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Raport polroczny FIZ-P-E

zaipdirocze 2018 obejmujacy okras od 2_0_1§~01-01 do 2019-06-30

oraz pepizednl rak obratawy 2018 thajmujycy olwgnod 20100140t da 20101231

Podsiaws piawna

§ 82 ust. 1 pkt 2 Rozporzadzenia Ministra Finansdw z dnia 19 hitego 2009 r. w sprawle Informacii blezacych | ockresawych przekazywanych przez
emitentow paplerdw wartodclowyeh oraz dw znavwania za rédwnowazne informach wymaganych przepiaami prawa panstwa nisbedacego
paristwam czlonkowskim (Dz. U. Nr 33 poz 259 z pddn. 2m.)
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Informacje o funduszu
Kanstrukcja funduszu: Typ funduszu;
Subfundusz: [m] Fundusz mrkurytyzacyjny: a
Fundus podtawowy” O Fundus porifelowy: a
Fundusz powinzany: O Fundus altywdw nlepubliomyeh O
Waluta prawozdania Anansowego =t

Fundusze puwigzane:
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Fundusz x
wydHelonymi
wblunduseami
imarwe hunduszu)

Danc Wlemyfikujgee Fundusz

) Fundusz jest osobg prawng i dziala pod nazwg ESALIENS Akcji Skoncentrowany Fundusz
nwesiycyjny Zamknigty, zwany dalej "Funduszem”. Fundusz mo2e zamiast oznaczenia Fundusz
Inwesiyeyny Zamknigty uzywaé w nazwie skrotm “FIZ"

Do dma 13 czerwea 2017 roku Fundusz dzialal pod nazwyg Legg Mason Akeji Skoncentrowary
Fundusz Inwestycyjny Zamknigty

Fundusz zostal wpisany do Rejestry Funduszy Inwestycyjnych pod ne RF1 490, w dmiu 22 lipea 2009
oku. Fundusz jest funduszem inwestycyjnym zamknictym, utworzonym i dzialajgcym na zasadach
ikredlonych w przepisach ustawy z dnin 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycymych i
porzadzaniu allemarywnymi funduszami inwestycyinymi, zwanej dalej "Ustawg o Funduszach
Inwestycynych” oraz w Siatucie Funduszu

[“za5 trwanta Funduszu jest meagraniczony

1) Fundusz jest zarzadzany przez ESALIENS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka
\kcyjna minjgce siedzibe w Warszawie, ul Biclanska 12 Towarzystwo zostato w dmu 12 marca 2001
oku wpisane do rejestru przedsigbiorcow prowadzonepo przez Sqd Rejonowy dla Miasta Siolecznego
Warszawy, NIl Wydziat Gospodarezy Krajowego Rejestrn Sqdowego, pod nutierem KRS 00000027

1) Sprawozdame finansowe obejimuge okres od 1 stycanda 2019 raky do 30 czerwea 2019 rokn
Piniein Wlansowym jest 30 czerwea 2019 roku
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PISMOPREZESAZARZADUTOWARZYSTWA

Jpus

[ors

I . GRS )i Shon o 12-sprawo rdanie pﬁtmcz.nu-zmhmn Pmzoza Zaradu Towsrzyswa_ "SA ASFIZ I

KPRAWOZDANIEZARZA DU{SPRAWOZDANIEZDZIALALNOSCIFUNDUSZU)

