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Infermacic o fundusiu
Konstrukc)a funduszu: Typ lundusxu:
Subundum [m] Fundus: skurytyzacyjny [m]
Fundus? podstswowy a Fundug porfslowy a
Funtusz powiazany ] Fundus2 aKywéw nispublicimych [m}
Walut rawazdanas Anansowego a

NETwa unduZy POd MIWOUEga)
Fundume powiyZane

{nazwy funduey pawigzanych}
Funduzz z
wydZielonym
supfunduszam:
(nazwsa funduszu)

Dane identyfikujace Fundusz

1) Fundusz jest osobg prawng i dziala pod nazwy ESALIENS Akgji Skoncenrowany Fundusz
[nwestyeyjny Zamkniety, zwany dalel "Funduszem”. Fundusz moze zamiast oznaczenia Fundusz|
fnwestycyjny Zamknigly viywad w nazwic skrdtu "FIZ° Fundusz zostal wpisany do Rejestru
Funduszy Imwestycyjnych pod nr tfi 490, w dniu 22 lipca 2009 roku. Fundusz jest funduszem
Inwestycyjnym zamknigtym, utworzonym i dziatajacym na zasadach okreslonych w przepisach
ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych ( Dz. U.Nr 146, poz. 1546 z
poZniejszymi zmianami). zwanej dalej “Ustawg o Funduszach Inwestycyjnych” oraz w Statucie]
Funduszu Czas trwania Funduszu jest nieograniczony

P} Fundusz jest zarzgdzany przez ESALIENS Towarzystwe Funduszy Inwestycyjnych Spolkal
Jakeyina majgce siedzibe w Warszawe, ul. Biclanska 12 Towarzystwo zostalo w dniu 12 marca 2001
oku wpisane do rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta Siolecznego
Warszawy, X!l Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejesinu Sadowego, pod numerem KRS 2717

