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Waluta sprawozdania finansowego:
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Dane identyfikujace Fundusz

1) Fundusz jest osobg prawna i dziala pod nazwa ESALIENS Akcji Skoncentrowany Fundusz
Inwestycyjny Zamknigty, zwany dalej "Funduszem". Fundusz moze zamiast oznaczenia Fundusz
Inwestycyjny Zamknigty uzywa¢ w nazwie skrétu "FIZ". Fundusz zostal wpisany do Rejestru
Funduszy Inwestycyjnych pod nr RFI 490, w dniu 22 lipca 2009 roku. Fundusz jest funduszem
Inwestycyjnym zamkni¢tym, utworzonym i dziatajacym na zasadach okre$lonych w przepisach
hstawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu altematywnymi
fFunduszami inwestycyjnymi, zwanej dalej "Ustawg o Funduszach Inwestycyjnych" oraz w Statucie
E-'unduszu Czas trwania Funduszu jest nieograniczony

P) Fundusz jest zarzadzany przez ESALIENS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka
iAkcyjna majace siedzibg w Warszawie, ul. Bielanska 12. Towarzystwo zostalo w dniu 12 marca 2001
roku wpisane do rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta Stolecznego
Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 2717

B) Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudma 2017 roku. Dniem
pilansowym jest 31 grudnia 2017 roku

ik Dpis
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Warto& na
Warta& na l::::;dnlegn
IWYBRANE DANE FINANSOWE fzien bilansowy [~ o
v tys
b wiys. :
|. Przychody z lokat 523 1573
Il Koszty funduszu netto 2 646 3 226
lIl. Przychody z lokat netto 2123 -1 653
IV. Zrealizowane zysk (straty) ze zbycia lokat 10 758 3 305
V. Niezrealizowane zysk (straty) z wyceny lokat -6 655 6 863
VI. Wynik z operacji 1981 8615
Vil. Zobowigzania 185 247
VIIL. Aktywa 40 981 57 760
IX. Aktywa netto 40 796 57 513
X. Liczba ]l ych certyfikatow i ycyjnych 30 803 43 817
XI. Warto& akdywow netto na ceryfikat | ycyiny 1324,42 1312,58
Xil. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 64,31 235,55
ZESTAWIENIE LOKAT
2017 rok 2016 rok
SKEADNIKI LOKAT
[Wartos¢ Wartosé
artosé wedtug Procentowy lWartosé wediug rocentowy
wyceny na udziat w Wyceny na udziat w
ediug ceny wediug ceny
habycia w tys dzier pktywach habycia w tys dzier pktywach
y * pllansowyw pgdtem v " bllansowyw jogétem
Rys. Rys.
1. Akcje 35 570 33 051 80,65 52 619 56 731 98,22
2. Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
3. Praw a do akeji 0 0 0,00 0 0 0,00/
4. Praw a poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
5. Kw ity depozytow e 0 0 0,00 0 0 0,00
6. Listy zastaw ne 0 [} 0,00 0 0 0,00
7. Dluzne papiery w arto$ciow e 7 061 7127 17,39 0 0 0,00
8. Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00]
9. Udzialy w spotikach z ograniczong
odpow iedzialnoscia 0 0 0,00 [} 0 0,00
10. Jednostkd uczestnictw a 0 0 0,00 0,00
11. Certyfikaty inw estycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
12. Tytuly uczestnictw a emitow ane przez
instytucje w spdinego inw estow ania [} [ 0,00 0 [ 0,00
majace siedzibe za granicg
13. Werzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
14. Weksle D] 0 0,00 [ 0 0,00
15. Depozyty 583 583 1,42 804 804 1,39
16. Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
17. Neruchomo$ci 0 0 0,00 0 0 0,00
18. Statid morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
19.hne 0, Q 0,00 Q 0, 0,00
TABELEZUPELNIAJACE
Wartodd wedtug wediug y udzial
IAKCJE Rodzaj rynk Nazwa rynku Liczba Kra! sledziby ceny nabycia w wyceny na dzien v ak h
pmitenta i "
y w tys.
IALTERNATYWN
¥ SYSTEM
1. SCOPE FLUIDICS S A (PLSCPFL00018) Aktywny rynek- altematywny system [0 " ¢ 24 831Polsa 447 367 0,89
NEWCONNECT
2. ROVIO ENTERTAINMENT OY (FI4000266804)|Aktywny rynek - rynek regulowany :Qfg&?(|ooh¢x 125 oooFinlandia 6173 4708 11,49
IELDA
APIEROW
3.PROCHEM S A (PLPRCHM00014) Akdywny rynek - rynek regulowany QWOSCIOWY 188 145Polda 4287 4048 9,88
ARSZAWIE
A
lGIELDA
PAPIEROW
4.COMARCH S A (PFLCOMAR00012) Aldywny rynek - rynek regulowany gv}:w’OScuowv 26 263Polda 2014 4 990 12,18
WARSZAWIE
IS.A.
GIELDA
PAPIEROW
5.ELEKTROTIM S A. (PLELEKT00016) AKywny rynek - rynek regulowany g:w‘OSCIOWY 352 255Polsa 4231 3082 7.52
WARSZAWIE
S5.A,
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IELDA
APIEROW
6. INSTAL KRAKOW S.A. (PLINSTK00013) lAKkywny rynek - rynek regulowany m oscIowY 562 211Polsa 10 135 7483 18,28
ARSZAWIE
A
ELDA
APIEROW
7.AILLERON S A (PLWNDMBO00010)} {AKywny rynek - rynek regulowany WOSCIOWY 299 640Polsa 4 881 5334 13,02
JARSZAWIE
A,
IEL.DA
APIEROW
BIURO INWESTYCJ! KAPITALOWYCH S.A. RTOSCIOWY
 PLBIKPT00014) [AKywny rynek- rynek regulowany w 189 000Folsa 3402 3039 7.4
IARSZAWIE
A
LISTY ZASTAWNE Rodzaj rynks pazwa rynku Emitent K sedziby 1o g wykupu iy odzaj listu Podstawa emigi Lt
Emitenta procentowania ominalna
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodza) rynku Nazwa ynks  Emitant ey sadzitey ieomin - l”“"."“i iczba
1.0 terminie wykupu do 1 roku: 7 000
a) Obligacje 7 000
TREASURY KARB PANSTWA
-PS0718 (PLOD00107595) [Aywny rynek - rynek regulowany ONDSPOT ECZYPOSPOLITEFolsa 2018-07-25 R,5000 {STALY) 1 000,00 7000
- ) OLAND POLSKIEJ -
. . n Wartost i & wediug Maro& wediug y udzial
WIERZYTELNOSCI Nafm.’ I.rodzai Kvaj siedziby [Termin - Fm,dza| bwiadczenia wlLiczba Feny nabyciaw pwyceny na dzieri v aky
LS Rys. il y W tys. ot
& wediug & wediug y udzial
EKSLE Wystawea Data platno&ci  feny nabyciaw fyceny na dzien fv adywach
Bys. bilansowy w tys. pgétem
MWartoét wedtug
o . wediug wediug MWarto& wediug Procentowy udzial
DEPOZYTY Nazwa banky | 50920y by Warunki Feny nabyciaw Eeny nabycia w fryceny na l’z‘e"'-m-ceny na dzlen v adywach
paniu pprocentowania danej walucie fys pilansowy w bilansowy w tys. [pgétem
Hanej walucie
LWwal h panstw acych do OECD 583 583, 1,42
RAIFFEISEN
1. Lokata terminowa 4D 2018-01-02 EANK POLSKA Polda FLN ,7800% (State) 582 692,06 583 582 717,28 583 1,42
A.
. N ; Wartosé wedlug
NIERUCHOMOSCI [oKeddenialie Data nabycia Numer ksiggi jiraj polozenia Adres bcigz Et ceny nabycia w
uzytias Wiaczystaj bys
TABELDODATKOWE
. & wediug Warto& wediug y udziai
NSTRU-M ENTY RYNKU mitent [Temin wykupu Warunki wm?g. Liczba keny nabycia w wyceny na dziefi v aktywach
IENIEZNEGO P bys ywtys pgok
BILANS 2017 ok 2016 rok
I. Aktywa 40 981 57 760
1. SrodK pienigzne i ich elwiwalenty o 5
2. Naleznodci 220 220
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4 d lokat na akywnym rynku, w tym 40 178 56 731
-dtuine paplery wartoiciowe 7127 0

Komisja Nadzoru Finansowego



ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY FIZ FiZ-R-E_20120101 2017

Warto& wediug Warto& wediug towy udzial
liczba ceny nabycia w Wwyceny na dzief w akywach
lys y wiys. ot

Warto& wediug MWarto& wedtug Procentowy udzial

ceny nabyciaw jwyceny na dzien w aldy

tys. ywiys bgél
7 061 7127] 17,39
7 061 7127 17,39
7 061 7127 17,39

& wediug y udziat
Wyceny na dzien v akywach
Yy w tys. pgoh
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5. SKadnild lokat nienotowane na aldywnym rynku, w tym: 583 804
-dluzne papiery wartosciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7.Pozostate akywa 0 0
. Zobowigzania 185 247
Ii. Aktywa netto (5-11) 40 796 57 513
IV. Kapitat funduszu 31 456 50 154
1. Kapitat wptacony 142 898 142 898
2, Kapitat wyplacony (wielko& ujemna) 111 442 92 744
V. Dochody zatrzymane 11 869 3233
1.2 G przy y z lokat netto -12 992 -10 869
2,2 y ysp Yy y zysk (strata) ze
Zbycla lokat 24 861 14 102
VI.Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny
2529 4126
nabycia
Vil. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji 40 796 57514
{IV+V+-V])
|iczba J] ych cenyfikatow ycyjny 30 803 43 817
Mvartos adywéw netto na certyfikat Inwestycyjny 132442 1312,58
Przewidywana liczba ceryfikatow inwestycyjnych | 30 803}
wartoét akywow netto na certyfikat inwestycyjny | 1 324.42|
Liczba certyfikatow ycyjnych w p le na serie y (]
Seria A 3630
Seria B 2553
Seria C 6494
Seria D 14 571
Seria E 3555
Wartodt aktywdw netto na p dlne serie Y ] ycyjny
Seria A 132442
Seria B 132442
SeriaC 132442
SeriaD 132442
SeriaE 132442
od 2017-01-01 |od 2016-01-01
RACHUNEKWYNIKUZOPERACJI
do 2017-12-31 |do 2016-12-31
I.Przychody z lokat 523 1573
1. Dywidendy | inne udzialy w zyskach 470 1542
2. Przychody odsetiowe a3z 31
3.Przy y z pos &i o 0
4.Dodatnie saldo rdznic kursowych 1] 0
5.Pozostate 21 [
Il. Koszty funduszu 2671 3243
1. Wynagrod dla Y 21359 3 003
2. Wynag dlap w p gcych dysirybucjg 0 0
3. Oplaty dia depozytariusza 49 48
4. Oplaty zwigzane z p iem rejestru akywo
funduszu . 24

Komisja Nadzoru Finansowego
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5. Optlaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 44 90
6. Uslugi w zakresie mchunkowodc| 69 73
7. Uslugi w zakresi Ky I 0
8. Uslugi prawne 14 0
9. Ustugi wy w tym polig 0
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Kosgty z posiadani leruchomodci 0 [}
12. Ujemne saldo rénic kursowych 84 0
13. Pozostate 25 5
lil. Koszty pokrywane przez towarzystwo 25 17
V. Koszty funduszu netto (llI-1ll) 2646 3 226
V.Przychody z lokat netto (I-IV) 2123 1 653
Vl.Zrealizowany | niezrealizowany zysk (strata) 4104 10 268
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym 10 759 3 305
-z tytulu réznic kursowych -137 2222
2.Wzrod (spadek) niezrealizowanego zysku (siraty) z wyceny
lokat, w tym -6 655 6 963
-2 tytutu ré2nic kursowych -100 -1 703
Vil. Wynik z operacji 1981 8 615
Mynikz aperac)i na przypadajacy na cenyfikat inwestycyjny 64,31 235,55
y wynik z operac]i prypadajacy na ceryfikat o Satiae
2 hudt 1500 4
od 2017-01-01 |od 2016-01-01
ZESTAWIENIEZMIANWAKTYWACHNETTO
do 2017-12-31  |do 2016-12-31
I.Zmiana warto$ci aktywow netto -16 717 -14 863,
1. Warto& aktlyw6w netto na koniec popredniego okresu
sprawozdawczego A 72378
2. Wynikz op ji za okres sp y (razem), w tym 1981 8 615|
a) przychody z lokat netto -2123 -1 653
b)zreallzowany zysk (strata) ze zbycia lokat 10 759 3 305
c)wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (draty) z wyceny lokat -6 655 6 963|
3.Zmiana w akdlywach netto z tytulu wyniku z operacji 1981 B 615
4. Dydtrybucja d (przychodéw) (razem) 0 0
a)z przychodéw z lokat netto 0 0
b)ze zrealizowanego zysu ze zbycia lokat 0 0
¢}z przychodéw ze zbycia lokat [{] 0
5.Zmiany w lap w okese sp ym {razem), w tym -18 608 -23 478
a)zmiana kap pt 00 (powiq ie kap Z tytutu o
wydanych cenyfilatéw inwestycyjnych) 0
b)zmiana ypi g Z tytutu
ylupionych cenyfikatow yeylnych) -18 698 -23 478
6.tgczna zmiana akywéw netto w oigesie sprawozdawczym -16 717 -14 863
7. Warto& akywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 40798 57513
8. Srednia wartod: akywow netto w okresie sprawozdawczym 50 182 64 449
fl.Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych 13 014,00 18 463,00
1.Zmiana liczby certyfikatow | ycyjnych w olkresie sp Y 13 014,00 18 463,00
a}liczba wydanych certyfikatéw inwesycyjnych 0,00 0,00
b) liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 13 014,00 18 463,00
c)saldo zmian -13 014,00 -18 463,00
2.Liczba yfilatow i ycyjny jaco od poczy
dzitalalnosci funduszu, w tym os.00 43 817,00
a)liczba wydanych ceryfikatow inwestycyjnych 115 999,00 115 989,00
b)liczba wykupionych ceryfikatéw inwestycyjnych 85 196,00 72 182,00
c)saldo zmian 30 803,00 43 817,00]
3. Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 30 803,00 43 817,00
lll.Zmiana warto$ci aktyw 6w netto na certyfikat inwestycyjny 0,90 12,95]
B £
1. warnto$t aklywbw netto na ceryfikat inwestycyjny na koniec 131258 1 162,11
pop go okresy sp g
2.wartos¢ akkywow netto na cedyfilat ycyjny na koniec biezaceg
okresu sprawozdawczego RS 131258
a.p Zmiana &ci aldy netto na cenyfilat inwestycyjny w
okesie sprawozdawczym 0.80 12,85
4. minimalna warto$¢ akywdw netto na ceryfikat inwesycyjny w okresie
sprawozdawczym 1313,84 1 093,39
-data wyceny p017-12-27 R016-01-27
5. maksymalna warnto& akkywdw netto na certyfikat inwestycyjny w olresie
sprawnzdawczym 1471,86 1 354,99
-data wyceny p017-07-26 p016-08-31
6. wartoé akywow netto na cenyfikat inwestycyjny wediug ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym 1324,42 1312,58
-data wyceny R017-12-31 R0O16-12-31
7.R dni warto& akywow netto na certyfikat inwestycyjny 1324,42 1312,58
iV, Procentowy udziat kosztéw funduszu w $redniej wartosci
aktywow netto, w tym: 532 503
1.p y udzial wynag ia dla t y 4,70 4,66
2.p y udzial wynag dla podmiotéw p acych
dystrybucje 0,00 0,00
3. procentowy udziat oplat dla depozytariuza 0,10 0,07
4. procentawy udziat optat zwigzanych z p rejestru aktywo
funduszu 0,05 0,04
5. procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie rmachunkowosci 0,14 0,11
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6. procentowy udzial opiat za usugi w 1 Y
funduszu