ik [Cpis ]
[Eprawozaanie 7 dziatainosci_ SAAS_FIZ_HY019 piS T &l F _ SAASFIZ |
: 1 petcie
(WY DBRANE DANE FINANSOWE 2018 ok
2019 mhu
I Przychady z lokat 27 170
Il Koty fundu=zu nelto 571 1521
Hl Przychody z lokat netto 544 1351
V. Zrealizowane zysk (2rely) zo zbycia lokat 2 238! 5112
V Niezrealizowans zysH (Siraty) 2 wyceny lokal 5382 -2 8635
Vi Wynik 1 oporacii 2 602; -0 098
Vil Zobowigzanla 115} 124
VL Aywn 272 655 22 520!
IX Aktywa netip 23 540, 22 J946|
X Llcibi zarejeZmwanych cenylikaidw inwesys yjaych 21 342 22 ao:i|
K1 Wartodt aMywdw nalta na ceryfiat inwestycyjny 1 10282 02,15
K1, Wynih 2 oporacil na canyfikat inwastycyiny 121.08 ETED|
ZESTAWIENIE LOKAT
1ptirocze
b 2018 rok
EKEADNIKI LOKAT
2019 roku
“Wartose “Tartoht
odé w ediug Procentowy Martodé wadiug Procentowy
W yceny na iat w Wycany na inl w
adiug ceny wediug ceny iofh
nabycla w tys., iorf kiywach habycls w tys kiywach
¥ lansowyw bgdlem " bllansowyw |pgélem
( B
1. Akt 21 399 21 599 91,31 24 621 19 441 86.33
2.Praw a do akey 180 208 0.88 g [ 0.00
J. Dhizne papiery wartosciow e 4] L] 0.00 2478 2 494 11,07/
4. Depozyly 1785 1 785] 7.54 346 348 1,54
TABELBZUPELNIAJACE
bira) siodzib wedtug & wedtug [Procenlowy udziad
KCJE Fadza) ynku [azwa rynku Liczba ¥ peny nabycis w [wyceny na dzieh kv akiywach
prnilanla
ya bilansowy w lys. [bgdlem
RLT RNATYWN
If SYSTEM
1.SCOP ~ FLUIDICS §.A. (PLSCPFLOODS) I Mywny rynak - altematywny sysem laROTU 24 831 Folda 447 1353 572
MHEWCONNECT
2 STARS GROUP INC/TH ' {CABSSTOWI00S)  [Mywny rynok - iynek mgulowany 22 500 Hanada 1977 1433 & 08
3 COMARCH S A. (PLCOMARDO12) I Mywny rynek - rynek regulowany 15 263 Polda 1097 2a7T 12.18{
4 INSTAL KRAKOW 5 & (PLINSTHIO213) A Kywny rynok - rynek egulowany 226 068 Folsa 3742 4 138 N7 44
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DEUTSCHE .
5 WIR CARD AG (D _0007472080) A Kywny rynek « rynek regulowany béks - x~TRA 5 soafNiemcy 047 3 482 14.84]
IELDA
APIEROW
6.AILL RON S A (PLWNDMBODQ10) A ywny rynek - ynek regulowany [ ::’DSCIO\M’ 290 840Polda 4881 2 487 1039
ARSZAWIE
A,
AS_LSAN CLCKTRONIK SANAYI V™ TICAR ] ORSA
AS. (TRAAS LS91H2) Jaitywny rynek - rynek regulowany STANBUL 87 471 [Furcja T 480] 1021 an
[SIELDA
PAPIEROW
8. DATAWALK S A, (PLPILABOOD1T2) Jakeywmy rynek - rynek reguiowany x:}roscmm 10 733Polda 236 are 1,60
WARSZAWIE
5A.
[GIELDA
PAPIEROW
POLSKI BANK KOMOR K MACI “RZYSTYCH INART OSCIOWY
SA, PLPEKMO00D12) IAMywny fynek - rynak regulowany bw 16 000 Polda 1 080| 1058 4.48
INARSZAWIE
BE.A.
IELDA
APIEROW
BIURO INW-STYCJ KAPITALCWYCH S A, RTOSCIOWY
10 FPLBIKPT00014) A ktywTiy rynek - rynek egulowany w 189 000 Folsa 3 402 3 4386 14,53]
ARSZAWIE
A,
L TE—— Varaét wedlug PMatod wedheg Procaniowy udzia
RAWA DO AKCJI Fodza] ynku MNarwa rynk Liczba L miterta ' Feny nabycia w pryceny na dzien by aktywach
it bllanowy w tys. pgdlam
GIELDA
PAPIERGW
1. PHARM "MA 5.A. (PLPHRMNODOS4) jakywny rynak - rynek regulowany m’:}osc'o‘w 31 500Pclia 190 208 088
WARSZAWIE
E.A,
Lrl} sled2iby Warunk Warlodt
LISTY ZASTAWNE Rodrzaj rynku Jiazwa ryntu mitent Lmitents Termin wykupu [ pmcantowanis fodzo} lislu Podstawa emigl [
Wvartodt wedhug
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE foaza) rynku pazwa i [Emitant foal sisaziny [Tomnin | Mesodc iczba ey nabycia w
Pmitenia wyhupu p -
MWadokt Mantod wediug Mano& wedlug Proceniowy udzial|
Narwa | mdzaj K] sedzby |Temln Fodzaj
MERZYTELNOSC' bodmioty bodmioiy ymagainodet hwisaczenla fvindczenls wiLictba any nabycla w jwyceny na dzied v aktywach
ya e bilansowy w lys. pgélem
JVarodd wedlup Mandoit wadlug Procentowy udzial
WEKSLE e Data p Leny nabycia w fvyceny na dzien v
¥e pilansowy w tys. pgdlam
N parlof wedlug
wedlug wedhug Marnok wedtug Procentowy udzial
DEPOZYTY Nazwa bani (O sediby L Mannki Leny nabycia w feny nabyctaw [7oom N8 ddeh wyceny na dzief lv adywach
banku pprocentowan|a pllansowy w
Hane| walucie  ys bilansowy w tys. pgélem
itane] walucie
L. W walutach panstw nalaiscych do OECD 1 785 1 788 7.54
1 Lokata lerminowa 3D 20190701 MBANK 5.A. Fcldl FLN 0.1700% (Stals) §000.17| 5| 5 00,22 5 002
2 Lokata terminowa 3D 2019-07-01 MBANK S.A,  Polsa PLN P.5000% (Stae} | 1 780 000,00 1780] 1780 04877 1780 7 55'
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Vg ¥ wediug
N|ERUCHOMOSCI E:y‘k:fdmi. o Dala nabytis :i";:;:rs‘ Kraj pototania  PAdms Powierzchnla Obeigzenls tuzebnodel Ceny nabycia w
ye
TABELDODATROWE
A & wadiug W wadlug Y udzlal
b::;:;anMgNw RYNKU Felant T ermin wykupu pranuni N"'?“ Liczbs Fany nabycis w prycany na diied v aldywach
Em GO = Y bitansowy w lys. pgdlem
1 pbirocze
BILANS gy 2018 1ok
2019 ol
L Aktywa 23 655 22 520
1 SrodK plonlgine | ich ekwiwalanly 9| 175)
2 Nalszniok! 39| 64|
3 Transakt|e przy 20bowiqzeniu 94 drugle] striny do odlupu ] nl
4_Sdacalli lokat nolowane na Rktywnym nmki. w lym 21 807] 21 935}
dhugna papiery warodtlowe [ 2 494)
5.SKadnlki Iokat nienclowane na Skywnym nmku, wtym 1785 348
dhutne papiery wanoklows [ 0
8 Nieruchomotci [ 0
7 Pozosiaie alywa 15 0
H.Zobowlazanla 15 124
Bl. Aktywa natto (I-1) 23 540 22 396
IV. Kapittst funduszu 20 898 22 154
1. Kapltsl wplecony 142 BOR 142 59@
2. Kapital wyplaceny (wielkodt ujemna) 122 202 -120 744
V. Dochody zatrzymane 2826 5 408
1. Zakimulowane, nisrazdysporawane przychady 2 lakat netto +14 887 <14 343
22 sy el dy ¥ Iealizowiry 2ysk (sirbla} ze
zbycia Iokal 17 512 18 749
V1. Wzrost {spadek) wartodci lokat w odnieslaniu do cany!
218 -6 164
nabycia
V. dapital funduszu t zakumulowany wynik 2 operacjl |
{IV V-1 23 540 22 298
[rezta zam; yeh coryiik ycyinyeh 21 343 22 803
Pwnose B ywdw noatto na Eenyflial Inwestycyiny 1 102.92! 02.15'
Przewidywana liczba ceylikaltw Inwestyey|nych I 21 343|
& warlod¢ akkywow nefio na ceryfikat inwestycy)ny | 1102 92]
- Iczhs é yeylnych w na wie conyllkatow:
Beria A 2 497
Beria B: | 648
Beria C 4 791