() Sprawozdanic finansowe obejmuje okses od 1 kwictnia 2007 voku do 30 czerwca 2017 roku
Cniem bilansowym jest 30 czerwea 2017 roku
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Pilk Ppls
[WYBRANE DANE FINANSOWE ] s
| Przychedy z lekal 218 52|
1. Keazty fundutzu nette 677 150
Ul Przychody z lokati netto 58 ~10B)|
IV, Ziealizowane Iyshi {straly) ze zbycis lokal 1 848| 435|
V Niszrealizewane zysh (siraly) 2 wyceny lalal 58| -185|
V1. Wimik z oparacp 621 183
Vil. Zobowazama 235| 56|
Vill. Akywa 56720 13 420]
1X. Akywa netio 56 485 13 384
X.Liczba garejeatiowanych caryfilaiow nwestycyjnych 38503 38 503
XI. Wartoxt akiywow naita na ceryfiiat inwestycyny 1.467.02 347.40)
XH.Wymik ¢ operac) na cartyfilal inweatyc yny 17.95] 4.23)
ZESTAWIE!
kwartal 2 wwariad
2 kwartal 1 kwal 2016 vok war
BKLADNIKI LOKAT
2017 roku 2017 roku 2016 roku
Warted & MWartod & Méartokd MWartodd
P
s e il U ieel S eivapll U0 S o U Mool L T s B v
Wadtug cony |71 vediug ceny [VY2"Y wediug ceny [*Y0Y e dhug cany [ Yo"
habiycis w tys zien mhiywach b obycla w tys dzier mktyw ach ciaw tys [zie mktywach habyciaw tys. [dzlen mktyw ach
¥ bilansowy w pgélem s bilansowy w  [ogélem ¥ ¥s- bllansowy w gélam 4 bilansowy w  agdlam
. . Lys.
1 Akcp 51224 55 473 97.99] 48 883 53939 B6.18) 52 819, 58 701 88.22! 82311 71 015] Q8,58
2 Depozyty 439 430 .77, 1910 1910 341 84 804 1.39) 1368, 1388 1,88]
TABELEZUPELNIAJACE
ks Jaib Meriod wediug praros vediug Procantowy udzeal
IAKCJE Redzay ynk Mazws rynlu  |iczba "'|"u" Y Eeny rabycia w [ryeony na dzion by aktywsch
fprnan bilanmwy wiys pgélam
ietda Papierw|
1 Allaon $ A PLWNDMBOOO1D Aktywny rynak - rynak ragulowany  [Meroiciowych w| 299 640Polga 4881 8143 10.83
Parizawe 5 A,
[retda Papigow
 Biuro Inwsstycj: Kaprialowych 5 A [nitywny rynok- rynakraguiowany  Werodciowychw| 189 000[Potsa 2402 2289 5.80]
PLBtRPTOO014
Parzawe 5 A,
[S+elda Paptendw
3. ComArch § A PLCOMARDD012 Wuitywny rynek - ynakregulowany  Wenpiciowych w 36 263Folda 2 nda 7735 12.64
Parmzawio S.A.
[ #lde Papisrdw
ELEKTRDTIM 5 A
PLELEKTOO016 Phitywny rynak - nnak raguiowany  [Narcdciowyeh w 308 057 Polda 4437 4932 8,70}
|Aaretawia § &
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PROCHEM S A
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|arzawie S A
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[ cm‘::l ol oa's = riaywmy rynek - nekeagulowany 0o 67 45aKanada 5392 5 768 10.20)
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k 2 bwanal| 3 sadal Z  kanal
ILANS 2016 mh
2017 ok 2017 roku 2018 rok
I Aktyws 56 720 56 081 57 760 T3 548
1. SradH praniezne 1 ich elwwalenty 14 a 5 ET)
2. Naleznoic ro 224 220 1134
3. Tmnslcje przy Zobowszaniu ae dugis) sirony do odiupu [ o [ a
4. SHadnik Igkalnotowane na akdywnym rynku, w tym. 55573 53 938 58 731 71015
-dluins papiery warofiowe 55573 53 939 58 731 T1015]
4. SWadmk ekl nionatwang Ak Aywhym ek, wlym 438 1910 B804/ 1388
~dlutne paprery whnedowe 438 1910 BD4 1 368
8. Nisruchomate: 0 q o @
7, Pozasale aklywa 447 L] [ 0]
1l Zobowiazania 235 287 247 386
1. Ak tywa netta (1)) 50 285| 45 704 57 £33 T3 162)
V. Kapitat fundus zu 42510 42510 50 154/ 64 99%|