0.00 0.00]

Fmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych

+zarok 2017.-13 014

L za rok 2016 -18 463

Zmiana liczby ceryfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym
L zatok 2017 -13 014

t za rok 2016 -18 463

RACHUNERRZEPLYWOWIENIEZNYCH oq20THO101 fod 20160101
do 2017-12-31 |do 2016-12-31
A. Przeplywy srodkéw pienig2nych z dzialainosci operacyjnej 18 710 23 471
|. Wptywy 178 877 464 483|
1. Z tytutu posiadanych lokat 475 1573
2. Z tytulu zbycia skdadnikdw lokat 178 383 462 899
3.Pozostate 19 1"
1l. Wydathki 160 167 441 012
1.Z tytutu posadanych lokat 0 0
2.Z tytutu nabycia sdadnikdw lokat 157 509 437 624
3.2 tytulu wyp go wynag dla y 2423 3106
4. Z tytutu wypt dzenia dia p prowadzacych
dystrybucje L g
5. Z tytulu opiat dia depozytariusa 48 54
6. Z tytulu optat zwigzanych z p rejestru akdy o0 m
7.2 tytulu opiat za lenia oraz optat rej yinych 84 84
8. Z tytulu usug w zakresi 67 109
9. Z tytulu usug w zakresi d a ally i 4] 0
10. Z tytutu ustug prawnych ] 0|
11. Z tytutu posiadania nieruchomosci 0 0
12. Pozostate 16 11
B. Przeplywy Srodkéw plenigZnych z dzialalnoéci finansowej -18 678. -23 478
1. Wiptywy 20 [}
1. Z tytulu wydanla cerlyfikatéw inwestycyjnych [ (]
2. Z tytulu zaciggnigtych kredytéw [ 1]
3. Z tytuls zaciggnietych pozyczek 0 0
4. Z tytulu splaty udzielonych potyczek 4 4
5. Odsatki [{] 0
6, Pozostate 20 0
a)- doptata do funduszu z tytulu koreldy wyceny 20 1]
Il. Wydatki 18 698 23 478
1. Z tytulu wylupienia ceryfilatéw inwestycyjnych 18 698 23478
2. Z tytutu splat zaciggnietych kredytow [} 0
3.2 tytutu splat zaciggnigtych pozyczek [ 0
4.Z tytulu wyemitowanych obligacji o 0
5. Z tytulu wyplaty przychodéw 0 o
6.Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
7. Odsstk 0 0
8. Pozostate 0 0
'C. Skutki zmian kurséw wymiany $rodkéw pienigznych i
ekwiwalentéw $rodkéw pienigznych < .
D.Zmiana stanu $rodkéw pienleznych netto (A+/-B) 5
E Srodki plenigzne | ekwiwalenty srodkéw plenigznych na A .
poczatek okresu sprawozdawczego
F.Srodki pienigzne i ekwiwalenty $rodkéw plenigznych na
koniec okresu sprawozdawczego (E+/-D) 0 N
NOTY
NOTA-1POLITY KARACHUNKOWOSCI
Plik Opis
bESA Akeji Sloncentrowany FIZ Nota 1 pdf liens Akcjl Sk y FIZ Nota 1
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NOTA-NALEZNOSCFUNDUSZU

2017 rok

1.2 tytutu zbytych fokat

2.2 tytulu insrumentdw pochodnych

3. Z tytutu wydanych certyfikatdw inwesycyjnych

4. Z tytuluy dywidendy

5. Z tytulu odsetek

6. Z tytulu posiadanych nl &i, wtym

7. Ztytulu udzielonych potyczek

8. Pozostate

a)- naleznaci od TFI - koszty limitowane

NOTA-3ZZOBOWIAZANIA FUNDUSZU

2017 rok

1. Z tytutu nabytych akdywéw

2.2 tytutu kcji przy zobowigzaniu sig do adlupuy

3. Z tytulu ingrumentéw pachodnych

4. Z tytutu wptat na centyfikaty inwedycyjne

5. Z tytulu wykupionych certyfikatow inwestycyjnych

6. Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu

7. Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu

8. Z tylutu wyemitowanych obligacji

9.Z tytutu ko ych potyczek | kadyto

10.Z tytutu ych pozyczeki kedytd

cojlojele|c|olojoloio]o

11. Z tytuiu gwarancji lub poreczen

12. Z tytulu rezerw

@
wn

13. Pozodale zobowigzania

=3

NOTA-4SRODKIPIENIEZNEIICHEKWIWALENTY

STRUKTURASRODKOWPIENIEZNYCHNA

CHUNKACH BANKOWYCH

Waluta

Warto& na dzier

& na

yw

w

b

Hanej walucle w fprawozdania
bys. finansowega w
bys.

1.SREDNIW OKRESIESPRAWOZDAWCZYM POZIOM
SRODKOWPIENIEZNYCHUTRZYMYWANYCHWCELU ~ aluta

Warto& na dzien|
Warto& na dzierpilansawy w

w
b4
danej walucie w fsprawozdania

ZASPOKOJ ENIABIEZACYCHZOBOWIAZAN fys. ;nans:wsgo w
S
|. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw plenieznych: 1255
1.EUR EUR 12 51
2.PLN ] 1197 1198
3.USD usb 2 6

1ILEKWIWALENTYSRODKOWPIENIEZNYCH

walucie

Wartoé na dzien)
bilansowy w

Eprawozdania
finansowego w

bys.
Tabela i [l - nie dotyczy
NOTA-5 RYZYKA
Plik Opis
lESA Akcji Skoncentrowany FIZ Nota 5 pdf liens Akcji Sk y FIZ Nota 5

NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE  [Typ zajetej pozycji Rodzaj inst

p

dnego [Cel pozycji

Warta&: otwarte]
pozycji

Wartod ’Tarminy Kwota bgdaca
przyszlych przysztych podstawq
ieni i przysztych
¥ einych &i

Nie dotyczy
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Termin

T ermin
lapadalxnoxkzl Mykonania
Instrumentu :"::::;Tuo

ochodnego P 9
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OTA-7 TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE Warto& na dzien
FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU pitansowy w tys. zt
Nie dotyczy

NOTA-8KREDYTYIPOZYCZKI

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

Kwota kredytu/pozyczk w chwili zaciggnigcia Kwota kredytu/poyczki pozosgtala do spiaty
Nazwa podmiotu udzielajacego | i
B iedziba rocentowy [Temin spiaty
kred: 2yczHi hwo P hwo! bprocentowania
v (po ) tys L3 / jednostka  waluta udziatw  lys. ta w jednostia waluta .
walucie X ch walucie

Nie dotyczy

Il. UDZIELONE PRZEZ FUNDUSZ POZYCZKI PIB‘IIE'NEW KWOCIE STANOWIACEJ, NA DZIEN ICH UDZIELENIA, WIECEJ NIZ 1 % WARTOSC!
AKTYWOW FUNDUSZU
wota ytu/p w chwili udziel
Nazwa podmiotu iedziba lys Jwota w lodnostia  Waluta {dziat w o r F [Temin spiaty Zabezpieczenia
walucie bktywach
Llie dotyczy
NOTA-9WALUTY IROZNICEKURSOWE
L. WALUTOWASTRUKTURAPOZYCJIBILANSU iednosiia B | e
|. (Pozycja bilansu po p iu na walute p fi 90) wlys,
II. 2) Naleznosci wiys z 220
IIl. 4) SKadnik lokat notowane na akywnym rynku, w tym wiys zt 40178
V. - diuzne papiery wartoiciowe wtys. 2t 7127
V. 5) Skadnil lokat nienotowane na akywnym rynku wtys zt 583
VL. Il. Zobowigzania wtys, zt 185
A)2) Naleznosci wtys. zt 25
B) 4) Skadnik jokat notowane na akdywnym rynku, w tym wiys zt 35 470
C)- diuzne papiery warloiciowe W lys. zt 7127
D) 5) SKkadnik lokat nienotowane na akywnym rynku wiys. zt 583
E)ll. Zobowigzania wtys zt 185
F)2) Naleznogei wtys. EUR 1867
G) 2) Naleznoki wiys. usD 28
H) 4) lokat na akywnym synku, w tym wtys. EUR 4708
a)2) Naleznodci wiys EUR 40
b) 2) Naleznosci wiys usp 8
c)4) Skadnik lokat notowane na akywnym rynku, w tym wiys EUR 1129
c)1. 2) Naleznodci wiys 2t 220
c)2. 4) Skadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym wiys 2t 40178
c)3. - diuzne papiery warto&kiowe wtys. 2t 7127
c)4. 5) Skadniki lokat nienotowane na akywnym rynku wtys. zt 583
c)5. |l. Zobowigzania wiys 2t 185
Razem
wtys. zt 40 786

l. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

Dodatnie ré2nice kursowe Ujemne ré2nice kursowe

lSkladnikI lokat

N

[ 1. Akcie 20 0 157 -100

Komisja Nadzoru Finansowego
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2. Wamanty subskrypcyjne

o

3. Prawa do alkcji

4. Prawa poboru

5. Kwity depozytowe

6. Listy zastawne

7.Diuzne papiery wartofkciowe

8. Indrumenty pochodne

9. Udzialy w spélkach z ograniczong odpowiedzialnoia

10. Jednostkd uczesnictwa

11. Certyfikaty inwestycyjne

olo|ojojololo|e|o

olojololole|ololo]o

ololo|lo|o]lolele]o]e

clolojeolololelelele

12. Tytuly przez |

3

o

13, Wierzytelnasci

14. Welkde

15. Depozyty

16. Waluty

17. Nieruchomosci

18. Statk morske

19.Inne

olo|ojolo]o|o

olelo|o|lolole] o

ololojololo|o]| o

olejeolelolele] o

Jil. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA
SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

do 2t

kurs w stosunku

Waluta

1.CZK

0,

16| CZK

2,EUR

4,

17| EUR

3. HUF

0,

01| HUF

4.USD

3,48{ USD

NOTA-10DOCHODY I ICHDYSTRYBUCJA

REALIZOWANYINIEZREALIZOWANYZYSK
STRATA)ZEZBYCIALOKAT

Warto&

Wzrost (spadek)

Zysiku (draty) ;e
pbycia lokat w tys

Zysku z wyceny "
pKywow w tys.

1. Skadnik lokat notowane na akywnym rynku

10 759

-6 65

5

2. Skadnik lokat nienotowane na akywnym rynku

0

0

3. Nieruchomosci

0

0

4. Pozostate

0

4

WYPLACONEDOCHODYFUNDUSZU

Wartoéé w okresie
sprawozdawczym
W tys.

r‘VYPLACONEPRZYCHODYZEZBYC[ALOKAT

& wokesie

y udzial

y udzial w

tyw na

Wplyw na

v tys.

W akty h w dniu
wyptaty

Y

Iwyptaty

netto w

wartoét aky
petio w tys.

Tabela II 1 III - nie dotyczy

NOTA-11KOSZTYFUNDUSZU

LKOSZTYPOKRYWANEPRZEZTOWARZYSTWO [ornvatavcom
W tys.
1. Wynagrodzenie dla p 6w p acych dystrybucje 0
2. Optaty dia depozytariu=a 25
3. Optaty zpi rejestru akdywo d [}
4, Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0
5. Uslugi w zakresie rachunkowoci 0
6. Ustugi w 0
7. Ustugl prawne 0
8. Ustugi wy w tym polig 0
8. Koszty z posiadani i h &l 0
10. Pozostate: 0

Komisja Nadzoru Finansowego
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R Wartoéf w olresie
ILWYNAGRODZENIEDLATOWARZYSTWA o rawosdamcars
by tys.
1. Cze& dala wynagrodzenia 2 359
2. Czg& wynagrodzenia i od wy Q
Ell.KOSZTYFUNDUSZUAKTYWOWNIEPUBLICZNYCHZWIAZANE ueiac v aaase
EZPOSREDNIOZEZBYTYMILOKATAMI M

1. (zbyty sdadnik lokat)
a) (oszty zwigzane ze zbytym skadnikiem lokat)

[Fabela III - nie dotyczy

INFORMACJA DODATKOWA
[Plik [Opis
kSA Akc|i Skoncentrowany FIZ Inf dod pdf :: iens Akcjl Sk y FIZ Inf

DSWIADCZENIEOPOPRAWNOSCIROCZNEGOSPRAWOZDANIAFINANSOWEGO

ik Topie

loélviadl:zenie Zarzgdu_ESA AS FIZ_SFZMTpdf o pop $ go sp go_ES AS FIZ
OSWIADCZENIDEPOZYTARIUSZA
Plik [opis
IDéwiadczenia Depozytariusza_Raiffeisen Polbank_.;*“ Depozytariuza_ESA Alcjl Skoncentrowany FIZ I

OSWIADCZENIEZARZADUWSPRAWIEPODMIOTUUPRAWNIONEGODOBADANIA
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

[Plik Opis

. Oéwiadczenie Zarzadu w sprawie podmiotu uprawnionego do
IDswiadczenle Zarzadu_ESA AS FIZ_SF2017 pdf o - ych ESA Akcji Sk v FIZ