BeriaD: 10 267
FermaE 2140

Wanodl skdywdw notto na poszczegdine serle cetyfikatdw inwedycyinych

Beriz Ao 1 102,92
ReriaB 1 102,92
BenaC 1 102,92
Rerial> 1 102,92
BenaE: 1 102,92

Komisja Nadzoru Finansowego
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l“\clIUNEK“.\_.NIKUZOPERACJI od 20190107 |od 2018-01-01 od 2 8-01-01
de 2019-08-20 |do 20181221 do 2013.08-20
L. Przychody z lokat 27 170 73
1 Bywidandy | inns udzisiy w zyskach 7 B85 2]
2 Przychody odsatiowe 4 52 53
3 Przychody zwl z pos nienichomedcl 0 0 o|
4 Dodatnle saido mdgnic kurmawysh 16 23 SBI
5 Porosiale 1] 0 o
H.Koszty funduszu 610 1574 BA1
1 Wynag in dla y 511 1368 763
2 Wynag in dis iotd yoh dysirybucie [ [ of
3 Opiaty dla depozyladusza 27 52 28
4 Opialy zwiazane 7 pmwadzen'em W
iu:'duLu 3zane I prowadzeniem rejesing akyws: = - 7
5 Opisly 24 2ezwolenia oraz rejedmcy|ne 22 53 29
& Usiugl w zakmsin mchunkowoic] 34 57 32
7. Uslugl w zarzgdzania fund 0 -] 0
B. Uslugl prawna 0 1 1
9. Udupi wy £28, wiym 0 0 [+] D)
10. Koszty odsailows 0| o 0
1. Koszty zwiqzane 2 posiadanism nlerychomodci 0 o 9
12.Ujlemne salde rizaic kirmowych 0 4] o
13. Pozosiate 3 1B 18
M. Koazty pokrywans przez lowarzystwo o] 53 28
V. Koszty funduszu netto {{-10} 571 1821 853,
V.Przychody 2 lokat netto {I-IV} 544 -1351t +780,
V. Zreslizowany | nlazraalizowany zysk (strata) 3 145 -7 747 -3 t22{
1 Zmalizowany Tysh (3rata) z¢ thycls lokal. w tym 2 238 5112 -4 890
Z tytuly pdknlc Kisowych 188 -80 50
2 mlw(:::iulo niezvalizowanego rysu (Smly) T wyceny 5 382 e 3 “;I
-2 tytulu mznic kursawych 308 318 505)
Vit. Wynik z operacjl 2 802 9 068 -3 902|
Wynik 2 openic|| na przypadajacy na ceryfikal inwestycy(ny 1219 -388 98 -15¢.31
:md" ::Ir;rwyn kz operac! przypadaiacy na cedyiikal 12180 . 15031

eepeigad ] 1
ZESTAWIENIEZMIANWAKTYWACHNETTO 09 2019:01-07 [2a 2018-010
do 2019-08-30 |do 20181231
LZmiana wartodcl aktywdw netto 1144 18 400
1 Waroi akywiw netio na knnisc poprzediiegs oles
SprAwDZIaWCZEg0 22 306 40 798
2 Wynik z opesacl 2a oles praworlawezy imzeml w lym: 2602 <5096
a)prrychody 2 lokal netlo -5dd <1351
b) prealizowany zysk {(srain) 26 tbycla lokat -2 238 -5 112
[] (spadek) ni go ysku (daly) z wyceny lokal 5382 -2 825
3 Zmlana w adywach natio z tytutu wyniks 2 éperacjl 2 802, B 099
2 Cyarybocia dochodd e Tazem) . =
a)z prrythoddw z lokat natlo o a
b)ze treallzowanego zysku ze zhycia lokat Q 4]
¢}z preychoddw te zhycis lokal 0 )
5§ Zmiany w kapllale w olrese YN {rmzemi w lym: -1 458 -9 302,
ajzmiana kapltsiu wplaconsge (pawlgkzenia kapilalu 2 lytulu o
wydanych carylikaidw inwesycy|/nych} N
b) zmiana kap: YP po {Zmn 2 hytutu
wyluplonych cenyfiatow inwesiyeyinych) «1.458 9302
6.Lacina mmisns aklywiw netlo w okesle sprawozdawczym 1144 -18 4uo|
7 Wartod® akywow nelio na konlee okosi sprawozdawczepo 23 540 22 ansl
8_Sradnis wanodd akywdw netio w vhusle sprewozdawczym 22 TaR 28 200'
. Zmiana ficzby certyfikatéw Inwestycyjnych: . o 0I
1 Zmisna liczby certyfikaltw inwastycyjnych w clresis sprawozdawerzym 1 460 B 000
ajliczba wydanych ceryfliiow inwedycyjnych 1] BI
b)liczba Y yhkald yeyiny 1 460 8 000
c)zaldo zmlan -1 480 -8 000|
2 Liciba certyflikatdw inwaslycyinych narsiaiqco od poczatiu
dzialanosci funduszu. witym: B e ac':'l
wydanych corylHate yoyiny 15 999 115 959
t yRuplonych ylikatow Inwestycyjnych 94 656 23 IBGI
c)saldo zmlan 21 243| 22 B03|
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3 Prrewidywana flczha cartyfikaldw lnwastycyjinych 21342 22 803
.I.Zrnllm wartod el akiywdw neiio na certyfikat Inwestycyjny: e ety
1. wartodt anm:h::::o na cunyﬂlut’l:::aycﬂny na loniee 982,15 ey
2. warosd alywow netio ne cany yCylny na koniec 1
okesu fprawordiwciego 110292 882.15
3 procenlowa zmiana wartodci alywow netto ni comtylikal inwesycyny w 4
okmsa sawordawczym — e
4. mimmatna warodd akdywdw netio na cenylliat inweslycyny w okmess
sprawozdawezym 99512 97651
~date wyceny 2019-02.27 2018.12-27
* mmw’nmn:c::.:“ e netio na oty A CELST 110202 1 288 B2
~dats wyceny 2019-06-10 20180121
8 wanost akywdw notio na cenyfikat inweslycyjny wadlug astatnie]
wycony w okesio sprawozdawezym . !02.92‘ 962.09
-daia wyceny 2019-08-10 2018-12-11
7.R a wartodd aky netlo na yeymy 1 102,02 962 09
IV. Procentowy udzlsl kosztow funduszu w srednlej wartosci
aktywéw netto, w tym: 5.40 5.50
1 procenlowy udzist wynagmdzenia dia lowarzyswa 452 484
2. pmcenlowy udziat wynagl diap bw p ALy
dystrybucie 0.00 0 00|
3. procenlowy udzist pprat dia depozytadusa 0.24 0.18
4 procenlowy udzial ophal rwigzanych 2 prowadzeniam rejesu adywow o 010
lynduszy 12
5 pmcenlowy udzial ophal za usugl w zskesde mchunkowoici 030 @ 20|
6. pmcenlowy udziat optat za usugi w zakesde zarzadzania adywam|
lunduszu 0.00 a.00
4656
F:\C[lUNE“’RZEFL\'\VO\WIEN]EZN\'C" od 20190141 Jod 2018-01-01  |od 2018-01-0t
do 20190830 |da 2018.12-31 do 2010-08-30
A, Przeplywy érodkéw planiginych z & ¢l oparacyjne) 1285 9 488 § 785|
| Wilywy B 275 20 B4R 16 101
1, Z tytuly posiadanych iokal 10 251 21
2 Zlytulu zhycia sMadnikdw lokal B 209 20 472 16 080
3 Pozodale 58 25 20
1. Wydath 8 9% 11 380 10314
1. Z Wytulu posdadanych lokat 1580 0 0)
2 Z tytulu nabycls shadnlkdw fokat 9 166 8 752 & 402
A Z Iytuly wyptaconego wynagmazenia dis lowsrzysws 512 1437 809
4 Ziytuly wyph 00 wy nia gis podmicibw p ACY
dysirvbuciq 0 o 0
5 2 tytulu optal dis dapazyianusa 27 52 25
6 Z lytulu optal rwizanych t prowadzeniem mjegmn aity 1 26 12
7 Ztytulu aptal za zezwolenin omz oplat rejesmacyjnych 11 20 12
8 Z lytulu uslug w zakesia mchunkowodc 42 47 20
9 Ztytuls udup w zakmsie zazs ia akywaml | 9 N u
10 2 tytulu ustug pravwnych 0 1 1|
11 Z tytulu posiadania nleruchomoic) [ [ E|
12 Patodale 29 45 25
B. Przeplywy érodkéw planiginych z dzialatnoscl finsnsowa) Y 450 -8 301 -6 783
1 Wokywy 9 [ [
1 Ziytulu wydanls certylikatow inwestycyjnych 1] 0 1]
2. Z Iytuly Zacingnigtych kadytdw 0 0 0
A Ziytuly Zacingnigtych pozytzek 9 0 9
4 Ztytulu splaly udzielonych potyczek 0 0 0]
5 Odmik 0 0 0
& Pozosale L] 0| ]
1 Wydathi 1 459 9 301 5783
1. Z tytulu wykiplania catylikatdw inwegycyjnych 1459 9 301 5 783
2 Zwytulu sphal zaclagnrigtyeh edytow [ 0 [
2 Ziytulu tplal zaciagnigiych pozyczek 0 L) o|
4 Z tytulu wysmitowanyth abligaci| 0 [ o
5 Z tytubu wyptaty prychodéw [ 0 0|
& Ztylulu udzielonyeh patyczak 0| 0 o
7 Odsalki 0 0] 0|
8 Pozodale 0 0 Dl