1. Kaprtal wotaceny 142 B38| 142 808/ 142 696 142 B9
2, Kapiad wyplacany dwisl Dt ujemna) -100 388| -100 388 92 744, -1? 902
V.Dochody zatrzymane LLk] 8234 3233 549
1. b 2 lokat netia -12 008 -11 548 -10 869 - 467,
il CEZGATIED 21030 19782 14102 s
v|_"w.;;:;|.g|mkpwarloicl Iokal w odniasianiu do cany| 4351 5050 4126 & 718
Vil :‘r:i\:l::::dnuu i zakumulowahy wynik z opetaci e et e 73182
ficaba zare ” y yeyny ] 38 503] 38 503[ 43 817| 54770]
{Aariode aktywbw netts na eyl inwe Ty yny I 1 467.02) 142908 1 312.58] 1335.81]
|2 liczba cany VCyIny ] 38 503
Rozwodnions wanosé akywdw neto na cenylilat inwegyayiny I 1.467.02
Liczba cortyh kw1 Nwd Syt yn ych w padzale na sate tanyfkabw
Seria A 4 529
SeriaB 3098
Beria © 7138
BeriaD 18892
Beria E 4 246
Martodt akywow neTio NE PORCZEQHING 856 Carnylikathw 1nwkayt Nyt h
Wanoic aktywow netto na certyfikat inwestycyjny serii A 1 449,08
t\t‘moéé aktywaw neno na cenyfikat inwestycyjny serii B 1 44908
atos¢ akiywow netio na certyfikal inwestycyjny serii C 1 449,08
Wartos¢ aktywow netlo na certyfikat inwestycyjny serii D 1 449,08
Wartosé aktywow netio na certyfikat inwestycyjny seni E 1 449,08
Marastajyco Narastajyco
hwaraly roku htai roki
bllhu:o Sarey :":: powawnlm ego
kwariai: :Fﬂl " ewariar:
rek: o
ad:
do;
2 2
od 2017-04-01 Eo18-04-01
2017 2016
HUNEK WYNIKU ZOPERACH [~ : :
ROITDIGT RO16-01-01
da 2017-06-30 p018-06-30
2017-08-30 p016-06-30
1. Preychody 2 lokat 219 234 1376, 1 383
1. Dywdandy L inne udzialy w Zyskach 217| 228 1371 1379
2.Przychody admilowe 2| 8| 5| 14|
3 Przychody z [1] 0 [ 9|
4. Dodatrie mido roimc kureowych 1] [+ ] 1]
4. Pozosisle o 0 0]
Il Koszty funduszu 82 1382 B38| 1864
1. Wynagrodzeme dia towamzysiwe 832 1278 780 1 548
2. dte. p: ¥ L] L 9 L
3. Opisty dis depeytnuszs 12| 24 1)) 25|
4. Qplaty ZMAZaNne T PIOWRAZENIEM M &Ky
funduizy 5 19 7| 13
5. Oplary 7a zegwolsnia era2 rajssiracyjne B 23 7 22|
8 Udugi w zalrese mehunkowaic 21 al 27| 50
7.Uslugi w zalresia zarzadzamia skywam unduszy [ 0 0 o
8. Udugi prawns 1 1 0 Q
9. Usugi wydawnicze w tym poligraticzne 0 0 0 0
10, Kasrly odwstowe 0| 0 0| 0
11. Koarty z h et 0 0 [J 0
12. Ujemne mldo roznic kursawych Q 0| [ Q
13. Pozadaia 3 3 2 2]
0. Kos ziy pokrywane przez iowarzystwo S 1 10! 20!
. Koszty funduszu natto (i1} 577 1373 626 1 644
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¥.Priychody z lokat natto {I-IV} ~458| 1137 550 -251
V1. Zrealizowany | niezrealizowany zysk {stiata) 1149 7753 7185 9 674
1 Zraafizowany 7ysk (sratm) za 2bycia lokat, wipm: 1848 7528 +1 100 -1 879
7 tywlu tégnic 23 56, 106 o8
2 Wired (spadek) nia2roah towanega 2ysku {draty] 2 wyceny
Jakat wym 409 225 B 265 11 553
-2 tylulu 162n1c hursowych 861 A T8 774 300
Vi Wynik 7 operacji 801 8616 NS LEr2)
bwyrikc & operacy praypadajacy na taftyfikalinwestycyny 1705 171.83] 140.88] 172.08)
kT opemep ¥ na cenylilat 17,85 17183 140.06 172,08
nwesiycy)n
Narastajaco Narsstajaco
kwartaly reku Okres rohy kwartaly roku
bisiscego poprzednlego
Kkwartal; :‘_’m“‘” kwartat:
rok: “: rok:
od: : od:
da: do:
2
0d 20170401 -»néwilw-v:ﬂladlvb'l
01
ZESTAWIENIE ZM AN W AKTYWACH NETTO
-ROtE-12-31