RAPORTPODMIOTUUPRAWNIONEGODOBADANIASPRAWOZDANFINANSOWYCH

[Jstawa z dnia 11 maja 2017 r. o bieglych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
bublicznym (,,Ustawa o bieglych™), w art. 221 pkt 4 uchylila art. 65 ustawy z dnia 29 wrzesma 1994
I o rachunkowosci, dotyczacy sporzadzania przez bieglego rewidenta raportu 1 opinii. Jednoczesnie,
hrt 83 Ustawy o bieglych wprowadzit obowiazek sporzadzania przez bieglego rewidenta
kprawozdania z badania.
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[Prik

Opis

z ESA

Arla:jl Skoncentrowany FIZ’

STANOWISKOZARZADUORAZOPINIAORGANUNADZORUJACEGOWSPRAWIE
OPINIIPODMIOTUUPRAWNIONEGODOBADANIASPRAWOZDANFINANSOWYCH

1e wystapila przeslanka opisana w par. 91 ust. 1 pkt 9) Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych 1 okresowych przekazywanych przez
mitentdw papieréw wartosciowych oraz warunkdéw uznawania za rownowazne informacji
vymaganych przepisami prawa paistwa niebgdacego panstwem czlonkowskim, wobec czego
tanowisko organu zarzadzajacego oraz opinia organu nadzorujacego nie s prezentowane

Plik

Opis

PODPISY
PODPlSYWSZYSTKlCHCZLONKOWZARZADUTOWARZYSTWA
Data mig i nazwisko [Stanowigo/Funkcja Podpis
p018-04-10 iTomasz Jedrzejczak Prezes Zarzadu
P018-04-10 Piotr Rzeiniczak Czionek Zarzadu
P018-04-10 Hacek Treumann Czlonek Zarzadu

Komisja Nadzoru Finansowego
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PODPISOSOBY,KTOREJPOWIERZONOPROWADZENIEKSIAGRACHUNKOWYCH

Finteco Sp zoo

Pata mig | nazwisko Btanowisko/Funkcja Podpis

bo18-04-10 Pawel Sujeck :razeszarzqdu ProSenvice Finteco
p.zo.0

P018-04-10 Grzegorz Wedrychowicz Fzlonek Zazadu ProSenvice

Komisja Nadzoru Finansowego
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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
Nazwa Funduszu

ESALIENS Akcji Skoncentrowany Fundusz inwestycyjny Zamknigty, zwany dalej ,Funduszem®. Fundusz moze

zamiast oznaczenia Fundusz Inwestycyjny Zamknigty uzywaé w nazwie skrotu FIZ. Fundusz moze uzywaé skrétu
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 zamknietym. Fundusz zostal zarejestrowany w Rejestrze Funduszy
inwestycyjnych pod nr RFi 490 w dniu 22 lipca 2009 roku.

Fundusz zostal utworzony na podstawie przepiséw Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i
zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (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 odwolania lub odniesienia do postanowien statutu
odnoszg si¢ do statutu Funduszu obowiazujacego na dzier sporzadzenia sprawozdania finansowego.

Cel inwestycyjny Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartoéci aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartoéci lokat. Fundusz
dazy do realizacji celu inwestycyjnego poprzez inwestowanie swoich aklywéw w przewazajgcej czesci w akcje.
Fundusz realizuje polityke inwestycyjna oparta na fundamentalnej wycenie atrakcyjnosci poszczegblnych lokat i
kategorii lokat, dgzac do osiagniecia stop zwrotu adekwatnych do poziomu ryzyka podejmowanego przez Fundusz.
Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Lokaty Funduszu

1. Z zastrzezeniem ustgpow 7, 8, 9, 10 oraz ograniczen opisanych w czeéci ,Limity inwestycyjne Funduszu”
Fundusz moze inwestowa¢ w lokaty przewidziane w Statucie, w tym:

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

2) instrumenty rynku pienieznego,

3) depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub w instytucjach kredytowych,
4) instrumenty pochodne, z zastrzezeniem ust. 2 i 3,

5) waluty,

6) akcje spétek nie bedacych spotkami publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej, z
dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrument6w finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spélkach publicznych zwana dalej Ustawg o ofercie publicznej,
badz udziaty w sp. z 0. 0.,

7) listy zastawne.

2. Fundusz moze lokowat swoje aktywa w instrumenty pochodne notowane na rynku regulowanym lub
zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolitej Poiskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym lub
zorganizowanym, opiewajgce na: indeksy gietdowe, akcje, waluty, stopy procentowe.

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

1) walutowe transakcje terminowe,

2) transakcje terminowe na stope procentowa (FRA),

3) transakcje zamiany stop procentowych (IRS),

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

4. Fundusz moze dokonywa¢ Krotkiej Sprzedazy i udzielaé pozyczek papieréw warto§ciowych i instrumentow
rynku pienigznego na warunkach stosowanych na danym rynku regulowanym i w innych segmentach obrotu.

5. Fundusz lokuje aktywa w instrumenty rynku pienieznego w celu Zapewnienia plynnoSci i efektywnego
zarzgdzania Funduszem.

6. Fundusz moze lokowa¢ $rodki gotowkowe w depozyty bankowe.

ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY FUNDUSZ INWESTYCYJINY ZAMKNIETY f') M
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10.

Fundusz lokuje swoje aktywa w papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb
Paristwa, Narodowy Bank Polski, paristwa nalezace do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe,
ktérych czionkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z paristw nalezacych do OECD.

Fundusz iokuje swoje aktywa w papiery wartosciowe dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym jub
zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w paristwie czlonkowskim w rozumieniu Ustawy o
Funduszach Inwestycyjnych lub w nastepujacych panstwach nalezacych do OECD: Australia, Kanada, Islandia,
Japonia, Korea, Meksyk, Nowa Zelandia, Norwegia, Szwajcaria, Turcja, USA lub w nastepujacych patstwach
niebedacych panstwami cztonkowskimi w rozumieniu Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych oraz nienalezacych
do OECD: Rosja, Ukraina, Chorwacja, Serbia.

Fundusz lokuje swoje aktywa w akcje oraz dluzne papiery wartosciowe dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym lub zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, na zagranicznych rynkach
regulowanych lub zorganizowanych, instrumenty rynku pienigznego, inne niz niewystandaryzowane instrumenty
pochodne, depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub w instytucjach kredytowych oraz w
waluty. Aktywa te stanowig minimum 80% warto$ci aktyw6w netto Funduszu.

Fundusz lokuje swoje aktywa w papiery wartosciowe niedopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub
zorganizowanym na ferytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym lub
zorganizowanym, jezeli prospekt emisyjny, memorandum informacyjne lub inny dokument o podobnym
charakterze, przygotowany w zwigzku z oferowaniem przedmiotowych papieréw wartosciowych, zaklada
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
wiéréd rynkow okreslonych w ust. 8, w terminie nie diuzszym niz rok.

Limity inwestycyjne Funduszu

1.

10.

Papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot i udzialy w tym
padmiocie nie moga stanowi¢ lacznie wiecej niz 20% wartosci aktywow Funduszu z zastrzezeniem ust. 4 i 5
ponizej.

taczna warto$¢ pozyczonych papierow wartosciowych i papierow warto$ciowych wyemitowanych przez jeden
podmiot, bedacych w portfelu Funduszu nie moze przekroczyé 20% wartosci aktywow Funduszu, a w przypadku
listow zastawnych 25% wartoici aktywow Funduszu. Przy obliczaniu limitéw, o ktérych mowa w zdaniu
poprzedzajgcym, papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego bedace przedmiotem krétkiej
sprzedazy nie pomniejszajg wartosci lokat w dany papier wartosciowy lub instrument rynku pienieznego, a
papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego bedace przedmiotem udzielonej pozyczki powiekszajg
taczng warto$¢ lokat w dany papier wartosciowy lub instrument rynku pienigznego. Przy obliczaniu limitéw, o
ktorych mowa w niniejszym ustepie, pod uwage bierze si¢ sume wartoéci bezwzglednej lokat w dany papier
wartosciowy lub instrument rynku pienigznego. taczna warto$¢ papieréw wartosciowych i instrumentow rynku
pienigznego bedacych przedmiotem krétkiej sprzedazy nie moze przekroczyé 50% wartoéci aktyw6w Funduszu.

Fundusz nie moze lokowat wigcej niz 20% wartoéci aktywéw Funduszu w listy zastawne wyemitowane przez
jeden bank hipoteczny w rozumieniu ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. o listach zastawnych i bankach
hipotecznych.

Ograniczenia, o ktérych mowa w ust. 1 i 2, nie stosuje sie do papieréw wartosciowych emitowanych,
poreczonych lub gwarantowanych przez Skarb Parstwa, Narodowy Bank Polski, paristwa nalezgce do OECD
albo migdzynarodowe instytucje finansowe, ktorych czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska fub co najmniej jedno
z panstw nalezgcych do OECD.

Nie wigcej niz 20% aktywow Funduszu moze by¢ lokowane w akcje spétek, ktére nie sg spotkami publicznymi w
rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej, przy czym wielkoé zaangazowania w akcje pojedynczej
spolki, ktora nie jest spolkg publiczng, nie bedzie przekraczaé 10% aktywdw Funduszu. Nie wiecej niz 20%
aktywow Funduszu moze by¢ lokowane w udzialy w sp. z 0.0., przy czym wielko$é zaangazowania w udzialy
jednej spotki z 0.0, w ktorej udzialy Fundusz lokuje swoje aktywa, nie bedzie przekraczaé 10% aktywow
Funduszu. taczne zaangazowanie w akcje spolek, 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 przekraczaé 20% aktywéw Funduszu.

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

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

Dopuszczalna taczna wysokosd kredytow i pozyczek zacigganych przez Fundusz wynosi 50% wartosci aktywow
Funduszu.

Fundusz moze emitowa¢ obligacje. Emisja obligacji moze nastgpié do wysokosci nie wigkszej niz 15% wartosci
aktywow Funduszu. Emisja obligaciji przez Fundusz moze nastapi¢ wylacznie w trybie przewidzianym w Ustawie
o Ofercie Publiczne;j.

Fundusz utrzymuje, w zakresie niezbednym do zaspokojenia biezacych zobowigzari Funduszu, czesS¢ swoich
aktywéw na rachunkach bankowych.

ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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Towarzystwo bedace organem Funduszu

Fundusz jest zarzadzany przez ESALIENS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedzibg w
Warszawie, przy ul. Bielariskiej 12, wpisane do Rejestru Przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dia m.
st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 2717,
zwane dalsj ,Towarzystwem”.

Do dnia 13 czerwca 2017 r. Towarzystwo dziatalo pod nazwa Legg Mason Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka
Akcyjna.

Badanie sprawozdania finansowego

Podmiotem, ktéry przeprowadzit badanie sprawozdania finansowego jest PricewaterhouseCoopers Sp. z o0.0., z
siedzibg w Warszawie, ul. Lecha Kaczyriskiego 14, 00-638 Warszawa, wpisany na listg podmiotéw uprawnionych do
badania sprawozdar’ finansowych prowadzong przez Krajowa Radg Bieglych Rewidentéw pod numerem 144,

Okres sprawozdawczy, dziefi bilansowy oraz zasady sporzadzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dzien 31 grudnia 2017 roku, za okres od dnia 1 stycznia
2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku, przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosci Funduszu w dajacej sie
przewidzie¢ przysziosci, tj. przez okres nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego. Nie istniejg okolicznosci
wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu.

Serie certyfikatow inwestycyjnych

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

Do dnia 31 grudnia 2017 roku zostato wyemitowanych:
- 43 802 certyfikatow inwestycyjnych serii A,

- 15 795 certyfikatéw inwestycyjnych serii B,

- 29 627 certyfikatéw inwestycyjnych serii C,

- 29 279 certyfikatow inwestycyjnych serii D,

- § 196 certyfikatow inwestycyjnych serii E.

Do dnia 31 grudnia 2017 roku zostalo wykupionych:

- 40 172 certyfikatéw inwestycyjnych serii A,

- 13 242 certyfikatéw inwestycyjnych serii B,

- 23 133 certyfikatéw inwestycyjnych serii C,

- 14 708 certyfikatdw inwestycyjnych serii D,

- 1 641 certyfikatéw inwestycyjnych serii E.

g(;\nyﬁkaty inwestycyjne wszystkich serii sq przedmiotem obrotu na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie

Certyfikaty emitowane przez Fundusz sg certyfikatami publicznymi. Serie poszczegoinych certyfikatow Charakteryzujg sie
takimi samymi prawami.

ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY f) V
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ESALIENS TFIS.A. T +48(22) 3376600 Vi
Bielariska 12 (Senator) F +48(22)337 6699 b
00-085 Warszawa www.esaliens.pl £

10.04.2018 r.
Szanowni Paristwo,

przedstawiamy Parfistwu roczne sprawozdanie finansowe funduszu Esaliens Akgciji
Skoncentrowany FIZ, zarzagdzanego przez Esaliens Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA,
za okres od 1 stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r., zawierajace peing sprawozdawczo$é z
dziatalnosci funduszu.

Wycena certyfikatu inwestycyjnego funduszu w 2017 roku wzrosta o 0,90%, wobec wzrostu
indeksu szerokiego rynku WIG o 23,17%. Wycena na 31 grudnia 2017 r., zgodnie ze
sprawozdaniem finansowym, wyniosta 1 324,42 zt.

W minionym roku pozytywnie do wyniku funduszu kontrybuowaty: Wirecard AG, Mabion S.A.,
Comarch S.A., Prochem S.A., Pelion S.A., Dino Polska S.A., Ailleron S.A., The Stars Group Inc.,
Indykpol S.A., Polski Bank Komdrek Macierzystych S.A., Volkswagen AG oraz Orange Polska
S.A. Z drugiej strony negatywnie do wyniku funduszu w 2017 roku kontrybuowaly nastepujace
pozycije: Elektrotim S.A., Rovio Entertainment Oyj, Scope Fluidics S.A., PGS Software S.A., Biuro
Inwestycji Kapitatowych S.A., Newmont Mining Corp. oraz Instal Krakéw S.A.

Rok 2017 nie byt dla funduszu korzystny. Koniunktura na rynku matych i §rednich spétek, na
ktérym jest on mocno zaangazowany, nie byta dobra. Odptywy $rodkéw z Otwartych Funduszy
Emerytalnych oraz lokalnych funduszy inwestycyjnych inwestujgcych w mate i $rednie sp6tki
negatywnie wpfynefy na ich kursy na GPW. Réznica stép zwrotu pomigdzy WIG20 a mniejszym
sWIGB0 siggala w 2017 roku 40 punktéw procentowych na niekorzysé mniejszych
przedsigbiorstw. Wszystko to za sprawg przestanek niezwigzanych z samymi przedsigbiorstwami
(obnizenie wieku emerytalnego i w efekcie podaz akcji wywotana efektem ,suwaka”, czyli wiekszg
wartoscig przeptywu $rodkéw z OFE do ZUS) i w otoczeniu wzrostowej gospodarki.

