funduszu.

Opis zmian organizacji grupy kapitatowej Funduszu, w tym w wyniku polgczenia
Jednostek, uzyskania lub utraty kontroli nad jednostkami zaleznymi oraz inwestycjami
dlugoterminowymi, a takze podziatu, restrukturyzacji lub zaniechania dziatalnosci oraz-
wskazanie jednostek podlegajgcych konsolidacji, a w przypadku emitenta bedgcego



Jednostkq dominujgcq, ktdry na podstawie obowigzujgcych go przepisdow nie ma
obowiqzku lub moze nie sporzqdzaé skonsolidowanych sprawozdah finansowych —
dodatkowo wskazanie przyczyny i podstawy prawnej braku konsolidacji.

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

Fundusz dziata w oparciu o przepisy Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. W mysl
przepis6w ustawy nie jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa nim zarzadzajacego ani
od osoby posiadajgcej bezposrednio lub posrednio wigkszo$é gloséw w radzie inwestor6w.

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

Opis podstawowych zagrozen i ryzyka zwigzane z dziatalnosciqg Funduszu.

Fundusz prowadzi aktywna polityke inwestycyjng cechujaca si¢ znacznym ryzykiem
systematycznym typowym dla instrumentéw udziatowych, a w szczegélnosci wysokim
ryzykiem relatywnym w stosunku do stopy odniesienia jaka jest WIG. Realizacja celu
inwestycyjnego Funduszu jest zwigzana w gtéwnej mierze z odpowiednim doborem
spétek do portfela. Nietrafione decyzje inwestycyjne moga mieé negatywny wplyw na
wartos¢ aktywéw 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
polskg jak i globalng (m.in. tempo wzrostu gospodarczego, stopa inflacji, deficyt
budzetowy, poziom bezrobocia, polityka pienigzna). Niekorzystne zmiany w otoczeniu
makroekonomicznym moga mie¢ negatywny wptyw na wartosé aktywéw netto Funduszu.
Szeroki zakres instrumentéw oraz rynkéw, na ktérych Fundusz moze inwestowad swoje
aktywa, jak réwniez mozliwos¢ otwierania krétkich pozycji mogg powodowaé, ze
zaleznosci pomigdzy otoczeniem makroekonomicznym a wartoscig lokat Funduszu
osiggng wysoki poziom ztozonosci. Powoduje to, ze nie jest mozliwe syntetyczne i proste
przedstawienie zaleznosci wartosci lokat Funduszu od poszczegélnych parametréw
ekonomicznych.

Ryzyko rynkowe

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



- Ryzyko rynku akcji

Ryzyko to wystepuje w odniesieniu do lokat Funduszu majacych za przedmiot akcje
oraz instrumenty pochodne oparte na akcjach badz gietdowych indeksach akcji.
Fundusz inwestuje minimalnie 60% wartosci aktywéw netto w akcje. Koniunktura na
rynku akcji moze podlega¢ znaczacym wahaniom zar6wno z powodéw
fundamentalnych (ryzyko makroekonomiczne - powyzej), jak i z przyczyn
o charakterze technicznym (aktywno$¢ spekulacyjna). Niekorzystne zmiany
koniunktury mogg mie¢ negatywny wplyw na stope zwrotu z lokaty na rynku akcji,
atym samym na wartos¢ aktywéw netto na certyfikat. Poniewaz Fundusz moze
lokowac¢ swoje aktywa na zagranicznych rynkach akcji, ryzyko rynku akcji obejmuje
réwniez ryzyko zwigzane ze zmianami Kkoniunktury gietdowej na tych rynkach.
Ponadto, podobne zachowanie si¢ rynkéw akcji w poszczeg6lnych krajach sprawia, ze
dywersyfikacja pomigdzy rynkami akcji réznych krajéw nie pozwala na
wyeliminowanie globalnego ryzyka rynku akcji. Polityka inwestycyjna Funduszu
dopuszcza otwieranie krétkich pozycji na rynku akcji (krétka pozycja pozwala zarabiaé
na spadkach, ale przynosi straty w przypadku wzrostu cen). Otwarcie krétkich pozycji
moze powodowac, ze zaleznos¢ pomigdzy zmianami koniunktury gietdowej a wartoscia
lokat Funduszu przyjmie charakter odwrotny — tzn. istnieje mozliwo$é spadku wartosci
aktywdw netto na skutek wzrostéw cen na rynku akcji.

W kontekscie opisanej w Statucie polityce inwestycyjnej Funduszu, zgodnie z ktérg
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 wartosci aktywéw Funduszu.

- Ryzyko stop procentowych
Jednym z najwazniejszych aspektéw ryzyka stp procentowych jest odwrotna
zaleznos¢ pomigdzy wartoscig instrumentéw dluznych (np. dluzne papiery
wartosciowe, instrumenty rynku pienig¢znego) a poziomem st6p procentowych. Oznacza
to, ze wzrost stop procentowych przelozy si¢ na spadek wartosci lub cen takich
instrumentéw, co moze mie¢ niekorzystny wptyw na warto$é lokat Funduszu.
Przedmiotem lokat Funduszu mogg by¢ réwniez instrumenty pochodne oparte na
dluznych papierach wartosciowych lub instrumentach rynku pienigznego. Ich
konstrukcja moze powodowa¢ odmienny (w tym takze odwrotny) od opisanego
powyzej wplyw zmian stép procentowych na warto$¢ lokat Funduszu. Ryzyko stép
procentowych nie ogranicza si¢ w przypadku Funduszu wytacznie do krajowych stép
procentowych. Poniewaz Fundusz moze lokowa¢ swoje aktywa w instrumenty dluzne
denominowane w walutach obcych, ryzyko to obejmuje réwniez zagraniczne stopy
procentowe.
Jezeli Fundusz zaciggnie zobowigzania, ktére bedg oprocentowane wedlug stopy
zmiennej, to wzrost stép procentowych moze mie¢ niekorzystny wpltyw na wysoko$é
odsetek ptaconych od zobowiazan 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.

Ryzyko plynnosci lokat

Ograniczona ptynnos¢ powoduje, iz mogg wystgpowac trudnosci z szybkg sprzedaza lub
nabyciem okreslonych kategorii lokat lub tez transakcje takie mogg byé zrealizowane
jedynie po cenach znaczaco odbiegajacych od cen rynkowych, co moze negatywnie
wplywac na rentownos¢ takich lokat, a tym samym na osiggane przez Fundusz stopy
zwrotu.

Ryzyko kredytowe (niewyplacalnosci)

Inwestycje Funduszu w instrumenty diuzne obarczone s3 ryzykiem niewyplacalnosci
emitentéw tych instrumentéw w zaleznosci od ich wiarygodnosci kredytowej i zwigzanym
z tym ryzykiem czesciowej lub catkowitej utraty wartosci danych sktadnikéw aktywéw
przez Fundusz. Zmiany pozycji finansowej emitenta lub perspektyw jego rozwoju moga
skutkowaé spadkiem ceny wyemitowanych przez ten podmiot instrumentéw diuznych,
atym samym pogorszeniem rentownosci inwestycji w dany instrument, co moze
negatywnie wplywac na warto$¢ aktywéw netto na certyfikat.

Ryzyko kredytowe zwigzane jest réwniez z mozliwoscig niewywigzywania sie ze swoich
zobowigzan przez kontrahentéw, z ktérymi Fundusz bedzie zawieral umowy majace za
przedmiot pozyczki papieréw  wartosciowych. Jakiekolwiek opéznienie  lub
nieprawidtowosci w realizacji zobowiazan przez kontrahenta moga oznaczaé poniesienie
strat przez Fundusz.

Ryzyko rozliczenia oraz ryzyko transferéw pieniginych (ryzyko operacyjne)

Bledne lub opéZnione rozliczenie zawartej przez Fundusz transakcji moze przyczynié sie
do odstepstwa od realizowanej polityki inwestycyjnej, a w konsekwencji — do pogorszenia
rentownosci lokat Funduszu.

Ryzyko transferéw pieni¢znych jest niezalezne od Funduszu i jest zwiazane
z funkcjonowaniem rozliczefi w sektorze finansowym. Ten czynnik ryzyka moze wplywaé
na rentownos¢ lokat Funduszu w sposéb analogiczny do ryzyka rozliczenia transakcji.