C.Skutkl zmlan kurséw wymiany drodkow pienigtnych i
skwiwalantéw drodkdw plenlginych

-]
2
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0. Zmiana stanu $rodkdw pleniginych netto {A+-8) -186 175 2
E Srodkl plenigine | ekwiwalenty érodkdw pianig2nych na =
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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
Nazwa Funduszu

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

Do dnia 13 czerwca 2017 rokue Fundusz uZzywal nazwy Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety.

Fundusz jest funduszem inwestycyjnym zamknigtym. Fundusz zostal zarejestrowany w Rejestrze Funduszy
Inwestycyjnych pod nr RFi 490 w dniu 24 lipca 2009 roku.

Fundusz zostat utworzony na podstawie przepiséw Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i
zarzadzaniu alilematywnymi 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 odwotfania lub odniesienia do postanowied statutu
odnoszg sig do statutu Funduszu obowigzujacego na dzieri sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Cel inwestycyjny Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu wartoéei lokat. Fundusz
dazy do realizacji celu inwestycyjnego poprzez inwestowanie swoich aktywow w przewaZajacej czesci w akcje.
Fundusz realizuje polityke inwestycyjng oparta na fundamentalnej wycenie atrakcyjnosel poszczegdlnych lokat i
kategorii lokat, daZzgc do osiagniecia stop zwrotu adekwatnych do poziomu ryzyka podejmowanego przez Fundusz.
Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Lokaty Funduszu

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

1) akcje oraz diuzne papiery warto$ciowe dopuszczone do obrofu 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§ 3,

5) waluty,

6) akcje spolek 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 instrumentdw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych zwana dalej Ustawa o ofercie publicznej,
badZ udziaty w sp. 2z 0. 0.,

7) listy zastawne.

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

3. W celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego lub zapewnienia sprawnego zarzgdzania porifelem inwestycyjnym
Fundusz moze zawiera¢ umowy majgce za przedmiot wylgcznie nastepujgce instrumenty pochodne niebgdace
niewystandaryzowanymi instrumentami pochodnymi:

1) walutowe transakcje terminowe,

2) transakcje terminowe na stope procentowg (FRA),

3) transakcje zamiany stép procentowych {IRS),

4} walutowe transakcje zamiany stop procentowych {CIRS),
5) kontrakty terminowe na indeksy gietdowe i akcje.

4. Fundusz moze dokonywad Krétkisj 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 pieniginego w celt zapewnienia plynnosci i efektywnego
zarzgdzania Funduszem.

6. Fundusz moZe lokowacé Srodki gotéwkowe w depozyty bankowe

ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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10.