Dzigkujemy Paristwu za zaufanie do naszej marki i powierzenie swoich $rodkéw w zarzadzanie
funduszowi Esaliens Akcji Skoncentrowany FIZ. W przypadku pytan uprzejmie prosimy o kontakt
z bankiem, w ktérym ziozyli Pafistwo zapis na certyfikaty inwestycyjne, badz o korzystanie ze
skrzynki info@esaliens.com. Aktualne wyceny wartosci certyfikatéw inwestycyjnych znajda
Panstwo na stronie www.esaliens.pl.

Zycze Paristwu owocnych inwestycji.

Z powazaniem,

Tomasz Jed \

Prezes, saliens JFI SA

ESALIENS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spdlka Akcyjna z siedziba w Warszawie, ul, Bielariska 12 (Senator), 00-085 Warszawa
zostata wpisana do Rejestru Przedsigbiorcéw przez Sad Rejonowy dia M. St Warszawy w Warszawie, X Wydziat Gospodarczy Krajowega
Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000002717, Spétka posiada numer identyfikacji podatkowej NIP 527 21 58 048

iw pelni optacony kapital zaktadowy w wysokosci 1 288 500,00 zt



Sprawozdanie z dzialalnosci
ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
za okres od 1 stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r.

Informacje okreSlone w ustawie z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z
2013 r. poz. 330, z pézniejszymi zmianami) - istotne informacje o stanie majatkowym
i sytuacji finansowej, w tym ocena uzyskiwanych efektéw oraz wskazanie czynnikéw
ryzyka i opis zagrozen

1.1. Zdarzenia istotnie wplywajgce na dziatalnos¢ Funduszu, jakie nastgpily w roku
obrotowym 2017, a takze po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania
finansowego.

Esaliens Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,,Esaliens Akcji
Skoncentrowany FIZ”, , Fundusz”) zostat zarejestrowany 22 lipca 2009 roku.

W dniu 22 lutego 2017 roku zostal przeprowadzony wykup 5.314 certyfikatéw
inwestycyjnych serii A, B, C, D i E o tacznej wartosci 7.643.551,32 zt.

W dniu 30 sierpnia 2017 roku zostal przeprowadzony wykup 7.700 certyfikatéw
inwestycyjnych serii A, B, C, D i E o lacznej wartosci 11.054.197,00 zt. Do wykupu
zostalo zgloszonych 10.789 certyfikatéw inwestycyjnych. Fundusz wykupit
certyfikaty inwestycyjne z redukcja zgodnie z art.16 ust.2 Statutu Funduszu.

W roku 2017 pozytywnie do wyniku funduszu kontrybuowaty inwestycje w: Wirecard
AG, Mabion S.A., Comarch S.A., Prochem S.A., Pelion S.A., Dino Polska S.A.,
Ailleron S.A., The Stars Group Inc., Indykpol S.A., Polski Bank Komérek
Macierzystych S.A., Volkswagen AG oraz Orange Polska S.A.

W 2017 roku negatywnie do wyniku funduszu kontrybuowaly inwestycje w:
Elektrotim S.A., Rovio Entertainment Oyj, Scope Fluidics S.A., PGS Software S.A.,
Biuro Inwestycji Kapitalowych S.A., Newmont Mining Corp. oraz Instal Krakéw S.A.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku 80,65 % wartosci aktywéw Funduszu byto
zaangazowanych w akcje: siedmiu spélek notowanych na Gieldzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie oraz alternatywnym systemie obrotu NewConnect oraz
jednej notowanej na Nasdaq OMX Helsinki Stock Exchange. Natomiast 17,39%
wartosci aktywdw Funduszu bylo zaangazowanych w obligacje wyemitowane przez
Skarb Panstwa.

Rok 2017 nie byl dla Funduszu korzystny. Koniunktura na rynku matych i srednich
spotek, na ktérym mocno zaangazowany jest Fundusz nie byla dobra. Odptywy
srodkéw z Otwartych Funduszy Emerytalnych oraz lokalnych funduszy
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inwestycyjnych inwestujacych w male i srednie sp6iki negatywnie wptynely na ich
kursy na GPW. Réznica stép zwrotu pomigdzy WIG20 a mniejszym sWIGBO siggala
w 2017 roku 40 punktéw procentowych na niekorzy$¢ mniejszych przedsigbiorstw.
Wszystko to za sprawg przesianek niezwigzanych z samymi przedsigbiorstwami
(obnizenie wieku emerytalnego i w efekcie podaz akcji wywolana efektem ,suwaka”)
i w otoczeniu wzrostowej gospodarki.

W roku 2017 roku wynagrodzenie pobierane przez Esaliens Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) za zarzadzanie Funduszem wynosilo 4,5%
rocznie i obliczane jest zgodnie ze Statutem Funduszu.

Przewidywany rozwdj Funduszu.

Fundusz realizuje polityk¢ inwestycyjng oparta na fundamentalnej wycenie
atrakcyjnosci poszczegélnych lokat i kategorii lokat, dgzac do osiagnigcia stép zwrotu
adekwatnych do poziomu ryzyka podejmowanego przez Fundusz. Intencjg Funduszu
jest, aby calos¢ aktywéw zaangazowana byla w akcje, jak réwniez pozostawala silnie
skoncentrowana.

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

W okresie od 1 stycznia 2017 r do 31 grudnia 2017 r. Fundusz osiggnal dodatni wynik
z operacji w-wysokosci 1.981 tys. zi. Na dziei 31 grudnia 2017 r. wartos¢ aktyw6w
netto funduszu wynosita 40.796 tys. zl, a wartos¢ aktywéw netto na certyfikat
inwestycyjny 1.324,42 zi. W okresie od 1 stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r.
wartos¢ aktyw6w netto na certyfikat inwestycyjny funduszu wzrosia o 0,90%.

Przewiduje si¢, iz sytuacja finansowa Funduszu bedzie stabilna. Fundusz nie planuje
zaciggania zobowigzan.

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

Instrumenty finansowe (opis ryzyka — zmiany cen, kredytowego, istotnych zaklécen
przeplywéw Srodkow pienigznych oraz utraty plynnosci finansowej, na jakie jest
narazony Fundusz — opis przyjetych przez Fundusz celow i metod zarzgdzania
ryzykiem finansowym, {gcznie z metodami zabezpieczenia istotnych rodzajow
planowanych transakcji, dla ktorych stosowana jest rachunkowosc zabezpieczen).

Na dzien 31 grudnia 2017 roku 80,65 % wartosci aktywéw Funduszu bylo
zaangazowanych w akcje: siedmiu spélek notowanych na Gieldzie Papieréw



Wartosciowych w Warszawie oraz alternatywnym systemie obrotu NewConnect oraz
jednej notowanej na Nasdaq QMX Helsinki Stock Exchange. Natomiast 17,39%
wartodci aktywéw Funduszu byto zaangazowanych w obligacje wyemitowane przez
Skarb Panstwa.

Ryzyka zwigzane z instrumentami finansowymi, w ktdre inwestuje Fundusz, opisane
zostaly w pkt. 3 niniejszego sprawozdania.

Sposéb zarzadzania czynnikami ryzyka

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

a)  ryzyko ptynnosci

b)  ryzyko rynkowe

c) ryzyko kredytowe

d)  ryzyko kontrahenta

e)  ryzyko operacyjne

W ramach mechanizméw zarzadzania ryzykiem wprowadzone sg metody i procedury
umozliwiajgce pomiar ryzyka, wyznaczone s3 limity wewnetrzne dopuszczajgce
okreslone poziomy dla poszczeg6lnych rodzajéw ryzyk, jak réwniez wdrozone s
odpowiednie mechanizmy zapewniajace ich przestrzeganie.

Ponadto w ramach systemu zarzadzania ryzykiem okresla si¢ mechanizmy
zarzgdzania ryzykiem dotyczace stosowania dZwigni finansowej przez Fundusz oraz
spos6b obliczania ekspozycji AFI Funduszu,

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

Oméwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych
w rocznym sprawozdaniu finansowym, w szczegélnosci opis czynnikéw i zdarzen,
wtym o nietypowym charakterze, majacych zmaczacy wplyw na dzialalnosé
Funduszu i osiagnigte przez niego zyski lub poniesione straty w roku obrotowym,
atakze oméwienie perspektyw rozwoju dzialalnosci Funduszu przynajmniej
w najblizszym roku obrotowym.

Na dzien 31 grudnia 2017 r. wartosé¢ aktywéw netto funduszu wynosita 40.796 tys. zi,
a wartos¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 1.324,42 zi. W okresie od 1 stycznia
2017 r. do 31 grudnia 2017 r. wartos¢ aktyw6w netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu
wzrosta 0 0,90%. W relacji do ceny emisyjnej certyfikatéw serii A (1.000,00 z1) wartosé
aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wzrosta o 32,44%, w relacji do ceny
emisyjnej certyfikatéw serii B (1.141,42 zt) wzrosta o 16,03%, w relacji do ceny emisyjnej
certyfikatéw serii C (1.296,33 zl) wzrosta 0 2,17 %, w relacji do ceny emisyjnej
certyfikatéw serii D (1.458,63 2f) spadia o 9,20%, za$ w relacji do ceny emisyjnej
certyfikatow serii E (1.472,95 zi) spadta o 10,08%. Indeks szerokiego rynku WIG w roku
obrotowym 2017 wzrést 0 23,17%.



Inwestycje, ktére mialy pozytywny wptyw na wynik Funduszu to akcje spélek: Wirecard
AG, Mabion S.A., Comarch S.A., Prochem S.A,, Pelion S.A., Dino Polska S.A., Ailleron
S.A., The Stars Group Inc., Indykpol S.A., Polski Bank Komdérek Macierzystych S.A.,
Volkswagen AG oraz Orange Polska S.A.

Negatywny wplyw na wynik Funduszu mialy akcje spétki Elektrotim S.A., Rovio
Entertainment Oyj, Scope Fluidics S.A., PGS Software S.A., Biuro Inwestycji
Kapitatowych S.A., Newmont Mining Corp. oraz Instal Krakéw S.A.

Zdaniem Zarzadzajacych Funduszem w 2018 roku na rynek akcji korzystnie mogg
wplywaé migdzy innymi nastepujace czynniki:

— Dobra koniunktura gospodarcza,

— Niskie stopy procentowe,

— Wprowadzenie Pracowniczych Planéw Kapitalowych

— Niewygdérowane wyceny

— Wysoki budzet UE dla Polski (ok. 70 mld EUR).

Zdaniem Zarzadzajacych Funduszem w 2018 roku na rynek akcji niekorzystnie mogg
wplywaé miedzy innymi nastepujace czynniki:
— Ryzyko dalszej reformy OFE (powyzej 140 mld w polskich akcjach) ,
— Wysoki wzrost zadtuzenia budzetowego USA,
Potencjalny wzrost globalnych barier celnych (wojna handlowa),
— Kontynuacja zaciesnienia polityki pieni¢znej FED,
— Wysokie wyceny globalnych rynkéw akcji.

Fundusz zamierza kontynuowaé polityke zaangazowania wigkszosci swoich aktywéw w
akcje.

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

Fundusz prowadzi aktywna polityke inwestycyjna cechujaca si¢ znacznym ryzykiem
systematycznym typowym dla instrumentéw udzialowych, a w szczegdlnosci wysokim
ryzykiem relatywnym w stosunku do stopy odniesienia jaka jest WIG. Realizacja celu
inwestycyjnego Funduszu jest zwiazana w giéwnej mierze z odpowiednim doborem
spétek do portfela. Nietrafione decyzje inwestycyjne moga mie¢ negatywny wplyw na
warto$¢ aktywow netto Funduszu.

Ryzyko inwestycyjne portfela lokat Funduszu.

Ryzyko makroekonomiczne

Atrakcyjnosé inwestycyjna instrumentéw bedacych przedmiotem lokat Funduszu jest
zalezna od wielu czynnikéw makroekonomicznych obejmujacych zaréwno gospodarke
polska jak i globalng (m.in. tempo wzrostu gospodarczego, stopa inflacji, deficyt
budzetowy, poziom bezrobocia, polityka pienigzna). Niekorzystne zmiany w otoczeniu
makroekonomicznym moga mie¢ negatywny wplyw na wartos¢ aktywéw netto Funduszu.



Szeroki zakres instrumentéw oraz rynkéw, na ktérych Fundusz moze inwestowaé swoje
aktywa, jak réwniez mozliwos¢ otwierania 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 poszczeg6inych parametréw
ekonomicznych.

Ryzyko rynkowe

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

- Ryzyko rynku akcji

Ryzyko to wyst¢puje w odniesieniu do lokat Funduszu majacych za przedmiot akcje
oraz instrumenty pochodne oparte na akcjach badZ gietdowych indeksach akcji.
Fundusz inwestuje minimalnie 60% wartosci aktyw6w netto w akcje. Koniunktura na
rynku akcji moze podlega¢ znaczacym wahaniom zar6wno 2z powodéw
fundamentalnych (ryzyko makroekonomiczne — powyzej), jak i 2z przyczyn
o charakterze technicznym (aktywno$¢ spekulacyjna). Niekorzystne zmiany
koniunktury moga mie¢ negatywny wplyw na stopg zwrotu z lokaty na rynku akcji,
atym samym na warto$¢ aktyw6w netto na certyfikat. Poniewaz Fundusz moze
lokowac swoje aktywa na zagranicznych rynkach akcji, ryzyko rynku akcji obejmuje
réwniez ryzyko zwigzane ze zmianami koniunktury gietdowej na tych rynkach.
Ponadto, podobne zachowanie si¢ rynkéw akcji w poszczegdlnych krajach sprawia, ze
dywersyfikacja pomigdzy rynkami akcji réznych krajow nie pozwala na
wyeliminowanie globalnego ryzyka rynku akcji, Polityka inwestycyjna Funduszu
dopuszcza otwieranie krétkich pozycji na rynku akcji (krétka pozycja pozwala zarabiac
na spadkach, ale przynosi straty w przypadku wzrostu cen). Otwarcie krétkich pozycji
moze powodowac, ze zaleznos¢ pomigedzy zmianami koniunktury gietdowej a wartoscig
lokat Funduszu przyjmie charakter odwrotny — tzn. istnieje mozliwos$é spadku wartosci
aktywdw netto na skutek wzrostéw cen na rynku akcji.