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

Ryzyko niewyplacalnosci podmiotow, ktdre emitujq instrumenty finansowe bedgce
przedmiotami lokat Funduszu

Ryzyko to dotyczy zaréwno spéiek niepublicznych, jak i publicznych o réznej formie
prawnej. Ze wzgledu na mozliwos¢ wystapienia bankructwa w kazdym przedsigbiorstwie
istnieje ryzyko, iz warto$¢ lokat przedsigbiorstwa bgdacego w upadtosci moze sig znaczaco
obnizy¢ lub spas¢ do zera.

- "



Ryzyko zwigzane z wyjsciem Funduszu z przeprowadzonych inwestycji
W przypadku spétek niepublicznych, wobec ktérych 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 opSznienie
lub koniecznos¢ poszukiwania alternatywnej drogi wyjscia z inwestycji.

Ryzyko wystapienia szczegélnych okolicznosci, na wystgpienie ktérych Uczestnik
Funduszu nie ma wplywu lub ma ograniczony wptyw.

Ryzyko zwigzane z przedterminowym rozwiqzaniem Funduszu

Polityka inwestycyjna Funduszu oparta jest na zaloZeniu, Zze czas jego trwania jest

nieograniczony. Przedwczesna likwidacja Funduszu moze mie¢ niekorzystny wplyw na

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

Dotyczy to w szczegdlnosci inwestycji w akcje spétek nie bedacych spétkami publicznymi

w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej, badZz w sp6tki z ograniczona

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

Funduszu moze nastapi¢ w nastgpujacych przypadkach:

— zarzadzanie Funduszem nie zostalo przejete przez inne towarzystwo w terminie trzech
miesigcy od dnia wydania decyzji o cofnigciu zezwolenia lub od dnia wygasniecia
zezwolenia na wykonywanie dziatalnosci przez Towarzystwo;

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

— Rada Inwestoréw podjeta uchwate o rozwigzaniu Funduszu;

— Towarzystwo podjeto decyzjg o rozwigzaniu Funduszu w przypadku spadku wartosci
aktywdw netto ponizej 20.000.000 ztotych.

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

Nastepujace zdarzenia zwigzane 2z dzialalnoscia Funduszu mogg mieé¢ réwniez
niekorzystny wplyw na warto$¢ aktyw6éw netto na certyfikat: przejecie zarzadzania
Funduszem przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych, zmiana depozytariusza,
zmiana zasad polityki inwestycyjnej Funduszu oraz ryzyko zwigzane z kolejnymi
emisjami certyfikatéw.

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

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

Wskazanie Uczestnikéw posiadajqcych bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne co najmniej 5% ogdlnej liczby gltoséw na Radzie Inwestoréw Funduszu na dzien
przekazania sprawozdania potrocznego wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te
podmioty certyfikatéw, ich procentowego udziatu w kapitale, liczby gloséw z nich
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11.

wynikajqcych i ich procentowego udziatu w ogdlnej liczbie gloséw na posiedzeniu Rady
Inwestoréw oraz wskazanie zmian w  strukturze wlasnosci znacznych pakietéw
certyfikatow Funduszu w okresie od przekazania poprzedniego sprawozdania
potrocznego.

Na dzien sporzadzenia péirocznego sprawozdania finansowego w Funduszu nie
rozpoczgla dziatalnosé Rada Inwestoréw.

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

Na dzien 30 czerwca 2018 roku:
Pan Piotr Rzezniczak posiadat 10 certyfikatéw Funduszu,
Pan Mieszko Zakiewicz posiadat 10 certyfikatéw Funduszu.

Wskazanie istotnych postegpowan toczqcych sig przed sqdem, organem witasciwym dla
postgpowania  arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczgcych
zobowigzan oraz wierzytelnosci Funduszu lub jego jednostki zaleznej.

W okresie od 1 stycznia 2018 r. do 30 czerwca 2018 r. nie toczyly si¢ zadne postepowania
sgdowe lub arbitrazowe, w ktérej strong bytby Fundusz.

Informacje o zawarciu przez Fundusz lub jednostke od niego zalezng jednej lub wielu
transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli zostaly zawarte na warunkach innych niz
rynkowe, wraz ze wskazaniem ich wartosci, przy czym informacje dotyczgce
poszczegdlnych transakcji mogq byé¢ zgrupowane wedtug rodzaju, 7 wyjgtkiem przypadku,
gdy informacje na temat poszczegdélnych transakcji sq niezbedne do zrozumienia ich
wplywu na sytuacje majgtkowgq, finansowq i wynik finansowy Funduszu.

Fundusz dziala w oparciu o przepisy Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. W mysl
przepiséw ustawy Fundusz nie jest podmiotem zaleznym od towarzystwa nim
zarzadzajacego ani od depozytariusza Funduszu, czy tez od osoby posiadajace;
bezposrednio lub posrednio wigkszo$¢ gloséw w radzie inwestoréw. W zwigzku z tym
takie transakcje w okresie sprawozdawczym nie wystapily.

Informacje o udzieleniu przez Fundusz lub przez jednostkg od niego zalezng poreczen
kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji - tgcznie jednemu podmiotowi lub jednostce
zaleznej od tego podmiotu, jezeli lqczna wartosé istniejgcych porgczen lub gwarancji jest
znaczgcea.

Fundusz w okresie sprawozdawczym nie udzielal porgczen kredytu lub pozyczki, a takze
nie udzielat gwaranciji.



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

W Funduszu nie pojawily si¢ zadne istotne wydarzenia, ktére mogtyby mieé istotne
znaczenie w ocenie jego sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku finansowego.

Do dnia sporzadzenia sprawozdania nie zidentyfikowano zagrozen w zdolnos$ci
wywigzywania si¢ Funduszu z zaciagnietych zobowigzan

13. Wskazanie czynnikow, ktdre w ocenie Funduszu bedg miaty wplyw na osiggnigte przez
niego wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu.

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

znajdujgcych si¢ w portfelu Funduszu. W zwiazku z tym wartosé aktyw6éw netto na
certyfikat moze podlega¢ istotnym wahaniom.
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Tomasz Jedrzejczak Jacek Treumann Piotr Rzezniczak

Warszawa, dnia 22 sierpnia 2018 r.



SPRAWOZDANIE FINANSOWE

ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY
FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY

ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA 2018 ROKU
DO DNIA 30 CZERWCA 2018 ROKU



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
Nazwa Funduszu

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

Do dnia 13 czerwca 2017 roku Fundusz uzywat nazwy Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety.

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

Fundusz zostat utworzony na podstawie przepisow 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
odnosz3 si¢ do statutu Funduszu obowigzujacego na dzier sporzadzenia sprawozdania finansowego.

Cel inwestycyjny Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz
dazy do realizacji celu inwestycyjnego poprzez inwestowanie swoich aktywow w przewazajacej czesci w akcje.
Fundusz realizuje polityke inwestycyjng opartg na fundamentalnej wycenie atrakcyjnosci poszczegoélnych lokat i
kategorii lokat, dazac do osiggnigcia stop zwrotu adekwatnych do poziomu ryzyka podejmowanego przez Fundusz.
Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Lokaty Funduszu

1. Z zastrzezeniem ustepéw 7, 8, 9, 10 oraz ograniczeri opisanych w czesci ,Limity inwestycyjne Funduszu”
Fundusz moze inwestowac w lokaty przewidziane w Statucie, w tym:

1) akcje oraz diuzne papiery wartosciowe 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 ust. 2 i 3,

5) waluty,

6) akcje spdtek nie bedacych spétkami 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 Ustawa o ofercie publiczne;,
badz udzialy w sp. z 0. 0.,

7) listy zastawne.

2. Fundusz moze lokowa¢ swoje aktywa w instrumenty pochodne notowane na rynku regulowanym lub
zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym Ilub
zorganizowanym, opiewajace na: indeksy gieldowe, akcje, waluty, stopy procentowe.

3. W celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego lub zapewnienia sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym
Fundusz moze zawiera¢ umowy majgce za przedmiot wylgcznie 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.

4. Fundusz moze dokonywac Krotkiej Sprzedazy i udziela¢ pozyczek papieréw wartosciowych i instrumentow
rynku pienigznego na warunkach stosowanych na danym rynku regulowanym i w innych segmentach obrotu.

5. Fundusz lokuje aktywa w instrumenty rynku pienigznego w celu zapewnienia ptynnosci i efektywnego
zarzgdzania Funduszem.