I.Zmlana wattod el aktywow netle 891 -1 028 14 B6 746
1. Waroit akywow natte na komac peprzedniago olram
prawadawczago 55 794 5T 513 72 378 72 376
2. Wik 2 Opatat 25 OWe s NRWOZOIWE Zy {rZem ). w by 891 6 B516| 86135 9423
wjprzychody 2 lokat netio 458 -1 137 -18%3 -251
bjzrealizowany Zyehiwrata) 74 Zbycia lokal 1848 1528 3304 -1879|
< Jazrod (spadek) niszrealizowanego Tysh (smaty) z wyceny loksl 860 225 8063 11 553]
3. Zmana w akywach natie 2 tytulu wynilu 2 operacy [T 6 818) 8615 0 423
4.0 ]| déw) fundusu razem] 0| o 0| [
2]z prrychodéw 2 lokat netio 0 0 0| 0|
) ze zrealizowanege 2ysku za zbycis lokat 0| 0 0 1]
)z przychodéw ze zbycie okt 0 @ 0| 0|
5. Zmisny w QP e w ONEDS FEIWOZORWS Zym (RZem). w tym B -1 644 23 414 4637
a)zmiana fepiBiu wpleconego {pawis kzanie lepialu z bytwy . . B B
7] lapiaiu wy 9 Y lapiialu 7 tytutu
coryl lato o -7 844 23474 4837
B.LAEINA 2 AN Akywdw nelir W OWeE® WHwWOZdbwe 2y 801 -1 028 -14 B6J| 788
T Wariodl adywdw neto na kInied oK WMwDZ0awt Zege SB 485 56 485 57 513 73 182
8. Srodris waro akywSw netto w olresie IRwozdawe zym 56 163 56 408| 84 449 68 750/
. Zmiana liczby certylikatéw inwestycyjnych 4 5314 18 463 7 510
1. Zmiana liczby certylilmiaw inwe slycyjnych w olma e spraweczdewe zym 4 5314 18 463 7510
a)hiczba conyf katdw il ] ] L] []
bilic2bs eIy 0| 5314 18 463| 7510
cimido zmiasn [ <5314 18 46)) 7 510
2. Ligzba Y il od poczatht
d Incici funduszy, w tym: 38 503 38 503 43 B17| 54 770
whles2ba eyl latdw il 115 909) 115 99D| 115 869 115 599
biliczbe wykipionych ¢ anyfilgidw inwetys yynych 77 49| 7T 498 72 162 61 228
clmide zmian 38 503 38 503 43817, 54 770
] hegba P 28 503 38 503 43817 54 770
.. Zmiana wartoi ci aktywéw netio na certytikat inwesfycyjny 4.97| 23,73 12.05 30,08
. = it it ]
] 'w:':-‘“ e 1440.08 131258 1182,11 1182,11
2. warlod aklywdw nette na carlyhist nwastycyjny na loniec bis2acago
aleeas mrwozdawczego 1467.02 1487.02] 12312.58 1335.01
A proceniowa Zmiana waroici 3kdywow netto na certyfl kat Inwestycyiny w
Glreds wews2diwe Zym 48T 23.73 12.8%] 30.06]
4, rumalng wisnosd akiywdw neno ne conyhikat inweRtytyiny wakea ¢
prawo zdawe 2ym 144581 135741 109339 1093.29)
~data wyceny Eoi70d-c8 o170125 Bo180127 | T
5. makymalng warlokt skywdw netid na coryfilal inwedlycymy walrens
e IdawEZym 1467.02] 1467.02 1.354,99) 133501
-dala wyseny p017-08-20 0 1748-20 0160821 [2018-D6.30
. waro#t akkywow netto ne certyhkalinwesycyjny wedlug cslatnie
WYGaIy W ONEB S RRWOZIIWSZym 1487.02 1487.02 131258 1335381
- ddtE Wyt ahy po17-06.30 0170830 RO1&-12-31 0 15-08-30
7. Rozwodnions werodi slywdw neno ne ceryl kot inwestycyny 1481.02 1 467.02| 1312.58| 133591
A ¥ udzial W dtednie] warlober
aktywow natio, w tym: SELH . chd d
1. wdzial dis 451 457 4.88 452
2 udzial wyneg dig > ¥
dysrybuce 0,00 0.00 0,80 0.00]
2. procontowy udZal apiat dla deps2ytanusts 0,08 0.08)| 007 0,07
4. procentowy udzisl opiat zZwiRzanych z prawndzeniam refesry skywow
Tundum 0,04 004 0.04 004
5. procaniowy udfial splat 2a vilug! w alwose Achunlownic: 0,15 0,15 01t 016
6. proceniowy udZial ophat Ta wilugl w zilvoue 2arzadzania & dywami
funduge 0.00 0.00 0.00 0,00