W kontekscie opisanej w Statucie polityce inwestycyjnej Funduszu, zgodnie z ktéra
zaangazowanie w akcje nie bedzie mniejsze niz 60% wartosci aktywéw Funduszu,
istnieje ryzyko spadku cen akcji oraz zwigkszenie zmiennosci instrumentéw moggcych
stanowic¢ lokaty Funduszu. W konsekwencji, moze to doprowadzi¢ do znaczacego
spadku wartosci aktyw6éw Funduszu.

- Ryzyko stop procentowych

Jednym 2z najwazniejszych aspektdw ryzyka stép procentowych jest odwrotna
zaleznos¢ pomigdzy wartoscig instrumentéw diuznych (np. dluzne papiery
wartosciowe, instrumenty rynku pieni¢znego) a poziomem stdp procentowych. Oznacza
to, ze wzrost stop procentowych przelozy sie na spadek wartosci lub cen takich
instrumentéw, co moze mie¢ niekorzystny wptyw na wartos¢ lokat Funduszu.

Przedmiotem lokat Funduszu mogg by¢ réwniez instrumenty pochodne oparte na
dluznych papierach warto$ciowych lub instrumentach rynku pienigznego. Ich



konstrukcja moze powodowa¢ odmienny (w tym takze odwrotny) od opisanego
powyzej wplyw zmian stép procentowych na wartos¢ lokat Funduszu. Ryzyko stép
procentowych nie ogranicza si¢ w przypadku Funduszu wylgcznie do krajowych stép
procentowych. Poniewaz Fundusz moze lokowac swoje aktywa w instrumenty dluzne
denominowane w walutach obcych, ryzyko to obejmuje réwniez zagraniczne stopy
procentowe.

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

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

Ryzyko plynnosci lokat

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

Ryzyko kredytowe (niewyplacalnosci)

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

Ryzyko kredytowe zwigzane jest réwniez z mozliwosciag niewywigzywania si¢ ze swoich
zobowigzan przez kontrahentéw, z ktérymi Fundusz bedzie zawieral umowy majace za
przedmiot  pozyczki papieréw wartoSciowych. Jakiekolwiek op6znienie lub
nieprawidtowosci w realizacji zobowigzan przez kontrahenta moga oznaczac poniesienie
strat przez Fundusz.

Ryzyko rozliczenia oraz ryzyko transferéw pieniginych (ryzyko operacyjne)

Bledne lub opdznione rozliczenie zawartej przez Fundusz transakcji moze przyczyni¢ si¢
do odstgpstwa od realizowanej polityki inwestycyjnej, a w konsekwencji — do pogorszenia
rentownosci lokat Funduszu.

Ryzyko transferéw pienigznych jest niezalezne od Funduszu i jest zwigzane
z funkcjonowaniem rozliczen 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 podmiotéw, ktdre emitujq instrumenty finansowe bedgce
przedmiotami lokat Funduszu

Ryzyko to dotyczy zaréwno spélek niepublicznych, jak i publicznych o réznej formie
prawnej. Ze wzgledu na mozliwos¢ wystapienia bankructwa w kazdym przedsiebiorstwie
istnieje ryzyko, iz wartos¢ lokat przedsigbiorstwa bedacego w upadtosci moze sig znaczaco
obnizy¢ lub spasc do zera.

Ryzyko zwiqzane z wyjsciem Funduszu z przeprowadzonych inwestycji
W przypadku spétek niepublicznych, wobec ktérych Fundusz oczekuje upublicznienia oraz
wprowadzenia do obrotu gietdowego, jako sposobu na wyjscie z przeprowadzonych
inwestycji, moga wystapi¢ czynniki, ktére uniemozliwiag fakt upublicznienia oraz
wprowadzenia do obrotu gieldowego. Na skutek tego moze wystapi¢ znaczace op6znienie
lub koniecznos¢ poszukiwania alternatywnej drogi wyjscia z inwestycji.

Ryzyko wystgpienia szczegélnych okolicznosci, na wystapienie ktérych Uczestnik
Funduszu nie ma wptywu lub ma ograniczony wplyw.

Ryzyko zwigzane z przedterminowym rozwigzaniem Funduszu

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

nieograniczony. Przedwczesna likwidacja Funduszu moze mieé niekorzystny wptyw na

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

Dotyczy to w szczeg6lnosci inwestycji w akcje spéiek nie bedacych spétkami publicznymi

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

odpowiedzialnoécig oraz w inne niz zdematerializowane akcje. Przedwczesna likwidacja

Funduszu moze nastapi¢ w nastgpujacych przypadkach:

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

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

— Rada Inwestoréw podjeta uchwate o rozwigzaniu Funduszu;

— Towarzystwo podjeto decyzje¢ o rozwigzaniu Funduszu w przypadku spadku wartosci
aktyw6w netto ponizej 20.000.000 ztotych.

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

Nastgpujgce zdarzenia zwigzane z dzialalnoscia Funduszu mogg mieé réwniez
niekorzystny wplyw na wartos¢ aktyw6w netto na certyfikat: przejgcie zarzadzania
Funduszem przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych, zmiana depozytariusza,



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

Stanowigce wyodrebniong cze$¢ sprawozdania oSwiadczenie o stosowaniu ladu
korporacyjnego.

Nie ma zastosowania. Fundusz nie stosuje zasad tadu korporacyjnego.

Wskazanie postepowain toczacych si¢ przed sadem, organem wlasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej.

W okresie od 1 stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r. nie toczyly si¢ Zadne postgpowania
sagdowe lub arbitrazowe, w ktérej strong bytby Fundusz.

Informacje, z uwzglednieniem specyfiki dziatalnosci Funduszu

6.1.

6.2.

Informacje o podstawowej dzialalnosci Funduszu.

Esaliens Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamknigty zostal utworzony
przez Esaliens Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedzibg w
Warszawie, 00-085 Warszawa ul. Bielanska 12. Fundusz zostat zarejestrowany w
rejestrze funduszy inwestycyjnych w dniu 22 lipca 2009 roku. Fundusz zostat
utworzony na czas nieoznaczony.

Do dnia 31 grudnia 2016 r. Fundusz wyemitowal certyfikaty inwestycyjne serii A, B,
C, D oraz E ktére do dnia, na ktéry sporzgdzono sprawozdanie finansowe znajdujg si¢
w obrocie na rynku gieldowym prowadzonym przez Gielde Papieré6w Wartosciowych
w Warszawie S.A.

Cele inwestycyjne Funduszu.

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

Fundusz realizuje polityk¢ inwestycyjna oparta na fundamentalnej wycenie
atrakcyjnosci poszczegdlnych lokat i kategorii lokat, dgzac do osiggnigcia stop zwrotu

adekwatnych do poziomu ryzyka podejmowanego przez Fundusz.

Inwestycje dokonywane przez Fundusz charakteryzuje wysoki poziom ryzyka, co
oznacza, iz wartosé aktyw6w netto na certyfikat moze podlegac istotnym wahaniom.

Fundusz nie gwarantuje osiggnigcia celu inwestycyjnego.



6.3.

6.4.

6.5.

6.6.

6.7.

6.8.

Informacje o umowach znaczgcych dla dziatalnosci Funduszu.

W okresie od 1 stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r. nie byty zawierane zadne
Znaczace umowy.

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

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

Wszystkie inwestycje dokonane przez Fundusz zostaly sfinansowane ze $rodkéw
Funduszu. Szczegétowy opis inwestycji ze sSrodkéw Funduszu zostal opisany w pkt. 7.

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

Nie dotyczy

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

Nie dotyczy

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

Nie dotyczy

Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach i
gwarancjach, ze szczegdlnym uwzglednieniem porgczen i gwarancji udzielonych

Jjednostkom powigzanym Funduszu.

Nie dotyczy



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

Nie dotyczy

6.10.0bjasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym
a wczesniej publikowanymi prognozami wynikdw za dany rok.

Fundusz nie publikuje prognoz wynikéw.

6.11.0cena, wraz z uzasadnieniem, dotyczgca zarzgdzania zasobami finansowymi, ze
szczegdlnym  uwzglednieniem zdolnosci wywiqzywania sie z zaciggnietych
zobowiqzan, oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie Fundusz podjqt
lub zamierza podjq¢ w celu przeciwdzialania tym zagrozeniom.

Fundusz nie posiada zobowigzan innych niz zobowigzania wynikajace z dziatalnosci
Funduszu oraz z tytulu ponoszonych kosztéw okreslonych w Statucie Funduszu.

Do dnia sporzadzenia sprawozdania nie zidentyfikowano zagrozen w zdolnosci
wywigzywania si¢ Funduszu z zaciggnigtych zobowigzan.

6.12.0cena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji
kapitatowych, w poréwnaniu do wielkosci posiadanych srodkéw, z uwzglednieniem
mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dziatalnosci.

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

6.13.0cena czynnikdw i nietypowych zdarzerr majgcych wplyw na wynik z dziatalnosci za
rok obrotowy, z okresleniem stopnia wplywu tych czynnikdéw lub nietypowych zdarzen
na osiggniety wynik.

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

6.14.Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikow istotnych dla rozwoju
Funduszu oraz opis perspektyw rozwaju dziatalnosci Funduszu co najmniej do korca
roku obrotowego nastgpujgcego po roku obrotowym, za ktéry sporzqdzono
sprawozdanie finansowe zamieszczone w raporcie rocznym, z uwzglednieniem
elementdw strategii rynkowej przez niego wypracowane;j.

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

dywersyfikacja) powoduja, ze gléwnym celem Funduszu jest i bgdzie maksymalizacja
szans w powtarzalnym osigganiu ponadprzecigtnych zysk6w. Dlatego tez calg uwage
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Fundusz koncentruje na fundamentalnym analizowaniu spétek, ze szczegSlnym
uwzglednieniem ich przewag konkurencyjnych, ktdre sa o tyle istotne, ze zwigkszaja
prawdopodobienstwo, iz przyszta zyskownos¢ danej spétki bedzie ponadprzecietna.
Wszystkie spotki, w ktére zainwestowat Fundusz posiadajg pewne unikalne przewagi
konkurencyjne.

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

6.15.Zmiany w podstawowych zasadach zarzqdzania Funduszem i jego grupgq kapitatowq.

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

6.16.Informacje o znanych Funduszowi umowach (w tym réwniez zawartych po dniu
bilansowym), w wyniku ktérych mogg w przysztosci nastgpié zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

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

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

W dniu 28 lipca 2016 r. Fundusz zawarl umowe o przeglad sprawozdania
finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia 2016 r. do 30 czerwca 2016 r. oraz za
okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r., badania rocznego sprawozdania
Funduszu za rok obrotowy konczacy si¢ 31 grudnia 2016 r. oraz badania rocznego
sprawozdania Funduszu za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2017 roku.
Zgodnie z umowg oraz statutem Funduszu koszty badania sprawozdania finansowego
pokrywane s3 przez Fundusz. Wynagrodzenie PricewaterhouseCoopers sp. z 0.0. za
przeglad sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca
2017 r. wyniosto 6.000 ziotych, za badanie sprawozdania finansowego za rok
obrotowy koficzacy sig 31 grudnia 2017 r. wynosi 8.500 zt. Wyzej wymienione kwoty
nie zawierajg podatku od towaréw iustug (VAT). Wynagrodzenie za przeglad
sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2016 r. do 30 czerwca 2016 r.
wyniosto 6.000 zlotych, za badanie sprawozdania finansowego za rok obrotowy
koriczacy si¢ 31 grudnia 2016 r. wyniosto 8.500 zt. Wyzej wymienione kwoty nie
zawierajg podatku od towardéw i ustug (VAT).
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7. Oméwienie podstawowych zmian w lokatach Funduszu, z opisem gléwnych
inwestycji dokonanych w danym roku obrotowym oraz zmian w strukturze portfela
(lokat).

Na dzien 31 grudnia 2017 r. Fundusz zainwestowal 35.570 tys. zt w siedem spéiek
notowanych na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie oraz alternatywnym
systemie obrotu NewConnect oraz jednej notowanej na Nasdaq OMX Helsinki Stock
Exchange, natomiast 17,39% wartosci aktywéw Funduszu bylo zaangazowanych w
obligacje wyemitowane przez Skarb Panstwa.

Pozostale srodki pieni¢zne Funduszu przechowywane sg na rachunku bankowym
Funduszu oraz w postaci depozytu.

Inwestycje, ktére mialy pozytywny wptyw na wynik Funduszu to akcje spétek: Wirecard
AG, Mabion S.A., Comarch S.A., Prochem S.A., Pelion S.A., Dino Polska S.A., Ailleron
S.A., The Stars Group Inc., Indykpol S.A., Polski Bank Komérek Macierzystych S.A.,
Volkswagen AG oraz Orange Polska S.A.

Najlepsza inwestycjg ubieglego roku byla niemiecka spétka Wirecard AG — jeden z
globalnych lideréw rozliczen transakcji w sektorze e-commerce. Na transakcjach na
akcjach tej spdtki Fundusz osiagnat stope zwrotu na poziomie 64,7%.

Wysoka stope zwrotu przyniosla tez inwestycja w spétke Mabion S.A., ktérej gtéwnym
przedmiotem dziatalnosci spélki jest rozwdj leku MabionCD20, biopodobnego do
Mabthera produkowanego przez Roche. Na inwestycji w Mabion S.A. Fundusz osiagnat
stope zwrotu w wysokosci 24,9%.

Trzecig najlepsza inwestycjg Funduszu byly akcje spétki Comarch S.A., jednego z lider6w
wsréd krajowych spélek IT. Na akcjach Comarch S.A. Fundusz zarobit w 2017 r. 16,3%.

Negatywny wplyw na wynik Funduszu miaty akcje spétki Elektrotim S.A., Rovio
Entertainment Oyj, Scope Fluidics S.A.,, PGS Software S.A., Biuro Inwestycji
Kapitalowych S.A., Newmont Mining Corp. oraz Instal Krakéw S.A.

Najstabsze rezultaty inwestycyjne w 2017 r. przyniosta spétka Elektrotim S.A. -
wykonawca instalacji i sieci elektrycznych oraz elektroenergetycznych, systeméw
automatyki dla budownictwa, przemystu i energetyki.

Drugi najgorszy rezultat sposréd zeszlorocznych inwestycji przyniosta lokata w akcje
sp6tki Rovio, finskiego producenta mobilnych gier komputerowych. Strata (wedlug stanu
na koniec 2017 roku) na tej inwestycji wynosila 23,6%.

Trzecig najgorsza inwestycjag Funduszu byla transakcja akcje Scope Fluidics S.A. —
producentem zaawansowanej aparatury diagnostycznej. W ubieglym roku na transakcji w
akcje tej spotki straciliSmy 19,4%, cho¢ inwestycja Funduszu byla niewielkich rozmiaréw.