6. Fundusz moze lokowaé $rodki gotowkowe w depozyty bankowe.

ESALIENS AKCJ SKONCENTROWANY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY P }\/
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Fundusz lokuje swoje aktywa w papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb
Paristwa, Narodowy Bank Polski, pafistwa nalezace do OECD albo migdzynarodowe instytucje finansowe,
ktérych czionkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z panstw nalezacych do OECD.

Fundusz lokuje swoje aktywa w papiery wartosciowe dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym iub
zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w paristwie czionkowskim w rozumieniu Ustawy o
Funduszach Inwestycyjnych lub w nastepujgcych paristwach nalezgcych do OECD: Australia, Kanada, Islandia,
Japonia, Korea, Meksyk, Nowa Zelandia, Norwegia, Szwajcaria, Turcja, USA lub w nastepujacych paristwach
niebgdacych paristwami czlonkowskimi w rozumieniu Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych oraz nienalezacych
do OECD: Rosja, Ukraina, Chorwacja, Serbia.

Fundusz lokuje swoje aktywa w akcje oraz diuzne papiery wartosciowe dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym Ilub zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, na zagranicznych rynkach
regulowanych lub zorganizowanych, instrumenty rynku pienigznego, inne niz niewystandaryzowane instrumenty
pochodne, depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub w instytucjach kredytowych oraz w
waluty. Aktywa te stanowig minimum 80% wartosci aktywow netto Funduszu.

Fundusz lokuje swoje aktywa w papiery wartosciowe niedopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub
zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym Ilub
zorganizowanym, jezeli prospekt emisyjny, memorandum informacyjne lub inny dokument o podobnym
charakterze, przygotowany w zwigzku z oferowaniem przedmiotowych papieréw warto$ciowych, zakiada
zlozenie wniosku o dopuszczenie tych papieréw do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym lub zorganizowanym wskazanym
wsrod rynkéw okreslonych w ust. 8, w terminie nie diuzszym niz rok.

Limity inwestycyjne Funduszu

1.

10.

Papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku pienigznego wyemitowane przez jeden podmiot i udzialy w tym
podmiocie nie mogq stanowic fgcznie wiecej niz 20% wartosci aktywoéw Funduszu z zastrzezeniem ust. 4 | 5
ponizej.

tgczna wartosé pozyczonych papieréw warto$ciowych i papieréw wartosciowych wyemitowanych przez jeden
podmiot, bedgcych w portfelu Funduszu nie moze przekroczyé 20% wartosci aktywow Funduszu, a w przypadku
listow zastawnych 25% wartosci aktywéw Funduszu. Przy obliczaniu limitéw, o ktérych mowa w zdaniu
poprzedzajacym, papiery wartoSciowe lub instrumenty rynku pienigznego bedace przedmiotem krotkiej
sprzedazy nie pomniejszajg wartosci lokat w dany papier wartoSciowy lub instrument rynku pienieznego, a
papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku pienieznego bedace przedmiotem udzielonej pozyczki powiekszajg
tgczng wartos¢ lokat w dany papier wartosciowy lub instrument rynku pienigznego. Przy obliczaniu limitow, o
ktérych mowa w niniejszym ustepie, pod uwage bierze si¢ sume wartosci bezwzglednej lokat w dany papier
warto$ciowy lub instrument rynku pienigznego. taczna wartosé papierow wartosciowych i instrumentéw rynku
pienigznego bedacych przedmiotem krétkiej sprzedazy nie moze przekroczyé 50% wartosci aktywow Funduszu.

Fundusz nie moze lokowa¢ wigcej niz 20% warto$ci 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 si¢ do papieréw wartosciowych emitowanych,
poreczonych lub gwarantowanych przez Skarb Paristwa, Narodowy Bank Polski, panstwa nalezace do OECD
albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych czionkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno
z panstw nalezacych do OECD.

Nie wigcej niz 20% aktywéw Funduszu moze byé lokowane w akcje spotek, ktore nie sg spétkami publicznymi w
rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej, przy czym wielko¢ zaangazowania w akcje pojedynczej
spoiki, ktora nie jest spotkg publiczng, nie bedzie przekraczat 10% aktywow Funduszu. Nie wiecej niz 20%
aktywow Funduszu moze by¢ lokowane w udzialy w sp. z 0.0., przy czym wielkos¢ zaangazowania w udzialy
jednej spoiki z 0.0., w ktérej udzialy Fundusz lokuje swoje aktywa, nie bedzie przekracza¢ 10% aktywow
Funduszu. taczne zaangazowanie w akcje spotek, ktére nie sg spétkami publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20
Ustawy o Ofercie Publicznej oraz w udzialy w sp. z 0.0. nie bedzie przekracza¢ 20% aktyw6w Funduszu.

Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie moga stanowi¢ wiecej
niz 20% warto$ci aktywéw Funduszu.

Waluta obca jednego parstwa lub euro nie moze stanowi¢ wigcej niz 20% wartosci aktywdéw Funduszu.

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

Fundusz moze emitowac obligacje. Emisja obligacji moze nastapi¢ do wysokosci nie wigkszej niz 15% wartosci
aktywow Funduszu. Emisja obligacji przez Fundusz moze nastapi¢ wylacznie w trybie przewidzianym w Ustawie
o Ofercie Publicznej.

Fundusz utrzymuje, w zakresie niezbednym do zaspokojenia biezacych zobowigzan Funduszu, czesé swoich
aktywow na rachunkach bankowych.

ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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Towarzystwo bedace organem Funduszu

Fundusz jest zarzgdzany przez ESALIENS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedzibg w
Warszawie, przy ul. Bielariskiej 12, wpisane do Rejestru Przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.
st. Warszawy w Warszawie, Xli Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 2717,
zwane dalej ,Towarzystwem”.

Do dnia 13 czerwca 2017 r. Towarzystwo dziatato pod nazwg Legg Mason Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka
Akcyjna.

Przeglad sprawozdania finansowego

Podmiotem, ktory przeprowadzit przeglad sprawozdania finansowego jest PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., z
siedzibg w Warszawie, ul. Lecha Kaczynskiego 14, 00-638 Warszawa, wpisany na liste firm audytorskich
prowadzong przez Krajowg Rade Bieglych Rewidentéw pod numerem 144.

Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dzieri 30 czerwca 2018 roku, za okres od dnia 1 stycznia
2018 roku do dnia 30 czerwca 2018 roku, przy zalozeniu kontynuowania dziatainosci Funduszu w dajace] sie
przewidzie¢ przysziosci, fj. przez okres nie krétszy niz 12 miesigcy od dnia bilansowego. Nie istniejg okoliczno$ci
wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu.

Serie certyfikatéw inwestycyjnych

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

Do dnia 30 czerwca 2018 roku zostato wyemitowanych:
- 36 102 certyfikatéw inwestycyjnych serii A,

- 156 795 certyfikatéw inwestycyjnych serii B,

- 29 627 certyfikatoéw inwestycyjnych serii C,

- 29 279 certyfikatéw inwestycyjnych serii D,

- 5 196 certyfikatow inwestycyjnych serii E.

Do dnia 30 czerwca 2018 roku zostato wykupionych:

- 33 144 certyfikatow inwestycyjnych serii A,

- 13 891 certyfikatéw inwestycyjnych serii B,

- 24 252 certyfikatéw inwestycyjnych serii C,

- 16 733 certyfikatéw inwestycyjnych serii D,

- 2 020 certyfikatow inwestycyjnych serii E.

Certyfikaty inwestycyjne wszystkich serii s przedmiotem obrotu na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie

Certyfikaty emitowane przez Fundusz sg certyfikatami publicznymi. Serie poszczegélnych certyfikatow charakteryzuja sie
takimi samymi prawami.

ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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. WYBRANE DANE FINANSOWE

| POLROCZE ROKU 2018 ROK 2017
Warto$¢ wyraZzona Wartoéé wyraZona
WYBRANE DANE FINANSOWE Wartosé - El‘zgo Wartosé o El‘go

|. Przychody z lokat 73 17 523 123
1. Koszty funduszu netto 853 201 2646 623
Ill. Przychody z lokat netto -780 -184 -2 123 -500
IV. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat -4 890 -1153 10 759 2535
V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 1768 417 -6 655 -1 568
VL. Wynik z operaciji -3 902 -920 1981 467
VII. Zobowigzania 153 35 185 44
VIIl. Aktywa 31264 7168 40 981 9825
IX. Aktywa netio 31111 7133 40 796 9781
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatow
inwestyeyinych 25 959 25 959 30 803 30 803
XI. Warto$¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny 1198,46 274,78 1324,42 317,54
XIl. Wynik z operacji na certyfikat -150,31 -35,46 64,31 15,15

ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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. BILANS

BILANS 2018-08-30 2017-12-31
|. Aktywa 31264 40 981
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2 -
2) Naleznosci 203 220
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - -
4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 28 569 40 178
- diuzne papiery wartoéciowe 4071 7127
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 2474 583
- diuzne papiery warto$ciowe - -
6) Nieruchomosci - -
7) Pozostate aktywa 16 -
Il. Zobowigzania 153 185
Ill. Aktywa netto (I - ll) 31111 40 796
1IV. Kapitat funduszu 25 673 31456
1) Kapitat wptacony 142 898 142 898
2) Kapitat wyplacony (wielko$¢ ujemna) -117 225 -111 442
V. Dochody zatrzymane 6199 11 869
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -13772 -12 992
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 19 971 24 861
V1. Wzrost (spadek) warto$ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -761 -2 529
VII. Kapitatl funduszu | zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 31111 40 796
Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych w podziale na serie 25 959 30 803
Seria A 2958 3630
Seria B 1904 2 553
Seria C 5375 6494
Seria D 12 546 14 571
Seria E 3176 3555
Warto$¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny 1 198,46 1324,42
Seria A 1198,46 1324,42
Seria B 1.198,46 1324,42
Seria C 1198,46 1324,42
Seria D 1198,46 1324,42
Seria E 1198,46 1324,42
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 25959 30 803
Rozwodniona warto$¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny 1198,46 1324,42

Wszystkie dane prezentowane sg w tysigcach ziotych za wyjatkiem liczby certyfikatow inwestycyjnych i wartosci

aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.

Niniejszy bilans nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjg dodatkowa,

ktdre stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.

ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY FUNDUSZ INWESTYCYJINY ZAMKNIETY
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IV. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

od 2018-01-01 od 2017-01-01 od 2017-01-01
WL LRI AL ) do 2018-06-30 | do 2017-12-31 | do 2017-06-30

I. Przychody z lokat 73 523 234
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 2 470 226
Przychody odsetkowe 53 32 8
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Dodatnie saldo réznic kursowych 18 - -
Pozostale - 21 -
Il. Koszty funduszu 881 2671 1382
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 763 2 359 1278
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucije - - -
Opfaty dla depozytariusza 26 49 24
Optlaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw 14 27 10
Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 29 44 23
Ustugi w zakresie rachunkowos$ci 32 69 4
Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - - -
Uslugi prawne 1 14 1
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - -
Koszty odsetkowe - - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomoéci - - -
Ujemne saldo réznic kursowych - 84 -
Pozostale 16 25 5
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 28 25 11
IV. Koszty funduszu netto (lI-Hil 853 2646 1371
V. Przychody z lokat netto (I-IV -780 -2 123 -1137
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -3122 4104 7753
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -4 890 10 759 7 528

- Z tytudu réznic kursowych 60 -137 56

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 1768 -6 655 225

- z tytulu réznic kursowych 505 -100 -1718

Vil. Wynik z operacji (V+-Vi) -3 802 1981 6616
Wynik z operaciji za okres przypadajacy na certyfikat inwestycyjny -150,31 64,31 171,83
Rozwodniony wynik z operacji przypadajgcy na certyfikat inwestycyiny -150,31 64,31 171,83

Wszystkie dane prezentowane sg w tysigcach ztotych za wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na certyfikat
inwestycyijny.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowaé tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz

informacjg dodatkowa, ktére stanowig integraing czes¢ sprawozdania finansowego.

ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY

10



V. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

od 2018-01-01 od 2017-01-01
ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO do 2018-06-30 do 2017-12-31
|. Zmiana wartos$ci aktywéw netto -9 685 -16 717
1. Warto$¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 40 796 57 513
2. Wynik z operaciji za okres sprawozdawczy -3 902 1981
a) przychody z lokat netto -780 -2 123
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -4 890 10 759
c¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty} z wyceny lokat 1768 -6 655
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji -3 902 1981
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu/subfunduszu (razem): - -
a) z przychodéw z [okat netto - 8
b} ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
¢) Zz przychoddw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) -5 783 -18 698
a) zmiana kapitatu wplaconego (powigkszenie kapitatu) - -
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu) -5 783 -18 698
6. taczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -8 685 -16 717
7. Warto§¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 31111 40 796
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 31904 50 162
ll. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych -4 844 -13 014
1. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym -4 844 -13 014
Liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych - -
Liczba wykuplionych certyfikatéw inwestycyinych 4844 13014
Saldo zmian -4 844 -13014
2. Liczba certyfikatow inwestycyjnych narastajgco od poczatku dziatalno$ci
funduszu/subfunduszu po ) 30803
Liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 116 999 115 999
Liczba wykupionych certyfikatow inwestycyinych 90 040 85 196
Saldo zmian 25 959 30803
3. Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 25 959 30 803
lIl. Zmiana wartodci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny -9,51% 0,90%
1. Warto§¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec poprzedniego
okresu sprawozdawczego s 1312,58
2. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezacego okresu
sprawozdawczedo 1198,46 1324,42
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie 9.51% 0.90%
sprawozdawczym ' i
Warto§é Data wyceny Wartosé Data wyceny
4. Minimalna warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie
Soraosdame syl data wyceny 1144,12 | 2018-03-28 1313,84 | 2017-12-27
5. Maksymalna warto$¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie
sprawozdawczym | data wyceny 1288,82 | 2018-01-31 1471,86 | 2017-07-26
6. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wg ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym | data wyceny 1198,46 | 2018-06-30 1324,42 2017-12-31
Rozwodniona warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 1198,46 1324,42
IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu/subfunduszu w $redniej wartosci 5.57% 5.32%
aktyw6w netto, w tym: ' i
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 4,82% 4,70%
Wynagrodzenie dia podmiotdw prowadzgcych dystrybucije - -
Optaty dla depozytariusza 0,16% 0,10%
Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw 0,09% 0,05%
Ustugi w zakresie rachunkowoS$ci 0,20% 0,14%

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu/subfunduszu

(*) Procentowy udziat kosztéow funduszu w $redniej warto$ci aktywow netto jest teoretyczng wartoscig, kiéra
wskazuje, jaki bytby procentowy udziat kosztéw funduszu w sredniej wartosci aktywdw netto, przy ponoszeniu
kosztéw przez fundusz przez caly rok oraz przy wystepowaniu przez caly rok sredniej wartosci aktywow netto takiej

samej, jak wskazana powyze;j.

Wszystkie dane prezentowane sg w tysigcach ziotych za wyjatkiem liczby certyfikatéw inwestycyjnych i warto$ci

aktywoéw netto na certyfikat inwestycyjny.

Niniejsze zestawienie zmian nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjg
dodatkowa, ktére stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.

ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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VI. RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

od 2018-01-01 | od 2017-01-01 | od 2017-01-01

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH do 2018-06-30 | do 2017-12-31 | do 2017-06-30

A. Przeptywy érodkéw pienieznych z dziatainoéci operacyjnej (I-Il) 5785 18 710 7 690

§. Wplywy 16 101 178 877 146 533

Z tytutu posiadanych lokat 21 475 206

Z tytutu zbycia skiadnikéw lokat 16 060 178 383 146 308

Pozostate 20 19 19

1). Wydatki 10 316 160 167 138 843

Z tytutu posiadanych lokat - - -

Z tytutu nabycia sktadnikéw lokat 9402 157 509 137 431

Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 809 2423 1296

Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dia podmiotdw prowadzacych dystrybucje - - -

Z tytutu optat dla depozytariusza 25 48 24

Z tytutu oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 12 20 10

Z tytulu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 12 84 40

Z tytutu ustug w zakresie rachunkowo$ci 20 67 38

Z tytutu ustug w zakresie zarzgdzania aktywami - - -

Z tytutu ustug prawnych 1 - -

Z tytulu posiadania nieruchomos$ci - - -

Pozostate 35 16 4

B. Przeplywy $rodkéw pienieinych z dziatalno$ci finansowej (I-11) -5 783 -18 678 -7 644

1. Wplywy - 20 -

Z tytulu zbycia jednostek uczestnictwa albo wydania certyfikatéw inwestycyinych - - -