Fmiana liczby cenyfikalow inwestycyjnvch
L za | kwariat 2017 roku - 5314

I za | kwanat 2017 roku - 5 314

[ za 4 kwanaty 2016 roku - 18 463

- za 2 kwartaty 2016 soku -7 510

miana liczby ceryfikatdw inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym
za 1 kwanal 2007 roku - 5 314

za 1 kwanal 2017 roku - 5 314

+ za 4 kwartaly 2016 roku - 18 463

L za 2 kwartaly 2016 roku -7 510
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Narasta) yco Narasta)aco
Kwartalyroku L kwarialyroku
Biednee oprzednlege
kw:':m:” :!"“"""“ Feama
rok: “; wok:
ad: ol
do: do:
= : :
0d 20170401 Jorrvrrrrarie RDI8O4DT freeares
HUNEK PRZEPLYWOWPIENIEZNYCH | ..o f... o 2008
RO17:0141 RO160101
do 20170630 J--:---mmeen 20160630
RO17-08-30 EO18-08-30
A_Przeplywy $16dkow plenigznych z ozlalamosd opefacyjna) a7t 7 268 3 457 a pa2]
1 Wistywy 4 726 24 DG5S 70 546 183 BB4|
1. 2 tytutu posadanych lokat 100 205 441 499
2. 2 tytutu zbycin Hadnikow lokat 4 538§ 23 860 70 085 198 455
3.Poromale 0| 0| 0 10
I, Wydata 8 197 18 768 72003 189 032
1.  tywitu pesadanych lokat 0 0| ] D
2. 2 tytutu nabyeia sHadnirdw lokat 5474 15 350 71226 187 374
37 tybulu dia 480 1267 T47| 1557
T Zwyhely Ty
dysrybucie 0 ] [ o
5, Z tytulu oplat dia depazytanuma 12 24 1 22|
& Z tytuly oplat Zeinzanych 7 prowadzeniem sejamn: aywow funduszul 5 10 n o
7.2 ttulu oplat za arazaplat 0 48 0 30|
B. Z tytulu uslug w zalege rachunlowoici 25| 39| 14| 28
¥ 2 tyulu ustug w 2akrawe zazadrama sldywsmi fundusn 0| & 0| 0
19. 2 tywlu ustug prawnych 0 [ ] [
11, 2 tywly pedadania nieruchamodc: 0 ] o Bl
12. Pozosats 1 3 1 12/
|8 Frzeptywy trodkew p yeh z dzlalainod ol i ] 0 ELT 0 8 637]
1. Walywy 0| [ 0| o
1. Z tywalu wydania canyhika w inwe Rycynycin 0 [ ol o
2. Z tywlu zaciagnigtych kedyww ol 0 ° o
3. Z tywlu zacingmgtych polyczak 0| [ 0| 0|
4. 2 tywiu wlaty ydzielonych pozyczek [ [ 0 o
5. Odloatd 0 [ 0 0
®. Pazosals il
N Wipd stk 0 7844 0 8 637
1.2 tywtu ft ¥ [ 7 644 0 8 637
2. Z tylulu splat zaciagnigtych kedyiw [ [ [ [
3. Z tybutu wplat zaciagnigtych pozyczek 0 [ [ [
4. Z tytutu wyemiowanych abligacy [] [ 0 ]
5. Z tybutu wyplaly przychadaw o o 0 0
8. Z tytutu udzialonych pozyczek o o o o
7. Odsel 0| L o 0
8. Porosiale 0 o 1] 0|
a} ]
C.5kutkl zm lan kurséw wymiany frodkéw plenlgznych i M 8 o
ekw iwalentdw grodkdw pienieinych
D.Zmlana stanu $radkdw pleniginych netto (A+/-B) -1 465 ~358| -1 457 1205
E Srodki plenigina i y drodkéw na
P atek okresu spr o 19818 808 2 B56 104
F. Seodki i y drodkdow na
koniac okrasu sprawozdawczego {E+-0) . — deily el

NOTY
NOTA-IPOLITYKARACHUNKOWOSCI
13 (=11
hiyka rachuniowosc: pdi pta 1 - Polityka rechunimwdde:
INOTA-INALEZNOSCFUNDUSZU z feana
2017 roly
1 2 tywlu dywdendy 219
2 Fozosaie b}
NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZY 7 lennt
2017 o
1 Z tyli mzerw 235
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FNFOR MACIA DODATKOWA

lNFORMA(‘JA DODATKOWA

I Informacje o znaczgcych zdarzeniach, dotyczacych lan ubieglych, ujgiyeh w sprawordaniu finansowym za biezacy
bkres sprawezdawezy
W prezenmtowanym okresie sprawozdawezymiakic zdarzeme me wystaprlo

[ Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym, a gledmonych w spr it
inansowym.
o doiu bilansowym nie wystamly istotne zdarzera, ktdre nalezaloby wjac w sprawozdaniu finansowym za biezacy

pkres sprawozdawczy

B Zesiawienie roznic pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w porownywalnych danych
Finansowych a uprzednio sporzadzonymii opublikowanym sprawozdaniami finansowymi

W niniejszym sprawozdaniu pi¢ wystapilyroznice pomigdzy prezentowanymi danymiporéwnywalnymi a poprzednimi
kprawozdaniami finansowymi.

N Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny. tywly oraz wplyw wywolanych tym skukow
Finansowych na sytuacjg majgtkowa i finansowa, plynnosc oraz wynik z operacji i rentowno$é Funduszu
W okresic sprawozdawczym nie wystgpily korekiy bledow podstawowych
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Nota nr 1 - Polityka rachunkowos$ci Funduszu

Uwagi ogolne

Fundusz stosuje przepisy rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegoinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. 1. z 2007 r. nr 249, poz, 1859),
zwanego dalej Rozporzadzeniem o rachunkowosci funduszy, oraz sporzadzit niniejsze sprawozdanie
finansowe zgodnie z przepisami tego rozporzadzenia oraz przepisami Ustawy o rachunkowosci z dnia
29 wrzesnia 1994 roku (Dz. U. 2013 poz. 330, z pdZniejszymi zmianami).