Na koniec 2017 roku Fundusz pozostawatl akcjonariuszem 8 spélek. Sa to:
1. Instal Krakéw S.A., 18,26% wartosci aktywéw ogélem,
2. Ailleron S.A., 13,02%,
3. Comarch S.A., 12,18%,
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Rovio Entertainment OY, 11,49%,

Prochem S.A., 9,88%

Elektrotim S.A., 7,52%

Biuro Inwestycji Kapitatowych S.A., 7,41%
Scope Fluidics S.A., 0,89%

PN

Obligacje Skarbu Panstwa bgdace w portfelu funduszu na dzien 31 grudnia 2017 roku:
1. PS0718, 17,39% wartosci aktywdw ogétem

8. Oméwienie polityki inwestycyjnej Funduszu w raportowanym okresie wraz z analizg
dziatan zwiazanych z realizacjj jego celu.

Zgodnie z zalozeniami Funduszu, jego czgsé akcyjna jest silnie skoncentrowana. Fundusz
cal uwagg koncentruje na fundamentalnym analizowaniu spélek ze szczegSlnym
uwzglednieniem ich przewag konkurencyjnych takich jak: silna marka, wiasna baza
surowcowa, unikalna logistyka, monopolistyczna pozycja rynkowa czy patenty
technologiczne. Wszystkie spétki, w ktére zainwestowat Fundusz maja pewne unikalne
przewagi konkurencyjne

2L % 75\*\

< Caa / v L
Prezes Zarzadu zlonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
Tomasz Jedrzejczak Jacek Treumann Piotr Rzezniczak

Warszawa, dnia 10 kwietnia 2018 r.
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NOTY OBJASNIAJACE

Nota nr 1 Polityka rachunkowosci Funduszu

1. Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu.

1)

2)
4)

5)

6)

7

8)

9)

Ksiggi rachunkowe Funduszu prowadzi sig¢ w jezyku polskim i w walucie polskiej. Ksiegi rachunkowe
Funduszu obejmuja zbiory zapisow ksiggowych, obrotow (sum zapiséw) i sald, ktére tworza;:

— dziennik,

— ksigge glowna,

— ksiggi pomocnicze,

- zestawienia: obrotow i sald kont ksiegi giéwnej oraz sald kont ksiag pomocniczych,

—  wykaz skladnikow aktywow i pasywow
oraz obejmujg rejestr certyfikatow inwestycyjnych.
Operacje dotyczgce Funduszu ujmuje sig¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktérego dotyczg.
Nabyte skiadniki lokat ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Funduszu wedlug ceny nabycia.
Cena nabycia obejmuje prowizjg makierska, a w przypadku nabycia akcji z wykorzystaniem praw poboru
takze koszt nabycia tych praw. Skiadniki lokat nabyte nieodptatnie ujmuje sie wediug ceny nabycia réwnej
zero.
Cena nabycia papieréw wartosciowych nominowanych w walutach obcych wyrazana jest w walucie obcej
oraz w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug $redniego kursu NBP obowigzujgcego w dniu ujecia operacji
w ksiegach rachunkowych Funduszu.
Nabycie albo zbycie skiadnikéw lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy, pod
warunkiem posiadania przez Depozylariusza oraz Ksiggowo$é Funduszy kompletu prawidiowo
sporzadzonych dokumentéw do godziny 9.30 w dniu sporzadzania wyceny za dzier, w ktérym umowy
zostaly zawarte. Skiadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po godzinie 23:00
(godzina wskazana przez Fundusz, o ktorej okresla sie ostatnie dostepne kursy na rynkach aktywnych w
dniu wyceny) oraz skiadniki, dla ktérych do godz. 9.30 w dniu sporzadzania wyceny za dzier poprzedni
brak jest zlecenia lub potwierdzenia transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywow Funduszu i
ustaleniu jego zobowigzan.
Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru wartosciowego w wyniku braku potwierdzenia zostata vjeta 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 ktorej sa wyrazone, a takze w
walucie polskiej, po przeliczeniu wedlug $redniego kursu wyliczonego dia danej waluty przez Narodowy
Bank Polski na dzien ujecia operaciji w ksiegach rachunkowych Funduszu.
Waluty obce nabywane przez Fundusz w celu rozliczenia transakeji kupna zagranicznych papierow
wartosciowych, 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 sig w ksiggach rachunkowych wedlug faktycznie poniesionego kosztu, a transakcje
sprzedazy walut obcych ujmuje si¢ wedlug faktycznie uzyskanych srodkéw. Wynik na transakgji zakupu i
sprzedazy walut stanowi przychéd lub koszt Funduszu.
Dia celow sporzadzenia sprawozdania finansowego skiadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz do dnia
bilansowego, dla ktérych potwierdzenia transakcji dotarly do Funduszu po dniu bilansowym s3 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 wysokosci skorygowanej
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, jako pierwsze sprzedaje sie
instrumenty finansowe o najwyzszej biezacej wartosci ksiegowe;j.

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

skorygowany o wartos¢ dywidendy.

12) Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitalu wplaconego badz kapitalu wyptaconego jest dzieri wydania

lub wykupienia certyfikatow inwestycyjnych.

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

przypadku limitowanych kosztéw operacyjnych tworzy sig rezerwe na przewidywane wydatki, a platnosci z
tytutu limitowanych kosztéw zmniejszajg utworzong rezerwe.

Preliminarz kosztéw zawiera pozycie w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek
okresowych odpowiednio do czestotliwoéci ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny.

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

2. Wycena skiadnikéw lokat

1

2)

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

Wartos¢ aktywdw netto Funduszu jest réwna wartosci wszystkich aktywéw Funduszu pomniejszonych o
warto$¢ zobowigzan Funduszu w dniu wyceny.
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3)

4)

Wartos¢ aktywow netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny jest rowna wartosci aktywdw netto Funduszu,
w dniu wyceny, podzielonej przez calkowitg liczbe certyfikatéw inwestycyjnych ustalong na podstawie
rejestru certyfikatow inwestycyjnych Funduszu w dniu wyceny.
Aktywa Funduszu wycenia si¢, a zobowigzania Funduszu ustala si¢ wedlug wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej w rozumieniu art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci w dniu
wyceny, z zastrzezeniem zasad wyceny:

— diuznych papieréw warto$ciowych nienotowanych na aktywnym rynku,

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

- zobowigzan z tytutu zbycia papieréw warto$ciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu,

~  listéw zastawnych, weksli.

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

1)

2)

3)
4)

5)

6)

Wartos¢ godziwg skiadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku wycenia sie w nastepujacy sposob:

a) jezeli dzieh wyceny jest rownoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — w
oparciu o:

- ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs ustalony na aktywnym rynku w dniu
wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena 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$é stanowigcg jego
odpowiednik, w szczegdlnosci cene $rednig transakcji wazong wolumenem obrotu,

b) jezeli dzier wyceny jest réwnocze$nie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy
czym w dniu wyceny nie zawarto zadnej fransakcji na danym skiadniku aktywéw albo wolumen obrotow
na danym skiadniku aktywow jest znaczaco niski, wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w spos6éb umozliwiajgcy
uzyskania wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwe] okreslonej w pkt. 4.

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

Jezeli w momencie przeprowadzania wyceny aktywéw Funduszu brak jest mozliwosci pozyskania

informacji o kursach z godziny 2300, wskazanej w statucie Funduszu, warto§é godziwg skladnikéw fokat

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

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

okreslonego skladnika aktyw6éw Funduszu nastepujgcych kryteriow:

- instrumenty bgdace przedmiotem obrotu na tym rynku sg jednorodne,

- zazwyczaj w kazdym czasie wystepujg zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,

- ceny sa podawane do publicznej wiadomosci.

Fundusz w celu peinego ujgcia transakcji z dnia wyceny okresla w dniu dokonywania wyceny ostatnie

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

Za wiarygodnie oszacowang warto$§¢ godziwg uznaje sie wartosé wyznaczong wedlug nastepujacej

kolejnosci, na podstawie:

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

b) éredniej w dniu wyceny z pochodzacych z rynku aktywnego najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym
Zze uwzglednianie wylacznie ceny w ofertach sprzedazy badz w ofertach kupna jest niedopuszczalne,

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

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

e) wiascivego modelu wyceny skladnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wej$ciowe
pochodzg z aktywnego rynku lub innych powszechnie uznanych metod estymacii.

W przypadku papieréw wartosciowych notowanych na wigcej niz jednym aktywnym rynku, za kryterium
wyboru rynku gléwnego, w oparciu o ktéry ustalana jest wartos¢ danego skiadnika lokat Funduszu,
przyjmuje si¢ w pierwszej kolejnosci mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakeji na danym rynku a jako
rownoprawne kryteria dodatkowe przyjmuje sie wolumen obrotu na danym papierze wartosciowym lub
liczbe zawartych transakcji na danym papierze wartosciowym. Wyboru rynku gtdwnego, uzasadnionego
polityka inwestycyjng Funduszu, dokonuje sig na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego.

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

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

a) w przypadku diuznych papieréw wartociowych oraz weksli i listéw zastawnych — skorygowanej ceny
nabycia, oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
zalicza si¢ odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo kosztéw odsetkowych Funduszu
proporcjonainie do czestotliwosci ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny.

b) w przypadku papieréw wartosciowych innych niz w pkt. 6a — wartosci godziwej okreslonej w pkt. 4.
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W przypadku przeszacowania papieru wartosciowego dotychczas wycenianego w wartosci godziwej do
wysokosci skorygowanej ceny nabycia — dotychczasowa warto$é papieru warto$ciowego wynikajaca z
ksiag rachunkowych stanowi, na dzieri przeszacowania, nowo ustalong skorygowana ceng nabycia.

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

8) W przypadku papieréw wartosciowych nabytych z udzielonym przez drugg strong przyrzeczeniem odkupu

wycenie podiega, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, réznica pomiedzy cena odkupu a ceng
nabycia papieru warto$ciowego. Wycena nastepuje metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.
W przypadku zobowigzania z tytulu zbycia papieréw warto§ciowych, przy zobowigzaniu sie¢ Funduszu do
odkupu wycenie podlega, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, réznica pomiedzy ceng odkupu a
cena sprzedazy. Wycena nastgpuje metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

9) Diuzne papiery wartosciowe od dnia nastgpujacego bezposrednio po dniu ostatniego notowania do dnia
wykupu wyceniane sg metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, powstatej jako réznica pomigdzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego a ceng,
po jakiej Fundusz wycenit papier warto$ciowy w ostatnim dniu notowania.

10) W przypadku inwestycji przez Fundusz w cerlyfikaty inwestycyjinefjednostki (tytuty) uczestnictwa innego
funduszu wyceniane s3 one wediug ostatniej ogloszonej przez fundusz bazowy wartosci aktywow netto na
certyfikat inwestycyjny/jednostke (tytut) uczestnictwa

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

4. Wycena papieréw wartosciowych notowanych na zagranicznych rynkach

Sktadniki lokat notowane na zagranicznych rynkach:

a) wycenia si¢ w sposéb okreslony w pkt. 14 ,Wycena papieréw wartosciowych i praw majatkowych
notowanych na krajowych rynkach”, przy czym w zakresie kryterium wyboru rynku gtéwnego stosuje
si¢ odpowiednio postanowienia pkt. 5,

b) zagraniczne skiadniki lokat wycenia si¢ w walucie kraju notowania lub — w przypadku papierow
nienotowanych na aktywnym rynku - w walucie, w ktorej skiadnik lokat jest denominowany i wykazuje
si¢ w walucie polskiej po przeliczeniu wediug ostatniego dostgpnego $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 skiadniki lokat sq notowane lub denominowane w walutach, dla ktérych Narodowy
Bank Polski nie ustala kursu, ich wartos¢ jest okreslana w relacji do ostatniego dostepnego Sredniego
kursu euro wyliczonego przez Narodowy Bank Polski na moment wskazany w statucie Funduszu, w
ktorym okreslane sg ostatnie dostepne kursy,

d) srodki pienigzne oraz naleznosci i zobowigzania niedenominowane w ztotych wycenia sie lub ustala w
walucie, w ktérej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug Sredniego kursu NBP
dostgpnego na moment wskazany w statucie Funduszu, w ktorym okreslane sg ostatnie dostepne
kursy.

5. Stosowane w okresie sprawozdawczym zasady rachunkowosci

Sprawozdanie zostato sporzgdzone wedtug nastepujacych 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 szczegoinych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych.

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

3. Sprawozdanie zawiera wynik z operacji Funduszu obejmujgcy:

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

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

Sprawozdanie finansowe obejmuje:
1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
2. Zestawienie lokat,
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Bilans,

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

Informacje dodatkowa.

BNDO AW

6. Wartosci szacunkowe

Sporzadzanie sprawozdania finansowego wymaga od kierownictwa dokonania subiektywnych ocen, estymacii i
przyjecia zatozeri wptywajacych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktywéw i
pasywdw oraz kwoty przychoddw i kosztéw. Szacunki dokonywane sg w oparciu o dostepne dane historyczne,
dane mozliwe do zaobserwowania na rynku oraz szereg innych czynnikéw uwazanych za wlasciwe w danych
okoliczno$ciach. Stanowig one podstawe do oszacowania wartosci poszczegolnych sktadnikéw lokat, ktorych nie
da sie okresli¢ w jednoznaczny sposéb na podstawie ceny pochodzacej z aktywnego rynku.

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

Na kazdy dzieri wyceny kierownictwo ocenia, czy zaistnialy obiektywne dowody utraty wartosci sktadnika lokat
wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. W
przypadku ich zaistnienia dokonuje sie odpisu aktualizujgcego w wysokoSci réznicy pomiedzy wartoscig
bilansowg, a oszacowang warloécig biezacy przysziych przeplywow pienieznych oczekiwanych w okresie do
zapadalno$ci lub wymagalnosci, wynikajacych z danego skiadnika lokat.

Wyznaczenie obiektywnych dowoddéw utraty wartos$ci skiadnika lokat oraz wyliczenie biezgcej wartosci
oczekiwanych przysziych przeplywow pienieznych wymaga dokonania przez kierownictwo szacunkéw opartych
na okresleniu réznych mozliwych scenariuszy zwigzanych z oczekiwanymi przyszlymi przeplywami pienieznymi,
jak réwnieZ ocenie prawdopodobienstwa ich wystapienia. Metodologia i zatozenia wykorzystywane przy ustalaniu
poziomu utraty warto$ci sg regularnie przegladane i uaktualniane w razie potrzeby.