Z tytulu zaciggnietych kredytow - - -

Z tytulu zaciggnietych pozyczek - - -

Z tytulu sptaty udzielonych pozyczek - - -

Odsetki - - -

Pozostate - 20 -

- doptata do funduszu z tytulu korekty wyceny - 20 -

1l. Wydatki 5783 18 698 7644

Z tytulu odkupienia jednostek uczestnictwa albo wykupienia certyfikatéw inwestycyjnych 5783 18 698 7 644

Z tytulu spiat zaciggnietych kredytéw - - -

Z tytulu splat zaciggnietych pozyczek - - -

Z tytulu wyemitowanych obligacji - - -

Z tytulu wyptaty przychoddw - - -

Z tytulu udzielonych pozyczek - - -

Odsetki - - -

Pozostate - - -

C. Skutki zmian kurséw wymiany srodkéw pienigznych i ekwiwalentéw Srodkéw _ a7 37

pienieznych

D. Zmiana stanu $rodkéw pienigznych netto (A+/-B+/-C) 2 -5 9

E. Srodki pienigZne i ekwiwalenty §rodkéw pienieznych na poczatek okresu R 5 5
sprawozdawczego

F. Srodki pieni¢zne i ekwiwalenty rodkéw pienigznych na koniec okresu 2 R 14

sprawozdawczego (E+/-D}

Niniejszy rachunek przeptywow pienieznych nalezy analizowac tgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi
oraz informacjg dodatkowg, ktore stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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NOTY OBJASNIAJACE

Nota nr 1 Polityka rachunkowos$ci Funduszu

1. Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu.

1)

6)

7

8)

9)

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzi si¢ 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 ksiggach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.
Nabyte skiadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu wediug ceny nabycia.
Cena nabycia obejmuje prowizje maklerskg, a w przypadku nabycia akcji z wykorzystaniem praw poboru
takze koszt nabycia tych praw. Skfadniki lokat nabyte nieodptatnie ujmuje sie wedtug ceny nabycia réwnej
zero.
Cena nabycia papieréw wartosciowych nominowanych w walutach obcych wyrazana jest w walucie obcej
oraz w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug $redniego kursu NBP obowigzujacego w dniu ujecia operacii
w ksiegach rachunkowych Funduszu.
Nabycie albo zbycie sktadnikow lokat ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy, pod
warunkiem posiadania przez Depozytariusza oraz Ksiegowo$¢ Funduszy kompletu prawidtowo
sporzgdzonych dokumentéw do godziny 9.30 w dniu sporzadzania wyceny za dziefi, w ktorym umowy
zostaly zawarte. Skiadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po godzinie 23:00
(godzina wskazana przez Fundusz, o ktdrej okresla sig¢ ostatnie dostepne kursy na rynkach aktywnych w
dniu wyceny) oraz skiadniki, dia ktérych do godz. 9.30 w dniu sporzadzania wyceny za dzieri poprzedni
brak jest zlecenia lub potwierdzenia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywow Funduszu i
ustaleniu jego zobowigzar.
Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru wartosciowego w wyniku braku potwierdzenia zostata ujeta w
ksiggach rachunkowych w nastepnym dniu po dniu zawarcia transakcji wynikajacym 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 $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy
Bank Polski na dzier ujecia operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu.
Waluty obce nabywane przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji kupna zagranicznych papierow
warto$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 si¢ w ksiggach rachunkowych wedlug faktycznie poniesionego kosztu, a transakcje
sprzedazy walut obcych ujmuje sie wedlug faktycznie uzyskanych srodkéw. Wynik na transakgiji zakupu i
sprzedazy walut stanowi przychod lub koszt Funduszu.
Dla celéw sporzadzenia sprawozdania finansowego sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz do dnia
bilansowego, dla ktérych potwierdzenia transakcji dotarly do Funduszu po dniu bilansowym sg ujmowane w
aktywach Funduszu.

10) Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza si¢ metodg ,HIFO”, tzn. pierwsze sprzedawane sg instrumenty

finansowe o najwyzszej cenie nabycia. W przypadku instrumentéw wycenianych w wysokoséci skorygowane;j
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, jako pierwsze sprzedaje sie
instrumenty finansowe o najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej.

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

skorygowany o warto$¢ dywidendy.

12) Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien wydania

lub wykupienia certyfikatéw inwestycyjnych.

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

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

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

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

2. Wycena skiadnikéw lokat

1)

2)

Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu oraz ustala Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu oraz Wartosé
Aktywéw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny w kazdym Dniu Wyceny oraz na dzieri sporzgdzenia
sprawozdania finansowego.

Warto$¢ aktywow netto Funduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywéw Funduszu pomniejszonych o
warto$¢ zobowigzan Funduszu w dniu wyceny.
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3)

4)

Warto$¢ aktywow netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny jest rowna warto$ci aktywéw netto Funduszu,
w dniu wyceny, podzielonej przez catkowity liczbe certyfikatow inwestycyjnych ustalong na podstawie
rejestru certyfikatow inwestycyjnych Funduszu w dniu wyceny.
Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania Funduszu ustala sie¢ wedlug wiarygodnie oszacowanej
warto$ci godziwej w rozumieniu art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci w dniu
wyceny, z zastrzezeniem zasad wyceny:

- dtuznych papieréw wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku,

- papieréw warto$ciowych nabytych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu,

— zobowigzar z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu,

— listéw zastawnych, weksli.

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

1)

2)

3)
4)

5)

6)

Wartos¢ godziwa skiadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku wycenia sie¢ w nastepujacy sposéb:

a) jezeli dzien wyceny jest rownoczeénie zwykiym 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 aktywéw Funduszu dokonywana jest po ustaleniu w dniu
wyceny kursu zamknigcia, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs,

- w przypadku braku kursu zamknigcia — inng ustalona przez rynek warto$¢ stanowiaca jego
odpowiednik, w szczegdlnosci cene $rednig transakcji wazong wolumenem obrotu.

b) jezeli dzien wyceny jest rownoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy
czym w dniu wyceny nie zawarto zadnej transakcji na danym sktadniku aktywéw albo wolumen obrotow
na danym skiadniku aktywoéw 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 dziern wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia ustalonego na aktywnym
rynku, a w przypadku braku kursu zamknigcia — innej, ustalonej przez rynek wartoéci stanowiacej jego
odpowiednik, skorygowanego w sposéb umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci
godziwej, zgodnie z zasadami, o ktorych 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$¢ godziwg sktadnikéw lokat

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

Uznanie danego rynku za aktywny nastepuje po lgcznym spetnieniu przez ten rynek w odniesieniu do

okreslonego skiadnika aktywoéw Funduszu nastepujacych kryteriow:

- instrumenty bedace 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 petnego 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$¢ godziwg uznaje sig warto$¢ wyznaczong wedlug nastepujacej

kolejno$ci, na podstawie:

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

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

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

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

e) wlasciwego 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$ciowych notowanych na wigcej niz jednym aktywnym rynku, za kryterium
wyboru rynku gtéwnego, w oparciu o ktéry ustalana jest wartoé¢ danego sktadnika lokat Funduszu,
przyjmuje sie w pierwszej kolejnosci mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku a jako
réwnoprawne kryteria dodatkowe przyjmuje si¢ wolumen obrotu na danym papierze wartosciowym lub
liczbe zawartych transakcji na danym papierze wartosciowym. Wyboru rynku gtéwnego, uzasadnionego
polityka inwestycyjng Funduszu, dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.

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

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

a) w przypadku diuznych papierow wartociowych oraz weksli i listow zastawnych — skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo kosztéw odsetkowych Funduszu
proporcjonalnie do czgstotliwosci ustalania wartosci aktywdéw netto w dniach wyceny.

b) w przypadku papieréw warto$ciowych innych niz w pkt. 6a — wartosci godziwej okreslonej w pkt. 4.
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7

8)

9)

W przypadku przeszacowania papieru wartoSciowego dotychczas wycenianego w wartosci godziwej do
wysokosci skorygowanej ceny nabycia — dotychczasowa warto§é papieru wartosciowego wynikajaca z
ksiag rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia.
Wycena papierow warto$ciowych przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej opiera sie na przysztych
przeplywach pienigznych oczekiwanych w okresie do terminu zapadainoéci lub wymagalnosci, a w
przypadku skiadnikow o zmiennej stopie procentowej — do najblizszego terminu oszacowania przez rynek
poziomu odniesienia, stanowigcg wewnetrzng stope zwrotu skladnika aktywéw lub zobowigzania w danym
okresie. Na kazdy dzieri wyceny Fundusz ocenia, czy istniejg obiektywne dowody utraty wartosci sktadnika
lokat wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;j.