Fundusz lokuje swoje aktywa w papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb
Paristwa, Narodowy Bank Polski, parstwa nalezace do OECD albo miedzynarodowe instytucjie finansowe,
ktérych czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z paristw nalezgeych do OECD,

Fundusz lokuje swoje aktywa w papiery wartosciowe dopuszczone do obrofu na rynku regulowanym lub
zorganizowanym na tenytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w pafistwie czlonkowskim w rozumieniu Ustawy o
Funduszach Inwestycyjnych lub w nastepujacych paristwach nalezacych do OECD: Australia, Kanada, Islandia,
Japonia, Korea, Meksyk, Nowa Zelandia, Norwegia, Szwajcaria, Turcja, USA lub w nastepujgcych paristwach
niebedacych paristwami czlonkowskimi w rozumieniu Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych oraz nienalezacych
do OECD: Rosja, Ukraina, Chorwacja, Serbia.

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

Fundusz lokuje swoje aktywa w papiery wartoSciowe niedopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub
zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym lub
zorganizowanym, jezeli prospekt emisyjny, memorandum informacyjne lub inny dokument o podobnym
charakterze, przygotowany w zwigzku z oferowaniem przedmiotowych papierdw wartosciowych, zaklada
ZloZenie wniosku o dopuszczenie tych papierdw do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym lub zorganizowanym wskazanym
wérdd rynkéw okreslonych w ust. 8, w terminie nie diuzszym niz rok.

Limity inwestycyjne Funduszu

1.

10

Papiery warlo$ciowe lub instrumenty rynku plienieznego wyemitowana pizez jeden podmiol i udzialy w tym
podmiocie nie mogg stanowié lgeznie wiecej niz 20% wartosci aktywow Funduszu z zastrzezeniem ust. 4 i 5
ponizej.

taczna warlosé pozyczonych paplerdw wartosclowych | papieréw warto$ciowych wyemitowanych przez jeden
podmiot, bedacych w portfelu Funduszu nie moze przekroczyé 20% wartoéci aktywéw Funduszu, a w przypadku
listéw zastawnych 25% warlosci aktywdow Funduszu. Przy obliczaniu limitbw, o ktérych mowa w zdaniu
poprzedzajacym, papiery warloSciowe lub instrumenty rynku pienigznego bedace przedmiotem krotkiej
sprzedazy hie pomniejszajg wartosci lokat w dany papier wartosciowy lub instrument rynku pienieznego, a
papiery wartoSciowe lub instrumenty rynku pienieznego bedace przedmiotem udzielonej poZyczki powigkszajg
iaczna wartosé lokat w dany papier wartosciowy lub instrument rynku pienigznego. Przy obliczaniu limitéw, o
ktérych mowa w niniejszym ustepie, pod uwage bierze sig sume warlo$ci bezwzgledne] lokat w dany papier
wartosciowy Iub instrument rynku pienieznego. taczna wartoé papieréw wartosciowych i instrumentéw rynku
pienieznego bedacych przedmiotem krétkiej sprzedazy nie moze przekroczyé 50% wartoéci aktywow Funduszu,

Fundusz nie moze lokowaé wiecej niz 20% warloSci aktywdw 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, nle slosuje si¢ do papierdw wartosciowych emitowanych,
poreczonych lub gwarantowanych przez Skarb Paristwa, Narodowy Bank Polski, paristwa nalezace do OECD
albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno
z paristw nalezacych do OECD.

Nie wigcej niz 20% aktywdw Funduszu moze by¢ lokowane w akcje spotek, ktdre nie sg spétkami publicznymi w
rozumieniu art, 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej, przy czym wielkos¢ zaangaZzowania w akcje pojedynczej
spotki, ktéra nie jest spditkg publiczng, nie bedzie przekraczaé 10% aktywéw Funduszu. Nie wigcej niz 20%
aktywow Funduszu moze byé lokowane w udzialy w sp. z o.0., przy czym wielkoS¢ zaangazowania w udzialy
jednej spolki 2z o.0., w ktérej udzialy Fundusz lokuje swoje aktywa, nie bgdzie przekraczac 10% aktywow
Funduszu. taczne zaangazowanie w akcje spblek, ktdre nie sg spdtkami publicznymi w rozumieniu arl. 4 pkt 20
Ustawy o Ofercie Publiczne] oraz w udzialy w sp. z 0.0. nie bgdzie przekraczat 20% aktywow Funduszu.

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

Waluta obca jednego parisiwa lub euro nie moze stanowi¢ wiecej niz 20% wartoscl akiywéw Funduszu.

Dopuszczalna faczna wysokosé kredytdw i pozyczek zaciaganych przez Fundusz wynosi 50% warlosci aktywow
Funduszu.

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

Fundusz utrzymuje, w zakresie niezbgdnym do zaspokojenia biezacych zobowigzan Funduszu, czeSt swoich
aktywéw na rachunkach bankowych.

ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY FUNDUSZ INWESTYCYJINY ZAMKNIETY
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Towarzystwo bedace organem Funduszu

Fundusz jest zarzadzany przez ESALIENS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedziba w
Warszawie, przy ul. Bielanskiej 12, wpisane do Rejestru Przedsiebiorcéw prawadzonego przez Sad Rejonowy dla m.
st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS
0000002717, zwane dalej ,Towarzystwem”,

Do dnia 13 czerwca 2017 r. Towarzystwo dziafalo pod nazwa Legg Mason Towarzysiwo Funduszy Inwestycyinych Spétka
Akcyina.

Przeglad sprawozdania finansowego

Podmiotem, ktéry przeprowadzil przeglad sprawozdania finansowego jest PricewaterhouseCoopers Polska spotka z
ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp. k., ul. Polna 11, 00-633 Warszawa (dawniej PricewaterhouseCoopers Sp.
2 0.0), wpisany na liste firm audytorskich prowadzong przez Krajows Rade Bieglych Rewidentéw pod numerem 144,

Okres sprawozdawezy, dzier bilansowy oraz zasady sporzadzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dzied 30 czerwca 2019 roku, za okres od dnia 1 stycznia
2019 roku do dnia 30 czerwca 2019 roku, przy zaloZeniu kontynuowania dzialalnoéci Funduszu w dajycej sie
przewidzie¢ przyszioddi, tj. przez okres nie krétszy niz 12 miesigcy od dnia bilansowego. Nie istniejg okolicznosci
wskazujace na zagrozenie kontynuowania dzialalnoci Funduszu.