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

Na dzierh 31 grudnia 2017 roku 1,42% aktywow Funduszu zostato wycenionych w spaséb inny niz w oparciu o
kurs ustalony na aktywnym rynku (na dzien 31 grudnia 2016 roku odpowiednio 1,39% aktywéw). Zdaniem
kierownictwa wartasci bilansowe wszystkich istotnych skladnikéw aktywow na dzien 31 grudnia 2017 roku
sg mozliwe do odzyskania.

. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowos$ci

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian w zakresie zasad rachunkowosci.

Wprowadzone zmiany sposobu prezentacji

W sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy w Nocie nr 3 zmieniono sposob prezentacji
zobowigzan z tytulu uslug w zakresie rachunkowosci. Dotychczas byly one prezentowane w pozycji Pozostafe

sktadniki zobowigzari. Obecnie wykazuje sie je w pozycji Z tytufu rezerw.
Zmiana prezentacji danych zostala wprowadzona zgodnie z ponizszym schematem:

NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU

2016-12-31
po zmianle

2016-12-31
przed zmiang

Z tytutu rezerw

246

231

Pozostale sktadniki zobowigzah

1

16

- ustugi w zakresie rachunkowosci

15

ESALIENS AKCJt SKONCENTROWANY FUNDUSZ INWESTYCYJINY ZAMKNIETY
16



Nota nr 5 Ryzyka

Srodki pienieZne | ekwiwalenty

2017-1231 20169231

Wartod¢ na dzien Warto$¢ na dzient
NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWE. - RYZYKO WARTOSCI GODZIWE (7) b“’m:"° b"‘mﬂ:""
finans oW finansowego w tys.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 7127 -

Diuzne papiery warto$ciowe 7127 -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
Suma: 7127 -

(") Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze zmiany stopy procentowej uznano
stalo- i zerokuponowe obligacije Skarbu Parstwa, komunalne i przedsigbiorstw, bony skarbowe, listy zastawne,

certyfikaty depozytowe oraz weksle.

Skitadniki lokat notowane na aktywnym rynku (**)

2017-12-31 2016-12-31
Wartodé na dzien Warto$¢ na dzien
! bilansowy w walucle bilansowy w walucle
NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPLYWU SRODKOW sprawozdania . dania
finansowego w tys. finansowsgo w tys.

Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**)

Zobowigzania (***)

Suma:

(**) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeplywow Srodkow 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 srodkow pienigznych wynikajgcym ze stopy procentowej
uznano instrumenty pochodne na stope procentows o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

2017-12-39 2016-12-31
s Wartoé¢ na dzien Warto$¢ na dzient
NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN PRZEZ bilansowy w walucie bilansowy w walucle
DRUGA STRONE TRANSAKCJI sprawozdania sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.
Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w przypadku gdyby
strony transakgji nie wypetnialy swoich obowigzkéw, przy czym nie uwzglednia sig wartosci 7930 1029
godziwych dodatkowych zabezpieczen (%)
Srodki na rachunkach bankowych - 5
Naleznosci 220 220
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 7127 -
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 583 804
Przypadki znaczace] koncentraci ryzyka kredytowego w poszczegdinych kategoriach lokat 7127 1
w podziale na kategorie bilansowe (*****)
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 7127 -
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 7127 -

("""} Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypelnienia przez kontrahenta zobowigzar z wyemitowanych papieréw
warto$ciowych (obligacji stalo-, zmienno- i zerokuponowych, bonéw skarbowych, listéw zastawnych, certyfikatow
depozytowych i weksli), depozyléw bedacych skiadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach
bankowych $rodkéw pienigznych oraz niewywigzania sig kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegélnosci na
niestandaryzowane instrumenty pochadne oraz transakcji typu buy-sell-back.

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

2017-12-31 2016-12-31
Warto$¢ na dzies Warto$¢ na dzieth
bllansowy w walucle bllansowy w walucle
NOTA-5 RYZYKO WALUTOWE s jania > jania
finansowego w tys. finansowego w tys.
Poziom obcigzenia aktywow i zobowiazar Funduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem 4903 16977
przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszezegdinych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 5 5
Naleznosci 195 -
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 4708 16 972

("™***) Zgodnie ze statutem Fundusz moze nabywaé waluty obce oraz inwestowaé w aktywa denominowane w
walutach obcych, zatem moga na warto$é jednostki oddzialywaé zaréwno pozytywnie, jak i negatywnie zmiany
kurséw walutowych jak i zmiany prawa dewizowego. Zmiany Kursow walutowych mogg wigc wplywaé na warto$é
jednostki uczestnictwa jak réwniez moga wplywaé na warto$é dywidend i odsetek uzyskiwanych przez Fundusz.

ESALIENS AKCJ! SKONCENTROWANY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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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 sie znaczace zdarzenia z fat ubieglych wymagajace ujecia w sprawozdaniu
finansowym.

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

Nie ujawnily si¢ znaczace zdarzenia, jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednione w sprawozdaniu
finansowym.

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

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

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

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

W okresie sprawozdawczym dokonano korekty wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na dzien 30
sierpnia 2017 roku. Przyczyng nieprawidiowego ustalenia wartosci aktywoéw netto przypadajacej na certyfikat
inwestycyjny bylo ujecie rezerwy na koszty funduszu w nieprawidtowej wysokosci oraz brak ujecia w ksiegach
rachunkowych funduszu przydziatu akcji nowej emisji. W wyniku przeprowadzonej korekty, warto$¢ aktywow netto
na certyfikat inwestycyjny Esaliens Akcji Skoncentrowany FiZ ulegla zmianie w nastepujacy sposob:

DA Bledna warto$¢ Prawidlowa warto$¢
pyceny. certyfikatu inwestycyjnego certyfikatu inwestycyjnego
30.08.2017 1435,53 1433,02

W wyniku bledu w wycenie certyfikatu inwestycyjnego Zaden z uczestnikéw funduszu nie ponidst straty.
Towarzystwo dokonalo rozliczen z funduszem w celu pokrycia strat zwigzanych z realizacjg wykupu certyfikatéw
inwestycyjnych wediug blednej wyceny. L

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny:
Nie wystapily przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny.

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

§. Na dzieri podpisania sprawozdania finansowego Funduszu nie wystepuje niepewno$é co do mozliwosgci
kontynuowania dziatalnosci. W zwigzku z tym sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z
zasada kontynuacji dzialalnosci.

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

Brak innych informaciji niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposéb wplynac na
ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian.

7. Metoda stosowana przy obliczaniu catkowitej ekspozycji

Towarzystwo oblicza ekspozycje AFI Funduszu zgodnie z Ustawg z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. Ekspozycja AFl Funduszu obliczana jest
zgodnie z metodg zaangaZowania oraz metoda 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 zwolnien, ogdéinych warunkéw dotyczacych prowadzenia dziatalnosci, depozytariuszy, dzwigni
finansowej, przejrzystosci i nadzoru.

ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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OSWIADCZENIE

1) Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu Esaliens Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
roczne sprawozdanie finansowe sporzadzone zostalo zgodnie z obowigzujacymi zasadami
rachunkowosci oraz w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny odzwierciedla sytuacje majatkowag
i finansowa funduszu Esaliens Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamknigty oraz
jego wynik z operaciji.

2) Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu Esaliens Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
sprawozdanie z dziatalnosci funduszu Esaliens Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny
Zamknigty zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnigé oraz sytuacji emitenta, w tym opis
podstawowych zagrozefi i ryzyka.

3) Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych i dokonujacy badania rocznego
sprawozdania finansowego funduszu Esaliens Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny
Zamknigty zostal wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci,
dokonujacy badania sprawozdania Funduszu, spetniali warunki do wyrazenia bezstronne;j i
niezaleznej opinii o badanym rocznym sprawozdaniu finansowym, zgodnie z
obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi.

U A

— /
Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu
Tomasz Jedrzejczak Jacek Treumann Piotr RzeZniczak

Warszawa, dnia 10 kwietnia 2018 roku
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Warszawa, 2018-04-10

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajgc stosownie do dyspozycji 8§37 wust.1 pkt 2 Rozporzgdzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) - Raiffeisen Bank Polska S.A. jako Depozytariusz
dla ESALIENS Akcji Skoncentrowany Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego (zwanego dalej
Funduszem) zarzgdzanego przez ESALIENS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
oswiadcza, ze dane dotyczgce stanéw aktywdw Funduszu, w tym w szczegdlnosci aktywdw
zapisanych na rachunkach bankowych | papieréw wartoéciowych oraz pozytkéw z nich
wynikajgeych,  przedstawionych w  rocznym  sprawozdaniu  finansowym  Funduszu,

sporzqdzonym na dzien 31 grudnia 2017 r., sq zgodne ze stanem faktycznym.

Hanna Sobotg
Pelnomocnik

Raiffeisen Bank Polska S.A.

/
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Sprawozdanie
niezaleznego bieglego rewidenta z badania

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Esaliens Towarzystwa

Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Nasza opinia

Naszym zdaniem zalaczone roczne sprawozdanie
finansowe (,sprawozdanie finansowe”) Esaliens
Akcji Skoncentrowanego Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego (,Fundusz”),
zarzadzanego przez Esaliens Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”):

» przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji
majatkowej i finansowej Funduszu na dzief
31 grudnia 2017 r. oraz jego wyniku z operacji
i przeplyw6w pienieznych oraz zmian w
aktywach netto za rok obrotowy zakoriczony w
tym dniu zgodnie z majacymi zastosowanie
przepisami ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 r.
o rachunkowosci (,,Ustawa o rachunkowosci”
— tekst jednolity Dz. U. z 2018 1., poz. 395 z
poZn. zm.) oraz przyjetymi zasadami
(polityka) rachunkowosci;

e jestzgodne co do formy i tresci
z obowigzujacymi przepisami prawa oraz
statutem Funduszu;

» zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo
prowadzonych ksiag rachunkowych zgodnie
z przepisami rozdzialu 2 Ustawy
o rachunkowosci.

Podstawa opinii

Niniejsza opinia jest spdjna z naszym
sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu
Audytu, ktére wydaliémy z dniem 13 kwietnia
2018 .

Przedmiot naszego badania

Przeprowadziliémy badanie rocznego
sprawozdania finansowego Funduszu, ktére
zawiera:

» zestawienie lokat oraz bilans na dzieri 31
grudnia 2017r.;

oraz sporzadzone za rok obrotowy od 1 stycznia
do 31 grudnia 2017 1.

» rachunek wyniku z operacji;
* zestawienie zmian w aktywach netto;
 rachunek przeplywéw pienieznych, oraz

wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
noty objasniajace oraz informacje dodatkows.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliémy zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Badania w
wersji przyjetej jako Krajowe Standardy Badania
przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw
(,KSB") oraz stosownie do postanowien ustawy z
dn. 11 maja 2017 r. 0 bieglych rewidentach,
firmach audytorskich i nadzorze publicznym
(,Ustawa o bieglych rewidentach” - Dz. U. z 2017
I., poz. 1089) a takze Rozporzadzenia UE nr
537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie

szczegblowych wymogéw dotyczacych
ustawowych badan sprawozdan finansowych
jednostek interesu publicznego (,Rozporzadzenie
UE” - Dz. U. UE Li58). Nasza odpowiedzialno$¢
zgodnie z KSB zostala dalej opisana w sekcji
Odpowiedzialnoéé bieglego rewidenta za
badanie sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskalismy
s wystarczajace i odpowiednie, aby stanowié¢
podstawe dla naszej opinii.

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., ul. Lecha Kaczyriskiego 14, 00-638 Warszawa, Polska

T: +48 (22) 746 4000, F: +48 (22) 742 4040, www.pwe.pl

PricewaterhouseCoopers Sp z 0 o wpisana jest do Krejowego Rejestru Sadowsgo prowadzonego przez Sad Rejonowy dlam st Warszawy, pod numerem KRS 0000044655,
NIP 526-021-02-28 Kapital 2akiadowy wynosl 10 363 900 ziotych  Siedzibg Spotki jest Warszawa, ul. Lecha Kaczyriskiego 14
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Niezaleinosc i etyka

JesteSmy niezalezni od Funduszu zgodnie

z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych
(»-Kodeks IFAC") przyjetym uchwalami Krajowej
Rady Bieglych Rewident6w oraz z innymi
wymogami etycznymi, ktére majj zastosowanie
do naszego badania sprawozdar finansowych

Nasze podejsicie do badania

w Polsce. Wypelniliémy nasze inne obowigzki
etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem
IFAC. W trakcie przeprowadzania badania
kluczowy biegly rewident oraz firma audytorska
pozostali niezalezni od Funduszu zgodnie z
wymogami niezalezno$ci okre§lonymi w Ustawie
o bieglych rewidentach oraz w Rozporzadzeniu

Podsumowanie

Zaprojektowali§my nasze badanie ustalajgc
istotno$é i oceniajac ryzyko istotnego
znieksztalcenia sprawozdania finansowego.

W szczegdlnosci rozwazyliémy gdzie Zarzad
Towarzystwa dokonal subiektywnych osadéw;

na przyklad w odniesieniu do znaczacych
szacunkéw ksiegowych, ktére wymagaly przyjecia
zalozeil oraz rozwazenia wystapienia przyszlych
zdarzen, ktore z natury sa niepewne. Odnie$li§my
sig réwniez do ryzyka obej$cia przez Zarzad
kontroli wewnetrznej, w tym — wérdd innych
spraw — rozwazyli$my czy wystapily dowody na
stronniczo$¢ Zarzadu, ktéra stanowilaby ryzyko
istotnego znieksztalcenia spowodowanego
oszustwem.

Istoinosé

Na zakres naszego badania mial wplyw przyjety
poziom istotnosci. Badanie zaprojektowane
zostalo w celu uzyskania racjonalnej pewnosci czy
sprawozdanie finansowe jako caloéé nie zawiera
istotnego znieksztalcenia. Znieksztalcenia moga
powstaé na skutek oszustwa lub bledu.
Znieksztalcenia s3 uwazane za istotne, jezeli
mozna racjonalnie oczekiwaé, ze pojedynczo lub

Kluczowe sprawy badania

lacznie moglyby wplynaé na decyzje ekonomiczne
uzytkownikdw podjete na podstawie
sprawozdania finansowegp.

Na podstawie naszego zawodowego osadu
ustaliliémy progi iloéciowe dla istotnosci, w tym
o0g6lna istotno$é w odniesieniu do sprawozdania
finansowego jako caloéci. Progi te, wraz

z czynnikami jako$ciowymi umozliwily nam
okreslenie zakresu naszego badania oraz rodzaj,
czas i zasigg procedur badania, a takze ocene
wplywu znieksztalceni, zar6wno indywidualnie,
jak i lacznie na sprawozdanie finansowe jako
calosé.