W przypadku papieréw wartosciowych nabytych z udzielonym przez drugg strone przyrzeczeniem odkupu
wycenie podlega, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, réznica pomiedzy ceng odkupu a ceng
nabycia papieru warto§ciowego. Wycena nastgpuje metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

W przypadku zobowigzania z tytulu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do
odkupu wycenie podlega, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, réznica pomiedzy ceng odkupu a
ceng sprzedazy. Wycena nastgpuje metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;.

Dluzne papiery wartosciowe od dnia nastepujacego bezposrednio po dniu ostatniego notowania do dnia
wykupu wyceniane sg metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, powstatej jako réznica pomigdzy ceng wykupu danego papieru wartoéciowego a cena,
po jakiej Fundusz wycenit papier wartosciowy 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 aktywéw netto na
certyfikat inwestycyjny/jednostke (tytul) uczestnictwa.

11) Instrumenty pochodne notowane na aktywnym rynku Fundusz wycenia wedlug zasad okreslonych w ust. 1.

Instrumenty pochodne zawarte poza aktywnym rynkiem wycenia sie wediug wartosci godziwej, o ktérej
mowa w ust. 4.

4. Wycena papieréw wartosciowych notowanych na zagranicznych rynkach

Skiadniki lokat notowane na zagranicznych rynkach:

a) wycenia si¢ w spos6b okreslony w pkt. 1-4 ,Wycena papierow warto$ciowych i praw majatkowych
notowanych na krajowych rynkach”, przy czym w zakresie kryterium wyboru rynku gléwnego 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 wedlug 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 warto$¢ 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) srodki pienigzne oraz naleznosci i zobowigzania niedenominowane w ztotych wycenia sie lub ustala w
walucie, w ktorej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug $redniego kursu NBP
dostepnego na moment wskazany w statucie Funduszu, w ktérym okreslane sg ostatnie dostepne
kursy.

5. Stosowane w okresie sprawozdawczym zasady rachunkowosci

Sprawozdanie zostato 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 wrze$nia 1994 roku oraz z formatem okreslonym przez Rozporzadzenie
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych.
Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu wykazane sg w tysigcach ziotych, za wyjatkiem liczby certyfikatow
inwestycyjnych podanych w sztukach i wartosci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny oraz wyniku z
operacji na certyfikat inwestycyjny, ktére podane sa w ziotych,
Sprawozdanie zawiera wynik z operacji Funduszu obejmujgcy:

a. Przychody z lokat netto,

b. Zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat,

c. Niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat,
Sprawozdanie przygotowane jest zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w polityce
rachunkowosci Funduszu oraz wedlug metod wyceny obowigzujgcych na dzien bilansowy.

Sprawozdanie finansowe obejmuje:

1.
2.

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
Zestawienie lokat,

ESALIENS AKCJ SKONCENTROWANY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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Bilans,

Rachunek wyniku z operaciji,
Zestawienie zmian w aktywach netto,
Rachunek przeptywow pienieznych,
Noty objasniajace,

Informacje dodatkowa.

ONDO AW

6. Wartosci szacunkowe

Sporzadzanie sprawozdania finansowego wymaga od kierownictwa dokonania subiektywnych ocen, estymacji i
przyjecia zalozeri wptywajgcych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktywow i
pasywow oraz kwoty przychodéw i kosztow. Szacunki dokonywane sg w oparciu o dostepne dane historyczne,
dane mozliwe do zaobserwowania na rynku oraz szereg innych czynnikow uwazanych za wlasciwe w danych
okolicznosciach. Stanowig one podstawe do oszacowania wartosci poszczegoinych sktadnikow lokat, ktorych nie
da sie okresli¢ w jednoznaczny spos6b na podstawie ceny pochodzacej z aktywnego rynku.

Szacunki i zaloZzenia stanowigce ich podstawe podlegajg okresowym przegladom. Korekty w szacunkach sg
rozpoznawane w okresie, w ktorym dokonano zmiany szacunku, jezeli korekta dotyczy tylko tego okresu lub w
okresie, w ktérym dokonano zmiany i okresach przysziych, jesli korekta wplywa zaréwno na biezgcy, jak i
przyszle okresy.

Na kazdy dzier wyceny kierownictwo ocenia, czy zaistniaty obiektywne dowody utraty wartosci sktadnika lokat
wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. W
przypadku ich zaistnienia dokonuje sie¢ odpisu aktualizujacego w wysokosci roéznicy pomiedzy wartoscig
bilansowa, a oszacowang warto$cig biezgca przyszlych przeptywow pienigznych oczekiwanych w okresie do
zapadalno$ci lub wymagalnosci, wynikajacych z danego sktadnika lokat.

Wyznaczenie obiektywnych dowodéw utraty wartosci skiadnika lokat oraz wyliczenie biezgcej wartosci
oczekiwanych przysztych przeptywow pienigznych wymaga dokonania przez kierownictwo szacunkéw opartych
na okresleniu roznych mozliwych scenariuszy zwigzanych z oczekiwanymi przysztymi przeplywami pienieznymi,
jak rowniez ocenie prawdopodobieristwa ich wystgpienia. Metodologia i zatozenia wykorzystywane przy ustalaniu
poziomu utraty wartosci sg regularnie przegigdane i uaktualniane w razie potrzeby.

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

Na dziert 30 czerwca 2018 roku 7,91% aktywéw Funduszu zostalo wycenionych w sposéb inny niz w oparciu o
kurs ustalony na aktywnym rynku (na dzieri 31 grudnia 2017 roku odpowiednio 1,42% aktywéw). Zdaniem
kierownictwa warto$ci bilansowe wszystkich istotnych skiadnikow aktywow na dzien 30 czerwca 2018 roku
sg mozliwe do odzyskania.

7. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian w zakresie zasad rachunkowos$ci.

ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY .P M
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Nota nr 2 Nalezno$ci

NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZUISUBFUNDUSZU

2018-06-30

2017-12-31

Naleznosci

Z tytulu zbytych lokat

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych

Z tytulu dywidend

Z tytulu odsetek

Z tytulu posiadanych nieruchomo$ci, w tym czynszéw

Z tytulu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajace pozyczek

Pozostale

- naleznosci od TF! - koszty limitowane

Nota nr 3 Zobowigzania

NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU

2018-06-30

2017-12-31

Zobowigzania

Z tytulu nabytych aktywéw

Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu/subfunduszu do odkupu

Z tytulu instrumentéw pochodnych

Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatéw inwestycyinych

Z tytulu wyptaty dochodéw funduszu/subfunduszu

Z tytutu wyplaty przychoddw funduszu/subfunduszu

Z tytulu wyemitowanych obligaciji

Z tytulu krétkoterminowych pozyczek i kredytdw

Z tytulu diugoterminowych pozyczek i kredytéw

Z tytulu gwarancji lub poreczen

2Z tytutu rezerw

Pozostale sktadniki zobowigzar

Nota nr 4 Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

NOTA-4 |. STRUKTURA SRODKOW
PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH
BANKOWYCH

2018-06-30

2017-12-31

Wartos¢ na dzien
bilansowy w danej
walucie w tys.

Wartoé¢é na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Wartos¢ na dziery
bilansowy w danej
walucie w tys.

Wartoé¢ na dzient
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

I. Banki / waluty

MBANK S.A.

TRY

2
2
2

NOTA-4 ll. SREDNI W OKRESIE
SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW
PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU

ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN

od 2018-01-01 do 2018-06-30

od 2017-01-01 do 2017-12-31

Wartos$¢ na dzien
bilansowy w danej
walucie w tys.

Wartoé¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Wartos¢ na dzieth
bilansowy w danej
walucie w tys.

Wartoé¢ na dzleri
bilansowy w walucle
sprawozdania
finansowego w tys.

Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom
$rodkow pienieznych

- 1622

- 1255

EUR

2

12

51

PLN

0
1519

1519

1198

1198

TRY

1 1

usD

2 6

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkow pienigznych zostat wyliczony w oparciu o stany Srodkow
pienieznych na kazdy dzien kalendarzowy w badanym okresie poczawszy od dnia pierwszej wyceny.