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie zostalo sporzadzone wedlug nastgpujacych zasad:

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

2. Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu finansowym wykazane sa w tysiacach zlotych, z wyjatkiem
wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny, ktora podana jest w zlotych, liczby
certyfikatow inwestycyjnych podanych w sztukach oraz wyniku z operacji na ceriyfikat
inwestycyjny, ktéry podany jest w zlotych.

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

b) Zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat,

c) Niezrealizowany zysk (strat¢) z wyceny lokat,

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

Sprawozdanie finansowe obejmuje:

Zestawienie lokat,

Bilans,

Rachunek wyniku z operacji,
Zestawienie zmian w aktywach netto,
Rachunek przepltywdw pienieznych,
Noty objasniajace,

Informacje dodatkowa.

SRl Rt D

Uimowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Funduszu

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

Nabyte sktadniki lokat w dniu nabycia ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych Funduszu wediug ceny
nabycia.

Cena nabycia obejmuje prowizje maklerska, a w przypadku nabycia akcji z wykorzystaniem praw
poboru takze koszt nabycia tych praw. Skiadniki lokat nabyte nieodplatnie ujmuje sie wedtug ceny
nabycia réwnej zero. Cena nabycia papierow warto$ciowych nominowanych w walutach obcych



wyrazana jest w walucie obcej oraz w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug sredniego kursu NBP
obowigzujacege w dniu ujecia operacji w ksiggach rachunkowych Funduszu.

Nabycie albo zbycie skfadnikow lokat ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.
Skifadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po godzinie 23:00 (godzina wskazana
przez Fundusz, o ktdrej okresla si¢ ostatnie dostepne kursy w dniu wyceny) oraz skladniki, dla ktérych
o godzinie 23:00 brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie
aktywdw Funduszu i ustaleniu jego zobowigzari.

Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru wartosciowego w wyniku braku potwierdzenia zostata ujeta
w ksiegach rachunkowych w nastepnym dniu po dniu zawarcia transakcji wynikajacym z pierwotnego
dokumentu, to w przypadku transakcji walutowych ujmuje sie je w walucie, w Ktérej s3 wyrazone, a
takze w walucie polskiej, po przeliczeniu wedtug éredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski na dzien ujecia operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu.

Dla celéw sporzadzenia sprawozdania finansowego skladniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz do
dnia bilansowego, dla ktérych potwierdzenia transakcji dotarly do Funduszu po dniu bilansowym sa
uymowane w aktywach Funduszu,

Zysk lub strate ze zbycia lokat, wylicza sie metods ,,najdrozsze sprzedaje sie, jako pierwsze”, ktora
polega na przypisaniu sprzedanym skladnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w
przypadku sktadnikow wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowe;j.

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

Wartos¢ wg ceny nabycia oraz wartos¢ wg wyceny na dziei bilansowy dotyczace dluznych papierow
wartosciowych wykazane w zestawieniu lokat oraz bilansie Funduszu obejmuja warto$¢ nominalu —
odpowiednio na dziefi zakupu i dzieni bilansowy — oraz naliczone odsetki.

Nalezng dywidendg z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w
dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy
nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa do dywidendy. Nalezng dywidende od jednostek i tytutow
uczestnictwa ujmuje sie w ksiggach proporcjonalnie do czestotliwosci ustalania aktywdéw netto
w dniach wyceny.

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

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

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

Fundusz nalicza i ujmuje przychody odsetkowe od dluznych papieréw wartosciowych w nastepujacy
sposob:



- w przypadku dluznych papieréw wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku - odsetki
naliczone sa przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;

- w przypadku dluznych papieréw warto$ciowych wycenianych w wartosci godziwej - odsetki
naliczone sg zgodnie z zasadami ustalonymi dia tych papieréw przez emitenta,

- w przypadku dluznych papieréw warto$ciowych zerckuponowych notowanych na aktywnym
rynku, roznica migdzy wartoscia biezacg a wartoscia w cenie nabycia jest ujmowana w catosci
w niezrealizowanych zyskach/stratach (w przypadku sprzedazy odpowiednio w zrealizowanych
zyskach/stratach).

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitalu wptaconego badz wyplaconego jest dziefi ujecia
zbycia lub odkupienia certyfikatéw inwestycyjnych w odpowiednim rejestrze.