Serie certyfikatdw inwestycyjnych

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

Do dnia 30 czerwca 2019 roku zostalo wyemitowanych:
- 36 102 certyfikatdw inwestycyjnych serii A,

- 15 795 certyfikatow inwestycyjnych serii B,

- 29 627 certyfikatéw inwestycyjnych serii C,

- 29 279 certyfikatow inwestycyjnych serii D,

- 5 196 cerlyfikatéw inwestycyjnych serii E.

Do dnia 30 czerwca 2019 roku zostato wykupionych:

- 33 605 certyfikatéw inwestycyjnych serii A,

- 14 147 centyfikatéw inwestycyjnych serii B,

- 24 836 cerlyfikatow inwestycyjnych serii C,

- 18 012 certyfikatow inwestycyjnych serii D,

- 3 056 certyfikatow inwestycyjnych seril E.

geArtyﬁkaty inwestycyjne wszystkich serii s przedmiotem obrotu na Gieldzie Papierow Warlociowych w Warszawie

Certyfikaty emitowane przez Fundusz s certyfikatami publicznymi. Serie poszczegdinych ceryfikatéw charakteryzujg sig
takimi samymi prawami.

ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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Szanowni Panstwo,

Przedstawiamy Panistwu polroczne sprawozdanie finansowe funduszu ESALIENS Akeji Skoncentrowany Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego, zarzgdzanego przez ESALIENS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A, za okres
od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r,, ktére zawiera pelna sprawozdawczoséé dotyczacy dziatalnosei funduszu.

Wartos¢ certyfikatu inwestycyjnego na koniec czerweca 2019 r. wyniosla 1 102,92 ziotych wobec 982,09 ztotych na
koniec grudnia 2018 roku, co oznacza wzrost wartosci certyfikatu o 12,30%. Indeks szerokiego rynku WIG w
analogicznym ckresie wzrdst o 4,33%. Wartosc aktywow netto funduszu na koniec okresu sprawozdawczego
wyniosta 23,5 min 2.

Pierwsza polowa 2019 uplyneta w umiarkowanie pozytywnych nastrojach na rynkach akcji, zaréwno w Polsce, jak i
na éwiecie, Na rodzimym rynku obserwowalismy odwrdcenie trendu z ostatnich 3 lat, w trakcie ktorych znacznie
lepiej zachowywaly sie najwigksze spotki. Poczatek 2019 nalezal do spolek o mniejszej kapitalizacji. Utrzymujaca sie
relatywnie dobra koniunktura gospodarcza w Polsce sprzyjata dobrym wynikom, szczegolnie w segmencie matych
spotek. Ponadto zblizajace sie wielkimi krokami Pracownicze Plany Kapitalowe powinny byé Zrédtem wyczekiwanej
gotéwki i mogg pozytywnie wplynac na wzrost popytu na polskie akcje.

Inwestycje, ktare mialy pozytywny wplyw na wynik ESALIENS Akgji Skoncentrowany Funduszu Inwestycyjnego
Zamknigtego w pierwszym pdlroczu 2019 roku to akcje spdlek: Biuro Inwestycji Kapitatowych S.A, Comarch S.A.,
Datawalk 5.A,, Elektrotim 5.A,, Instal Krakéw 5.A, Scope Fluidics $.A,, The Stars Group Inc., Wirecard AG oraz Twitter
Inc.

Negatywny wplyw na wynik funduszu w tym okresie mialy akcje: Ailleron S.A., Aselsan Elektronik Sanayi Ve Ticaret
AS, Polski Bank Komorek Macierzystych S.A. i Prochem S.A.

Filozofia inwestycyjna zarzadzania funduszem jest od lat taka sama. Fundusz inwestuje w wartoéé, dokonujgc
zakupow, ktore maja nalezyte podstawy ekonomiczne. Zespét inwestycyjny wybiera przedsiebiorstwa, ktare maja
silng pozycje rynkowa, wynikajaca z posiadanych przewag konkurencyjnych. Dzieki temu zwigksza swoje szanse, iz
w przysztosci spotki te beda weigz zyskowne.

W przypadku  dodatkowych  pytad, do  Pafstwa dyspozycji pozostaje strona  internetowa
www.esaliens.pl/inwestycje/fundusze-akcyjne/esaliens-skoncentrowany-fiz.  Znajdg Pafstwo na nigj wszelkie
biezace informacje oraz dokumenty dotyczace ESALIENS Akcji Skoncentrowany FIZ, takie jak: statut funduszu,
aktualng karte produktowg wraz z wynikami inwestycyjnymi, ogloszenia wymagane prawem, wyceny certyfikatow
inwestycyjnych oraz informacje zwigzane z nowymi emisjami i wykupieniami certyfikatow,

Dziekujac Panstwu za zaufanie do ESALIENS, zycze satysfakeji z poczynionych inwestycji.

Z powazaniem,
Tomasz Jedrzejezak

Prezes Zarzadu ESALIENS TFI SA

ESALIENS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spélka Akcyjna z siedziba w Warszawie, ul. Bielariska 12 (Senator), 00-085 Warszawa,
zostala wpisana do Rejestru Przedsighiorcdw przez $3d Rejonowy dla . St Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000002717 Spotka posiada numer identyfikacji podatkowej NIP 527 21 58 048,

kapital zakladowy 1 288 500,00 z} (w pelni optacony}., kapital wiasny w wysokosdi 27 717 639,86 z} (dane zaudytowane)
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Sprawozdanie z dzialalnosci
ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
za okres od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r.

1. Zdarzenia istotnie wplywajgce na dzialalnos¢é Funduszu, jakie nastgpily w I pélroczu roku
obrotowego 2019, a takze po jego zakoriczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego

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

W dniu 27 lutego 2019 roku zostat przeprowadzony wykup 1.460 certyfikatéw inwestycyjnych
serii A-E o lacznej wartodci 1.458.715,20 zl.

Na dzien 28 sierpnia 2019 roku zostal wyznaczony dzieri wykupu certyfikatéw inwestycyjnych
serii A-E.