Ekwiwalenty srodkéw pienieznych
Nie dotyczy

ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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Nota nr § Ryzyka

2018-06-30 2017-12-31
\garto#é na dzieri Wartoé¢ na dzierh
bilansowy w walucie bilansowy w walucie
NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO WARTOSCI GODZIWEJ (%) sprawozdania sprawozdania

finansowego w tys. finansowego w tys.
Skladniki fokat notowane na aktywnym rynku 2048 7127
Diuzne papiery warto$ciowe 2048 7127
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku o -
Suma: 2048 7127

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

certyfikaty depozytowe oraz weksle.

2018-06-30 2017-12-31
Wartos¢ na dziery Wartoé¢ na dzierh
bilansowy w walucie bilansowy w walucie
NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPLYWU SRODKOW spra tania = jania

finansowego w tys. finansowego w tys.
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (**) 2023 -
Diuzne papiery warto$ciowe 2023 -
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**) - -
Zobowigzania (***) - -
Suma: 2023 -

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

(***) Za zobowigzania obcigzone ryzykiem przeplywow $rodkéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej

uznano instrumenty pochodne na stope procentowg o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

2018-06-30 2017-12-31
Wartos¢ na dzien Warto$¢ na dzien
NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN PRZEZ bilansowy w walucie bilansowy w walucie
DRUGA STRONE TRANSAKCJI sprawozdania sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.
Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w przypadku gdyby
strony transakcji nie wypetniaty swoich obowigzkéw, przy czym nie uwzglednia sie warto$ci 6750 7930
godziwych dodatkowych zabezpieczer (****)
Srodki na rachunkach bankowych 2 -
Nalezno$ci 203 220
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 4071 7127
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 2474 583
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegoinych kategoriach lokat 4071 7127
w podziale na kategorie bilansowe (*****)
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 4071 7127
Skiadniki iokat notowane na aktywnym rynku 4071 7127

(™) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzarn z wyemitowanych papieréw
wartosciowych (obligaciji stato-, zmienno- i zerokuponowych, bonéw skarbowych, listéw zastawnych, certyfikatéw
depozytowych i weksli), depozytéw bedgcych skiadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach
bankowych érodkéw pienigznych oraz niewywigzania sig kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegéinosci na
niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.

(*****) Za znaczgcy koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta
w aktywach ogdtem.

2018-06-30 2017-12-31
Wartosé na dzien Wartod¢ na dziert
bilansowy w walucie bilansowy w walucle
NOTA-5 RYZYKO WALUTOWE Sprawosdania e ans
finansowego w tys. finansowego w tys.
Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzar funduszu/subfunduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkéw znaczgcej koncentracii ryzyka walutowego w poszczegdinych 7329 4903
kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 2 -
NaleZzno$ci 175 195
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 7152 4708

(***) Zgodnie ze statutem Fundusz moze nabywa¢ waluty obce oraz inwestowaé w aktywa denominowane w
walutach obcych, zatem mogg na warto$¢ jednostki oddzialywaé zaréwno pozytywnie, jak i negatywnie zmiany
kurséw walutowych jak i zmiany prawa dewizowego. Zmiany kurséw walutowych mogg wiec wplywaé na wartosé
jednostki uczestnictwa jak réwniez moga wplywaé na warto$¢ dywidend i odsetek uzyskiwanych przez Fundusz.
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% 2018-06-30 2017-12-31

NOTA-8 ll. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA

FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA Kurs ";";“"“““ Waluta AT W siosunky Waluta
SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO &) 1)

EUR 4,3616 EUR 41709 EUR

TRY 0,8206 TRY 0,9235 TRY

USD 3.7440 USD 34813 USD

Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja

od 2018-01-01 do 2018-06-30 od 2017-01-01 do 2017-12-31 od 2017-01-01 do 2017-06-30
NOTA-10 1. Wartoéé Warto$¢é Warto$é
Wzrost (spadek) Wazrost (spadek) Wzrost (spadek)
NﬁéfgzvéwIJY zrealizowanego niezrealizowanego zreslizowanego niezrealizowanego zrealizowanego niezrealizowanego
zysku (straty) zysku (straty) zysku (straty)
ZYSK (STRATA)Z | ze zbycia lokat m;w‘"{f&';y 28 zbycla lokat m Sl | 20 zbycia lokat sk 2 wyoany
TYTULU LOKAT wiys. : wiys. : w tys. TR
f:':gm%"m;‘gwa"e 4890 1768 10 759 6655 7528 225
Skiadniki iokat
nienotowane na - - - - - -
aktywnym rynku
Nieruchomosci - - - - - -
Pozostale - - - - - -
Suma: -4 890 1768 10 759 -6 655 7 528 225

Wypiacone dochody Funduszu
Nie dotyczy

Wyplacone przychody ze zbycia lokat Funduszu

Nie dotyczy

Nota nr 11 - Koszty Funduszu

od 2018-01-01 do 2018-06-

od 2017-01-01 do 2017-12-

od 2017-01-01 do 2017-06-
30

30 31
NOTA-111. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ Wartoé€ w okresie Warto$¢ w okresie Wartos¢ w okresie
TOWARZYSTWO sprawozdawczym w tys. sprawozdawczym w tys. sprawozdawczym w tys.
Opfaty dla depozytariusza 20 25 11
Ustugi w zakresie rachunkowosci 8 - -
Suma: 28 25 11
od 2018-01-01 do 2018-06- | od 2017-01-01 do 2017-12- | od 2017-01-01 do 2017-06-
30 31 30
Warto$¢ w okresie Wartosé w okresie Wartosé w okresie
NOTA-11 {l. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA sprawozdawczym wtys. | sprawozdawczym wtys. | sprawozdawczym w tys.
z tytrlu wynagrodzenia stalego 763 2359 1278
Z tytulu wynagrodzenia za wyniki zarzgdzania - - -
Suma: 763 2359 1278
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INFORMACJA DODATKOWA

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

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

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

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

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

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

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych tym skutkéw
finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnoé¢ oraz wynik z operaciji i rentowno$é Funduszu:

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywéw netto na certyfikat
inwestycyjny:
Nie wystapity przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywéw 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 sie transakcji zawieranych przez Fundusz:
Nie wystapity przypadki nierozliczenia sig transakcji zawieranych przez Fundusz.

5. Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Funduszu nie wystepuje niepewnos$é co do mozliwosci
kontynuowania dzialalnosci. W zwiazku z tym sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z
zasadg kontynuacji dziatalnosci.

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

Brak innych informacji niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposob wplyngé na
oceng sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian.

7. Metoda stosowana przy obliczaniu catkowitej ekspozycji

Towarzystwo oblicza ekspozycje AFl Funduszu zgodnie z Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. Ekspozycja AFl Funduszu obliczana jest
zgodnie z metodg zaangazowania oraz metodq brutto w rozumieniu Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) Nr
231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupeiniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w
odniesieniu do zwolnier, ogéinych warunkéw dotyczacych prowadzenia dziatalnosci, depozytariuszy, dzwigni
finansowej, przejrzystosci i nadzoru.
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Piotr Rzezniczak
Czlonek Zarzqgdu ESALIENS TFI S.A.

Podpisy osob odpowiedzialnych za prowadzenie ksigg rachunkowych:

ol oI
Pawel Sujecki Bartosz Jézefi

rezds Zarzqdu Wiceprezes Zariqd:
roSgrvice Finteco Sp. z 0.0. ProServige/Fintecg/Sp. z 0.0.

Warszawa, dnia 22 sierpnia 2018 roku

ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY



Warszawa, dnia 22 sierpnia 2018 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

mBank S.A. z siedzibg w Warszawie, w zwigzku z pelniong funkcjg depozytariusza na rzecz:

Esaliens Akcji Skoncentrowany FIZ (Fundusz)

dziatajgc na podstawie przepisu § 37 ust.1 pkt 2 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 r. w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr
249, poz. 1859), oswiadcza, iz dane dotyczace standéw aktywow Funduszu, wtymw szczegélnosci
aktywow zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw
z tych aktywow przedstawionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu sporzadzonym na dzien
30 czerwca 2018 za okres od 01 stycznia 2018 r. do 30 czerwca 2018 r. sg zgodne ze stanem
faktycznym.