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

Szczegdtowe informacje znajdujg sie w Nocie nr 11 — Koszty Funduszu.

Wycena skiadnikow lokat

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

2. Aktywa Funduszu wycenia si¢, a zobowiazania Funduszu ustala si¢ wedlug wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej w rozumieniu art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o
rachunkowosci (Dz. U. 2013 poz. 330, z pdZniejszymi zmianami). w Dniu Wyceny, z
zastrzeZzeniem zasad wyceny:

- dluznych papieréw warto$ciowych nienotowanych na aktywnym rynku,

- papieréw wartosciowych nabytych przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu,

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

Wartos¢ aktywow netto Funduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywéw Funduszu pomniejszonych
o wartos¢ zobowiazan Funduszu w dniu wyceny.

Wartos¢ aktywow netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny jest rowna wartosci aktywow netto
Funduszu, w dniu wyceny, podzielonej przez catkowita liczbe certyfikatow inwestycyjnych, ktdre
w tym dniu s3 w posiadaniu uczestnikéw Funduszu.

3. Wartos¢ godziwg skladnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku ustala si¢ w nastgpujacy
sposob:

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

a) 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 zamknigcia, za ostatni dostgpny kurs przyjmuje sie ten kurs,

b) w przypadku braku kursu zamknigcia, o ktérym mowa w pkt. 1 lit. a — inng ustalong przez rynek
warto$¢ stanowiacg jego odpowiednik, w szczegdlnosci cene S$rednig transakcji wazong
wolumenem cbrotu,

2) jezeli dzienn wyceny jest réwnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakeji na aktywnym
rynku, przy czym w dniu wyceny nie zawarto zadnej transakcji na danym sktadniku aktywéw albo
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wolumen obrotéw na danym skladniku aktywow jest znaczaco niski, w oparciu o wiarygodnie
oszacowang wartos$¢ godziwg wedtug metod wyceny okreslonych w ust. 6,

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

Uznanie danego rynku za aktywny nastgpuje po tacznym spelnieniu przez ten rynek w odniesieniu
do okreslonego skiadnika aktywéw Funduszu nastepujacych kryteridw:

instrumenty bedace przedmiotem obrotu na tym rynku sg jednorodne,

zazwyczaj w kazdym czasie wystepujg zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,

ceny s3 podawane do publicznej wiadomosci.

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

Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwg uznaje sie wartos¢ wyznaczong wedlug nastepujgcej
kolejnosci, na podstawie:

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

sredniej w dniu wyceny z pochodzacych z rynku aktywnego najlepszych ofert kupna 1 sprzedazy z
tym, ze uwzglednianie wylgcznie ceny w ofertach sprzedazy badz wylacznie w ofertach kupna jest
niedopuszczalne, a w przypadku jej braku,

wartosci skladnika lokat oszacowanej przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke $wiadczaca
tego rodzaju uslugi (Bloomberg, a przy jego braku Reuters, a przy jego braku Barra), o ile
mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywow pienigznych zwigzanych z tym
skiadnikiem, a w przypadku jej braku,

publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego si¢ istotnie skladnika lokat, w
szczegolnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku jej braku,

wlasciwego modelu wyceny skladnika lokat, o ile wprowadzone do tege modelu dane wejsciowe
pochodzg z aktywnego rynku lub innych powszechnie uznanych metod estymacji.

W przypadku papieréw warto$ciowych notowanych na wiecej niz jednym aktywnym rynku, za
kryterium wyboru rynku giéwnego, w oparciu o ktoéry ustalana jest warto$¢ danego skladnika
aktywéw Funduszu, przyjmuje sie w pierwszej kolejnosei mozliwos¢ 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 glownego, uzasadnionego polityka inwestycyjna Funduszu,
dokonuje sig na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.

Dla skladnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku ich wartosci z zastrzezeniem ust. 91 10
wycenia sie wedlug:

w przypadku diuznych papierdéw wartosciowych, listow zastawnych, weksli i depozytow —
skorygowane) ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe), przy
czym skutek wyceny tych skladnikow lokat zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych
albo kosztow odsetkowych Funduszu proporcjonalnie do czestotliwosci ustalania wartosci
aktywow netto w dniach wyceny,

w przypadku papieréw wartosciowych innych niz w pkt. 1) — wartosci godziwej okreslonej w ust.
6.