Na dzien 30 czerwca 2019 roku 91,31% wartosci aktywdw Funduszu bylo zaangazowanych w
akcje: siedmiu spélek notowanych na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie oraz
alternatywnym systemie obrotu NewConnect oraz po jednej notowanej na Toronto Stock
Exchange, DEUTSCHE BORSE XETRA oraz Borsa Instanbul. Pozostale lokaty to srodki
pieni¢zne Funduszu przechowywane sa na rachunku bankowym Funduszu oraz w postaci
depozytow.

W pierwszym pélroczu 2019 roku wynagrodzenie pobierane przez Esaliens Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych (,,Towarzystwo™) za zarzadzanie Funduszem wynosilo 4,5% rocznie i
obliczane jest zgodnie ze Statutem Funduszu.

2. Zwigzly opis istotnych dokonan lub niepowodzen Funduszu w okresie I polrocza roku obrotowego
2019, wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen dotyczgcych Funduszu

W pierwszym potroczu 2019 roku Fundusz inwestowal w akcje spotek notowanych na rynku
publicznym w takich krajach jak Polska, Stany Zjednoczone, Kanada i Turcja. Na wartosé
aktywow netto Funduszu najwigkszy wplyw miala sytuacja na polskim rynku akcji, na ktérym
zainwestowana byla najwieksza czes$é aktywow.

Inwestycje, ktore mialy pozytywny wplyw na wynik Funduszu w okresie pierwszego pélrocza
2019 roku to glownie akcje spolek: Biuro Inwestycji Kapitalowych S.A., Comarch S.A., Datawalk
s.a., Istal Krakdw s.a., Scope Fluidics s.a., The Stars Group s.a. oraz Wirecard AG.

Negatywny wptyw na wynik Funduszu w 1 péfroczu 2019 roku mialy glownie akcje spéitki
Ailleron S.A. oraz Aselsan Elektronik Sanayi Ve Ticaret AS.

ESALIENS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spdtka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Bielanska 12 (Senator), 00-085 Warszawa,

zostata wpisana do Rejestru Przedsigbiorcdw przez $ad Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego

Rejestru $qdoweqo. pod numerem KRS 0000002717. Spétka posiada numer identyfikacji podatkowej NIP 527 21 58 048, kapitat zakladowy 1 288 500,00 zi (w
petni optacony), kapital whasny w wysokodci 29 599 545,25 zt {dane zaudytowane),
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W okresie od | stycznia 2019 r do 30 czerwca 2019 r. Fundusz osiagnat dodatni wynik z operacji
w wysokosci 2.602 tys. zI. Na dzien 30 czerwca 2019 r. wartos¢ aktywdw netto funduszu wynosita
23.540 tys. zi, a wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1.102,92 zl. W okresie od |
stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r. wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny
funduszu wzrosta o 12,30%.

3. Wskazanie czynnikéw i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majgcych istotny wphw na
sprawozdanie finansowe

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

Pierwsze potrocze 2019 roku przebiegto glownie pod wptywem odreagowania po ogromnej presji
podazowej polskich spolek z roku poprzedniego. Lokalne fundusze inwestycyjne, pod wplywem
ogromnych umorzen jednostek, zmuszone byly do wyprzedazy posiadanych aktywow. Proces ten
zakonczyl sie w pierwszej polowie stycznia 2019 roku.

Zgodnie z zalozeniami Funduszu, jego czgs¢ akcyjna jest silnie skoncentrowana. Fundusz cala
uwage koncentruje na fundamentalnym analizowaniu spolek ze szczegolnym uwzglednieniem ich
przewag konkurencyjnych takich jak: silna marka, wlasna baza surowcowa, unikalna logistyka,
monopolistyczna pozycja rynkowa czy patenty technologiczne. Wszystkie spotki, w ktore
Fundusz zainwestowal dotychczas majg pewne unikalne przewagi konkurencyjne.

4. Zasady sporzqd=zania polrocznego sprawozdania finansowego Funduszu.

Pétroczne sprawozdanie Funduszu zostalo sporzgdzone zgodnie z Ustawg z dnia 29 wrzesnia
1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2019 r., poz. 351, z pdZniejszymi zmianami) (zwana dale)
Ustawa o rachunkowosci) i wydanym na jej podstawie Rozporzadzeniem Ministra Finansow z
dnia 24 grudnia 2007 w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. z 2007 r. Nr 249; poz. 1859). Szczegélowy opis zasad sporzadzania potrocznego
sprawozdania finansowego zostal zawarty w Nocie nr 1 do pélrocznego sprawozdania
finansowego Funduszu.

5. Opis zmian organizacji grupy kapitalowej Funduszu, w tym w wyniku polgczenia jednostek,
uzyskania lub utraty kontroli nad jednostkami zaleznymi oraz inwestycjami diugoterminowymi, a
takze podzialu, restrukturyzacji lub zaniechania dzialalnosci oraz wskazanie jednostek
podlegajqcych konsolidacji, a w przypadku emitenta bedgcego jednostkg dominujgcq, ktory na
podstawie obowiqzujqgcych go przepisow nie ma obowigzku Ilub moze nie sporzqdzac
skonsolidowanych sprawozdan finansowych — dodatkowo wskazanie przyczyny i podstawy
prawnej braku konsolidacji.

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

Fundusz dziala w oparciu o przepisy Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych
i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. W mys$| przepisow ustawy nie jest
podmiotem zaleznym od Towarzystwa nim zarzadzajacego ani od osoby posiadajacej
bezposrednio lub posrednio wigkszos¢ glosow w radzie inwestoréw.

Zgodnie z Ustawa o rachunkowosdci Fundusz nie jest zobowiazany do sporzadzania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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4. Opis podstawowych zagrozen i ryzyvka zwigzane z dzialalnosciq Funduszu.

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

Ryzyko inwestycyjne portfela lokat Funduszu.

Ryzyko makroekonomicine

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

Szeroki zakres instrumentow oraz rynkéw, na ktérych Fundusz moze inwestowaé swoje aktywa,
Jjak rowniez mozliwos¢ otwierania krotkich pozycji moga powodowaé, ze zaleznosci pomiedzy
otoczeniem makroekonomicznym a wartoscia lokat Funduszu osiagng wysoki poziom zlozonosci.
Powoduje to, ze nie jest mozliwe syntetyczne i proste przedstawienie zaleznosci wartosci lokat
Funduszu od poszczegdlnych parametrow ekonomicznych.