Koncepcja istotnosci stosowana jest przez
bieglego rewidenta zaréwno przy planowaniu

i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie
wplywu rozpoznanych podczas badania
znieksztalcen oraz nieskorygowanych
znieksztalceni, jesli wystepuja, na sprawozdanie
finansowe, a takze przy formulowaniu opinii
bieglego rewidenta. W zwiazku z powyiszym
wszystkie opinie, o§wiadczenia i stwierdzenia
zawarte w sprawozdaniu bieglego rewidenta

z badania s3 wyrazane z uwzglednieniem
jakoSciowego i warto$ciowego poziomu istotnosci
ustalonego zgodnie ze standardami badania

i zawodowym osadem bieglego rewidenta.

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére
wedlug naszego zawodowego osadu byly
najbardziej znaczace podczas naszego badania
sprawozdania finansowego za biezacy okres.
Obejmujg one najbardziej znaczace ocenione
rodzaje ryzyka istotnego znieksztalcenia, w tym
ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztalcenia
spowodowanego oszustwem. Do spraw tych
odniesli§my si¢ w kontekscie naszego badania
sprawozdania finansowego jako caloéci oraz przy
formulowaniu naszej opinii oraz
podsumowali$my naszg reakcje na te rodzaje

ryzyka, a w przypadkach, w ktérych uznali$my za
stosowne przedstawili§émy najwazniejsze
spostrzezenia zwigzane z tymi rodzajami ryzyka.
Nie wyrazamy osobnej opinii na temat tych
spraw.
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Kluczowa sprawa badania

Jak nasze badanie odnioslo si¢ do tej sprawy

Wycena instrumentéw dluznych
nienotowanych na aktywnym rynku

Kwestia ta byla przedmiotem naszej
szczegblnej uwagi poniewaz jest to zagadnienie
wymagajace od Zarzadu Towarzystwa
dokonania osadu i ma istotny wplyw na
sprawozdanie finansowe. W szczeg6lnoéci
dotyczy to oceny wystapienia przestanek utraty
warto$ci instrumentéw dluznych, Oszacowania
Zarzadu w tym obszarze moga by¢ bardzo
zlozone, czgsto wymagajg uwzglednienia
danych nieobserwowalnych na rynku oraz
podjecia decyzji w oparciu o dodwiadczenie i
wiedzg ekspercka, co sprawia, ze narazone sg
na ryzyko znieksztalcenia.

Zestawienie lokat na dziefi 31 grudnia 2017 .
w sprawozdaniu finansowym zawiera dane
odnoénie warto$ci wyceny skladnikéw lokat
nienotowanych na aktywnym rynku, noty
obja$niajace sprawozdania finansowego
zawieraja informacje dotyczace zastosowanych
metod wyceny.

Uzyskali$my zrozumienie §rodowiska kontroli
wewngetrznej w obszarze wyceny skladnikéw lokat
nienotowanych na aktywnym rynku.

Oceniliémy czy metody wyceny skladnikéw lokat
nienotowanych na aktywnym rynku zastosowane przez
Towarzystwo s3 zgodne z wymogami Ustawy.

Na podstawie profesjonalnego osadu i oceny ryzyka,
wybralismy prébe lokat w instrumenty dluzne
nienotowane na aktywnym rynku i oceniliémy czy na
dzien bilansowy wystapily przestanki utraty wartosci,
oraz, w przypadku identyfikacji takich przeslanek, czy
bilansowa wycena lokat nie przekracza wartoéci
mozliwej do odzyskania.

W wyniku przeprowadzonych prac nie
zidentyfikowali$my istotnych znieksztalcefi.

-Odpowiedzialnosé Zarzadu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za
sporzadzenie, na podstawie prawidlowo
prowadzonych ksiag rachunkowych, rocznego
sprawozdania finansowego, ktére przedstawia
rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej

i finansowej i wyniku z operacji Funduszu
zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowosci,
przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz z obowiazujacymi przepisami prawa i
statutem Funduszu, a takze za kontrole
wewnegtrzna, ktora Zarzad Towarzystwa uwaza za
niezbedng aby umozliwié¢ sporzadzenie
sprawozdania finansowego niezawierajgcego
istotnego znieksztalcenia spowodowanego
oszustwem lub bledem.

Sporzadzajac sprawozdanie finansowe Zarzad
Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene

zdolnoéci Funduszu do kontynuowania
dzialalno$ci, ujawnienie, jezeli ma to
zastosowanie, spraw zwigzanych z kontynuacja
dzialalnosci oraz za przyjecie zasady kontynuacji
dzialalno$ci jako podstawy rachunkowosci,

z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad albo zamierza
dokonaé¢ likwidacji Funduszu, albo zaniechaé
prowadzenia dzialalnoéci albo nie ma zadnej
realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania
dzialalno$ci.

Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady
Nadzorczej s3 zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe spelnialo wymagania
przewidziane w Ustawie o rachunkowoéci.
Cztonkowie Rady Nadzorczej s3 odpowiedzialni
za nadzorowanie procesu sprawozdawczosci
finansowe;j.

Odpowiedzialnos¢ bieglego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami s uzyskanie racjonalnej

pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako caloéé

nie zawiera istotnego znieksztalcenia

spowodowanego oszustwem lub bledem oraz
wydanie sprawozdania z badania zawierajacego
naszg opini¢. Racjonalna pewnoéé jest wysokim
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poziomem pewnosci ale nie gwarantuje, ze
badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze
wykryje istniejace istotne znieksztalcenie.
Znieksztalcenia mogg powstawaé na skutek
oszustwa Iub bledu i s3 uwazane za istotne, jezeli
mozna racjonalnie oczekiwaé, Ze pojedynczo lub
lacznie moglyby wplynaé na decyzje ekonomiczne
uzytkownikéw podjete na podstawie
sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do
przyszlej rentowno$ci Funduszu ani efektywnosci
lub skutecznosci prowadzenia jej spraw przez
Zarzad Towarzystwa obecnie lub w przyszloéci.

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

» identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego
znieksztalcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub bledem,
projektujemy i przeprowadzamy procedury
badania odpowiadajace tym ryzykom i
uzyskujemy dowody badania, ktore s3
wystarczajace i odpowiednie, aby stanowié
podstawe dla naszej opinii. Ryzyko
niewykrycia istotnego znieksztalcenia
wynikajgcego z oszustwa jest wieksze niz tego
wynikajacego z bledu, poniewaz oszustwo
moze dotyczyé¢ zmowy, falszerstwa, celowych
pominieé, wprowadzenia w blad lub obejécia
kontroli wewnetrznej;

* uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej
stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktore sa odpowiednie
w danych okoliczno$ciach, ale nie w celu
wyrazenia opinii na temat skutecznosci
kontroli wewnetrznej Towarzystwa;

» oceniamy odpowiednioéé zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadnosé
szacunkéw ksiegowych oraz powigzanych
ujawnieni dokonanych przez Zarzad
Towarzystwa;

* wyciggamy wniosek na temat odpowiednioéci
zastosowania przez Zarzad Towarzystwa
zasady kontynuacji dzialalnoéci jako podstawy
rachunkowoéci oraz, na podstawie uzyskanych
dowoddw badania, czy istnieje istotna
niepewno$¢ zwigzana ze zdarzeniami lub
warunkami, ktére moga poddawaé w znaczaca

watpliwosé zdolnoéé Funduszu do kontynuacji
dzialalnosci. Jezeli dochodzimy do wniosku, ze
istnieje istotna niepewno$¢, wymagane jest od
nas zwrdcenie uwagi w sprawozdaniu bieglego
rewidenta na powigzane ujawnienia w
sprawozdaniu finansowym lub, jezeli takie
ujawnienia sa nieadekwatne, modyfikujemy
naszg opinie. Nasze wnioski sg oparte na
dowodach badania uzyskanych do dnia
sporzadzenia sprawozdania bieglego
rewidenta, jednakze przyszle zdarzenia lub
warunki moga spowodowaé, ze Fundusz
zaprzestanie kontynuacji dzialalnoéci;

* oceniamy ogblng prezentacje, strukture
izawarto$¢ sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe
przedstawia bedace ich podstaws transakcje
i zdarzenia w sposob zapewniajacy rzetelng
prezentacje.

Komunikujemy si¢ z Komitetem Audytu
odnosnie, migdzy innymi, do planowanego
zakresu i czasu przeprowadzenia badania oraz
znaczacych ustalen badania, w tym wszelkich
znaczacych slabosci kontroli wewnetrzne;j, ktére
zidentyfikujemy podeczas badania.

Sktadamy Komitetowi Audytu oswiadczenie,

ze przestrzegali$my stosownych wymogdw
etycznych dotyczacych niezaleznoéci oraz
komunikujemy wszystkie powigzania i inne
sprawy, ktére moglyby byé racjonalnie uznane za
stanowiace zagrozenie dla naszej niezaleznosci,
a tam gdzie ma to zastosowanie, informujemy

o zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposréd spraw komunikowanych Komitetowi
Audytu ustalili§my te sprawy, ktére byly
najbardziej znaczace podczas badania
sprawozdania finansowego za biezacy okres

i dlatego uznali$my je za kluczowe sprawy
badania. Opisujemy te sprawy w naszym
sprawozdaniu bieglego rewidenta, chyba ze
przepisy prawa lub regulacje zabraniajg
publicznego ujawnienia na ich temat lub gdy,

w wyjatkowych okoliczno$ciach, ustalimy, ze
kwestia nie powinna byé komunikowana

w naszym sprawozdaniu, poniewaz mozna byloby
racjonalnie oczekiwaé, ze negatywne
konsekwencje przewazylyby korzyéci dla interesu
publicznego takiego ujawnienia.
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Inne informacje, w tym sprawozdanie z dzialalnosci

Imne informacje

Na inne informacje sklada sie sprawozdanie

z dzialalnosci Funduszu za rok obrotowy
zakoiiczony 31 grudnia 2017 r. (,Sprawozdanie
z dzialalno$ci”).

Odpowiedzialnosé Zarzqdu it Rady
Nadzorczej

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny
za sporzadzenie Sprawozdania z dzialalnosci
zgodnie z przepisami prawa.

Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady
Nadzorczej s zobowiazani do zapewnienia, aby
Sprawozdanie z dzialalnoéci Funduszu spelnialo
wymagania przewidziane

w Ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnosé bieglego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania
finansowego nie obejmuje Sprawozdania z
dzialalnoéci.

W zwiazku z badaniem sprawozdania
finansowego naszym obowigzkiem jest
przeczytanie Sprawozdania z dzialalnoéci,

i czyniac to, rozwazenie czy nie jest ono istotnie
niespéjne ze sprawozdaniem finansowym, z naszg

wiedzg uzyskang w trakcie badania, lub w inny
sposdb wydaje sie by¢ istotnie znieksztalcone.
Jezeli, na podstawie wykonanej pracy
stwierdzimy istotne znieksztalcenie Sprawozdania
z dzialalnoci, jeste$my zobowigzani
poinformowa¢ o tym w naszym sprawozdaniu z
badania. Naszym obowigzkiem zgodnie z
wymogami Ustawy o bieglych rewidentach jest
réwniez wydanie opinii czy Sprawozdanie z
dzialalnosci zostalo sporzadzone zgodnie z
przepisami oraz czy jest zgodne z informacjami
zawartymi w rocznym sprawozdaniu finansowym.

Opinia o Sprawozdaniu z dzialalnoéci

Na podstawie wykonanej pracy w trakcie badania,
naszym zdaniem, Sprawozdanie z dzialalnosci
Funduszu;

» zostalo sporzadzone zgodnie z wymogami art.
49 Ustawy o rachunkowosci;

e jest zgodne z informacjami zawartymi
w sprawozdaniu finansowym,

Ponadto o$wiadczamy, ze w $wietle wiedzy

o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas
naszego badania nie stwierdzilismy

w Sprawozdaniu z dzialalnoéci Funduszu
istotnych znieksztalcen.

Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji
ostroinosciowych

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za
przestrzeganie obowiazujacych regulacji
ostroznosciowych okre$lonych w odrebnych
przepisach.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie w
sprawozdaniu z badania sprawozdania
finansowego, czy Fundusz przestrzega
obowiazujacych regulacji ostroznoéciowych
okreslonych w odrebnych przepisach. Dla potrzeb
niniejszej informacji za odrebne przepisy
rozumiemy Ustawe z dnia 27 maja 2004 r. 0
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.
U. z 2018 r. poz. 56).

Celem badania sprawozdania finansowego nie
jest przedstawienie opinii o przestrzeganiu
obowigzujacych regulacji ostroznoéciowych
okreslonych w odrebnych przepisach

wymienionych powyzej i opinii takiej nie
formutujemy.

W oparciu o wykonana przez nas prace
informujemy, Ze nie stwierdziliémy przypadkéw
nieprzestrzegania przez Fundusz w okresie od
dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2017 .
obowiazujacych regulacji ostroznosciowych,
okreélonych w przepisach wymienionych
powyzej, ktére mialyby istotny wplyw

na sprawozdanie finansowe.

Oswiadczenie na temat swiadczenia ustug
niebedqcych badaniem sprawozdania
Sinansowego

Zgodnie z nasza najlepsza wiedza

i przekonaniem o$wiadczamy, ze uslugi niebedace
badaniem sprawozdan finansowych, ktére
$wiadczyliSmy na rzecz Funduszu sg zgodne z
prawem i przepisami obowigzujacymi w Polsce
oraz ze nie $wiadczyliémy uslug niebedacych
badaniem, ktére s zakazane na mocy art. 5 ust.1
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Rozporzadzenia UE oraz art. 136 Ustawy Wybér firmy audytorskiej

o bieglych rewidentach. Zostali$my wybrani do badania rocznego

W badanym okresie $wiadczyli§my na rzecz sprawozdania finansowego Funduszu uchwala nr
Funduszu usluge przegladu sprawozdania 2 Rady Nadzorczej Towarzystwa z dnia 13
finansowego za okres od 1 stycznia do 30 czerwca czerwca 2016 r. Sprawozdanie finansowe

2017T. Funduszu badamy po raz drugi.

Kluczowym bieglym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers
Sp. z 0.0., spolki wpisanej na listg firm audytorskich pod numerem 144, ktérego rezultatem jest niniejsze
sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta, jest Tomasz Orlowski.

(¥ rmnt OrlOs

Tomasz Orlowski
Kluczowy Biegly Rewident

Numer w rejestrze 12045

Warszawa, 13 kwietnia 2018 r.
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