W imieniu mBank S.A.:

koordynator
Departament Ustug Powierniczych

Katarzfna Marcinowska

Sporzadzit (a): Katarzyna Marcinowska



Informacje, o ktorych mowa w art. 222b Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (,,Ustawa”)

1. Udziat procentowy aktywéw, ktére sa przedmiotem specjalnych ustalen w zwigzku z
ich nieptynnoscig.

Udziat procentowy aktywow ESALIENS Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
(,Fundusz”), ktdre s3 przedmiotem specjalnych ustaleri w zwigzku z ich nieptynnoécia wynosi 0%.

2. Zmiany regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscia.

W badanym okresie od 01.01.2018 r. do 30.06.2018 r. nie zostaty wprowadzone zadne zmiany w
regulacjach wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscia.

3. Profil ryzyka Funduszu na dzier 30 czerwca 2018 roku.

Wskaznik zmiennosci wartosci certyfikatu inwestycyjnego: 5

Wskaznik dzwigni: Fundusz nie stosuje diwigni
finansowej na ,,znaczng skale”

Wskainik wykupdw: 2

Wskaznik tacznej procentowej wartoéci limitdw
na poszczegolne rodzaje ryzyk w odniesieniu 49%
do wartosci aktywéw netto:

Wskaznik zmiennosci wartosci certyfikatu inwestycyjnego

Do okreélenia wskaZnika zmiennosci wartosci certyfikatu inwestycyjnego wykorzystuje sie ogéiny
wskaznik ryzyka, ktéry jest publikowany w dokumencie zawierajacym kiuczowe informacje (KID).
Wskainik bazuje na historycznej zmiennosci wyceny certyfikatu inwestycyjnego oraz
wiarygodnosci kredytowej emitentéw papieréw dtuznych, do sptaty swoich zobowigzan na rzecz
Funduszu. Prezentowana warto$¢ wskaZnika obowiazuje na dzieri 30.06.2018 r. Wskaznik oparty
jest na 7-stopniowej skali. Stosuje sie nastepujgcy skale wartosci wskaznika:

1 - oznacza najnizszg klase ryzyka,

2 — oznacza niskg klase ryzyka,

3 — oznacza $rednio niska klase ryzyka,

4 — oznacza Srednig klase ryzyka,

5 — oznacza $rednio wysoka klase ryzyka,

6 - oznacza druga najwyiszg klase ryzyka,

7 — oznacza najwyzszg klase ryzyka,

Wskaznik dZwigni

Wskainik przedstawia warto$¢ ekspozycji Funduszu obliczonej zgodnie z metoda zaangazowania
w stosunku do wartosci jego aktywdw netto. Fundusz stosuje polityke nienabywania
instrumentéw pochodnych. Diwignie finansowg uznaje sie za stosowang na ,znaczng skale” gdy
warto$¢ wskaznika przekracza 300%. . -



Wskainik wykupow

Wskaznik okreslajgcy polityke umorzen Funduszu, wg nastepujacej skali:

1 - oznacza, iz Fundusz zapewnia wykupy certyfikatow inwestycyjnych nie rzadziej niz co kwartaf,
formalnie niezaleznie od dostepnosci srodkéw ptynnych,

2 — oznacza, iz Fundusz zapewnia wykupy certyfikatéw inwestycyjnych rzadziej niz co kwartat,
formalnie niezaleznie od dostepnosci srodkow ptynnych,

3 - oznacza, iz Fundusz zapewnia wykupy certyfikatow inwestycyjnych pod formainym
warunkiem dostepnosci srodkow ptynnych,

4 - Fundusz nie przewiduje wykupu certyfikatow inwestycyjnych.

Wskainik tacznej procentowej wartosci limitow na poszczegéine rodzaje ryzyk w odniesieniu
do wartosci aktywow netto

Wskaznik prezentujacy sume limitdw na poszczegodlne rodzaje istotnych ryzyk, na ktére narazony
jest Fundusz (tj. ryzyko rynkowe, kredytowe, ptynnosci, kontrahenta, operacyjne). Oznacza
taczna, mozliwg wysokos¢ straty z tytutu materializacji ryzyk istotnych dla Funduszu, okreslona
przez Towarzystwo jako mozliwa do poniesienia przez Fundusz w normalnych warunkach
rynkowych, majac na uwadze obecny i przyszty sktad portfela Funduszu oraz okolicznosci
zwigzane z dokonywaniem lokat i relacjami z uczestnikami tego Funduszu.

System zarzgdzania ryzykiem Funduszu przez ESALIENS TFI S.A.

Obowiazki w zakresie zarzadzania ryzykiem w ESALIENS TFl wykonuje Risk Manager. Osoby
podejmujgce decyzje inwestycyjne na rachunek funduszu zarzadzajg ryzykiem na poziomie
odbioru informacji zarzadczej oraz przeprowadzanych analiz przed podjeciem decyzji
inwestycyjnych, a takie, we wspdlpracy z Zarzadem w zakresie podejmowania dziatan w
przypadku przetamania limitéw dotyczacych danego funduszu. Zarzad oraz Rada Nadzorcza
odbierajg i analizujg otrzymywane raporty w zakresie zarzadzania ryzykiem.

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

a) ryzyko ptynnosci — stanowiace ryzyko polegajace na braku mozliwosci sprzedazy, likwidacji
lub zamkniecia pozycji w aktywach Funduszu, przy ograniczonych kosztach i w
odpowiednio krétkim czasie, na skutek czego jest zagrozona zdolnos¢ Funduszu do statego
odkupywania certyfikatébw inwestycyjnych na zZadanie uczestnika Funduszu, z
uwzglednieniem zapiséw statutu Funduszu oraz obowigzujacymi przepisami prawa.

b)  ryzyko rynkowe — okreslone jako wartos¢ najwyiszej potencjalnej straty wynikajacej ze
zmiany cen instrumentdw oraz kursow walut obcych znajdujacych sie w portfelu Funduszu.
W sktad ryzyka rynkowego wchodzg nastepujace rodzaje ryzyk: ryzyko cen instrumentéw
kapitatowych, ryzyko instrumentdw pochodnych oraz ryzyko walutowe.

c) ryzyko kredytowe — zdefiniowane jako wartos¢ potencjalnej straty z tytutu instrumentéw

dtuznych wynilZajacej ze zdolnosci podmiotu wzgledem ktoregd wystepuje dana ekspozycja

do sptaty naleznosci.



d)  ryzyko kontrahenta - obejmujace analize sptaty zobowigzar z tytutu zawartych przez
Fundusz transakcji na niewystandaryzowanych instrumentach pochodnych.

e) ryzyko operacyjne — stanowigce ryzyko zajscia niekorzystnych dla funduszu zdarzen
operacyjnych, z uwzglednieniem ryzyka zwigzanego z odpowiedzialnoscia zawodows, na
ktére narazone jest Towarzystwo w zwigzku z zarzadzaniem Funduszem.

W ramach mechanizméw zarzadzania ryzykiem wprowadzone sg metody i procedury

umotliwiajgce pomiar ryzyka, wyznaczone s3 limity wewnetrzne dopuszczajace okreslone

poziomy dla poszczegéinych rodzajow ryzyk, jak réwniez wdrozone s3 odpowiednie mechanizmy
zapewniajace ich przestrzeganie.

Ponadto w ramach systemu zarzadzania ryzykiem okresla sie mechanizmy zarzadzania ryzykiem

dotyczace stosowania dzwigni finansowej przez Fundusz oraz sposéb obliczania ekspozycji AFI

Funduszu.

5. Wysokos¢ stosowanej diwigni finansowej.

Fundusz nie stosuje strategii powodujacych powstanie diwigni finansowej. W celach
kontrolnych, warto$¢ diwigni finansowej oblicza sie codziennie metods zaangazowania oraz
metoda brutto.

6. Zmiany maksymalnego poziomu diwigni finansowej AFI, ktéry moze byé stosowany w
imieniu AFI.

W badanym okresie maksymalny poziom dZwigni finansowej AFI nie ulegt zmianie.

7. Zmiany w prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczer lub gwarancji udzielonej
na podstawie porozumienia dotyczacego diwigni finansowej AFI.

W badanym okresie nie wprowadzono zmian w zakresie wykorzystania zabezpieczeri lub
gwarangji udzielonej na podstawie porozumienia dotyczacego diwigni finansowej AFI.

Niniejsza informacja, nie jest czeicig péirocznego sprawozdania finansowego funduszu. Stanowi wypetnienie
obowigzku wynikajacego z art. 222b Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.