W przypadku przeszacowania papieru wartosciowego dotychczas wycenianego w wartosci
godziwej do wysokoéci skorygowane] ceny nabycia — dotychczasowa warto$¢ papieru
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wartosciowege wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo
ustalong skorygowang ceng nabycia.

Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia sie,
poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Zobowigzania z tytulu zbycia papierdw
wartosciowych, przy zobowiazaniu sie¢ Funduszu do odkupu, wycenia sig, poczawszy od dnia
zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty roznicy pomigdzy cena odkupu a ceng sprzedazy,
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Obligacje od dnia nastepujgcego bezposrednio po dniu ostatniego notowania do dnia wykupu
wyceniane s3 metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, poprzez korekte réznicy pomiedzy ceng wykupu danej obligacji a cena, po
Jakiej Fundusz wycenif obligacje w ostatnim dniu notowania.

Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku Fundusz wycenia wedlug zasad okreslonych
w ust. 3. Kontrakty terminowe zawarte poza aktywnym rynkiem wycenia si¢ w wartosci godziwej,
o ktore] mowa w ust. 6.

W dniu wyceny zobowigzania Funduszu z tytulu wystawionych opcji notowanych na aktywnym
rynku ustala si¢ wedlug wartosci ustalonej zgodnie z zasadami okreslonymi w ust, 3-8,

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

Papiery wartosciowe notowane na zagranicznych rynkach:

wycenia sig w sposob okreslony w ust. 3, przy czym w zakresie kryterium wyboru rynku
gtéwnego stosuje si¢ odpowiednio postanowienia ust. 7,

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

jezeli zagraniczne papiery wartosciowe sg notowane lub denominowane w walutach, dla kiérych
Narodowy Bank Polski nie ustala kursu, ich wartos¢ jest okreslana w relacji do ostatniego
dostepnego sredniego kursu euro wyliczonego przez Narodowy Bank Polski.

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

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

Wartosci szacunkowe

Sporzadzanie sprawozdania finansowego wymaga od kierownictwa dokonania subiektywnych ocen,
estymacji 1 przyjecia zalozenn wplywajacych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na
prezentowane wartosci aktywow i pasywow oraz kwoty przychodow i kosztéw. Szacunki dokonywane



s3 w oparciu o dostepne dane historyczne, dane mozliwe do zaobserwowania na rynku oraz szereg
innych czynnikéw uwazanych za wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowia one podstawe
do oszacowania wartosci  poszczegdlnych  skladnikdow lokat, ktérych nie da sig okredli¢
w jednoznaczny spos6b na podstawie ceny pochodzacej z aktywnego rynku.

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

Na kazdy dzien wyceny kierownictwo ocenia, czy zaistnialy obiektywne dowody utraty wartodci
skladnika lokat wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, W przypadku ich zaistnienia dokonuje si¢ odpisu aktualizujacego
w wysokodei réznicy pomiedzy wartoscia bilansowa, a oszacowang wartoscig biezacg przyszlych
przeplywow pienieznych oczekiwanych w okresie do zapadalnosei lub wymagalnosci, wynikajacych z
danego skiadnika lokat.

Wyznaczenie obiektywnych dowoddw uiraty wartosei skladnika lokat oraz wyliczenie biezacej
wartosci oczekiwanych przysztych przeplywéw pienieznych wymaga dokonania przez kierownictwo
szacunkéw opartych na okresleniu réznych mozliwych scenariuszy zwigzanych z oczekiwanymi
przyszlymi przeplywami pienigznymi, jak réwniez ocenie prawdopodobiefistwa ich wystapienia.
Metodologia i zalozenia wykorzystywane przy ustalaniu poziomu utraty wartoéci s3 regularnie
przegladane i uaktualniane w razie potrzeby.

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

Na dzien 30 czerwca 2017 roku 0,77% aktywow Funduszu zostalo wycenionych w sposéb inny niz w
oparciu o kurs ustalony na aktywnym rynku tj. metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej (na dziefi 31 marca 2017 roku odpowiednio 3,41%).
Wystepuje niepewnosé, iz dla takich aktywow wyceny ujete w sprawozdaniu finansowym moga
rézni¢ si¢ od wartosci, jakie zostalyby wyznaczone, gdyby istniat dla nich aktywny rynek. Zdaniem
kierownictwa wartosci bilansowe wszystkich istotnych sktadnikéw aktywow na dzien 31 grudnia 2016
roku sg mozliwe do odzyskania.

Wprowadzone zmiany ujimowania i metod wyceny skiadnikow lokat

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