Ryzyko rynkowe

Ryzyko to wiaze si¢ z mozliwoscig spadku wartosci aktywdw netto na certyfikat w wyniku
niekorzystnych zmian cen rynkowych instrumentéw bedacych przedmiotem lokat Funduszu.
Istotne czynniki ryzyka zwigzane z poszczegdlnymi rynkami, na ktorych Fundusz bedzie lokowal
swoje aktywa, zostaly wymienione ponizej:

- Ryzyko rynku akcji

Ryzyko to wystgpuje w odniesieniu do lokat Funduszu majgcych za przedmiot akcje oraz
instrumenty pochodne oparte na akcjach badz gietdowych indeksach akcji. Fundusz inwestuje
minimalnie 60% wartosci aktywow netto w akcje. Koniunktura na rynku akcji moze podlegaé
znaczacym wahaniom zaréwno z powoddw fundamentalnych (ryzyko makroekonomiczne -
powyzej), jak 1z przyczyn o charakterze technicznym (aktywnos¢ spekulacyjna). Niekorzystne
zmiany koniunktury mogg mie¢ negatywny wplyw na stopg zwrotu z lokaty na rynku akcji,
a tym samym na wartos¢ aktywdw netto na certyfikat. Poniewaz Fundusz moze lokowaé swoje
aktywa na zagranicznych rynkach akcji, ryzyko rynku akcji obejmuje réwniez ryzyko zwigzane
ze zmianami koniunktury gieldowej na tych rynkach. Ponadto, podobne zachowanie sie
rynkéw akcji w poszezegdlnych krajach sprawia, ze dywersyfikacja pomiedzy rynkami akcji
roznych krajow nie pozwala na wyeliminowanie globalnego ryzyka rynku akcji. Polityka
inwestycyjna Funduszu dopuszcza otwieranie krotkich pozycji na rynku akcji (krétka pozycja
pozwala zarabia¢ na spadkach, ale przynosi straty w przypadku wzrostu cen). Otwarcie
krotkich pozycji moze powodowaé, ze zalezno$¢ pomigdzy zmianami koniunktury gieldowej
a wartoscig lokat Funduszu przyjmie charakter odwrotny ~ tzn. istnieje mozliwosé spadku
wartosci aktywow netto na skutek wzrostéw cen na rynku akcji.

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

- Ryzyko stop procentowych
Jednym z najwazniejszych aspektow ryzyka stop procentowych jest odwrotna zaleznosé
pomiedzy wartoscig instrumentéw dluznych (np. dluzne papiery wartoSciowe, instrumenty
rynku pienigznego) a poziomem stop procentowych. Oznacza to, ze wzrost stop procentowych
przelozy si¢ na spadek wartosci lub cen takich instrumentdéw, co moze mie¢ niekorzystny
wplyw na wartos¢ lokat Funduszu.
Przedmiotem lokat Funduszu moga by¢ rowniez instrumenty pochodne oparte na dluznych
papierach wartosciowych lub instrumentach rynku pienigznego. Ich konstrukcja moze
powodowad odmienny (w tym takze odwrotny) od opisanego powyzej wplyw zmian stdp
procentowych na wartos¢ lokat Funduszu. Ryzyko stop procentowych nie ogranicza si¢ w
przypadku Funduszu wylgcznie do krajowych stop procentowych. Poniewaz Fundusz moze
lokowac swoje aktywa w instrumenty dluzne denominowane w walutach obcych, ryzyko to
obejmuje rdwniez zagraniczne stopy procentowe.
Jezeli Fundusz zaciagnie zobowigzania, ktore beda oprocentowane wedlug stopy zmiennej, to
wzrost stop procentowych moze miec niekorzystny wpltyw na wysokos$¢ odsetek placonych od
zobowigzan Funduszu.

- Ryzyko walutowe
Polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza lokowanie aktywdow 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 wystepowac trudnosci z szybka sprzedaza lub
nabyciem okreslonych kategorii lokat lub tez transakcje takie mogg by¢ zrealizowane jedynie po
cenach znaczgco odbiegajacych od cen rynkowych, co moze negatywnie wpltywac na rentownos¢
takich lokat, a tym samym na osiagane przez Fundusz stopy zwrotu.

Ryzyko kredytowe (niewyplacalnosci)

Inwestycje Funduszu w instrumenty dluzne obarczone sg ryzykiem niewyplacalnosci emitentéw
tych instrumentéw w zaleznosci od ich wiarygodnosci kredytowej i zwigzanym z tym ryzykiem
czesciowej lub catkowitej utraty wartosci danych skladnikéw aktywéw przez Fundusz. Zmiany
pozycji finansowej emitenta lub perspektyw jego rozwoju moga skutkowac spadkiem ceny
wyemitowanych przez ten podmiot instrumentéw dluznych, atym samym pogorszeniem
rentownosci inwestycji w dany instrument, co moze negatywnie wplywaé na warto§é aktywdw
netto na certyfikat.

Ryzyko kredytowe zwigzane jest réwniez z mozliwoscia niewywigzywania si¢ ze swoich
zobowigzan przez kontrahentow, z ktorymi Fundusz bgdzie zawieral umowy majace za przedmiot
pozyczki papierow wartosciowych. Jakiekolwiek opdznienie lub nieprawidlowosci w realizacji
zobowigzan przez kontrahenta moga oznaczac poniesienie strat przez Fundusz.

Ryzyko rozliczenia oraz ryzyko transferow pienieinych (ryzyko operacyjne)
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Bigdne lub opdZnione rozliczenie zawartej przez Fundusz transakcji moze przyczyni¢ sie do
odstgpstwa od realizowanej polityki inwestycyjnej, a w konsekwencji — do pogorszenia
rentownosci lokat Funduszu.

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

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

Ryzyke niewyplacalnosci podmiotow, ktore emitujg instrumenty finansowe bgdgce przedmiotami
lokat Funduszu

Ryzyko to dotyczy zardwno spotek niepublicznych, jak i publicznych o réznej formie prawnej. Ze
wzgledu na mozliwosé wystapienia bankructwa w kazdym przedsiebiorstwie istnieje ryzyko, iz
wartos¢ lokat przedsigbiorstwa bedgcego w upadlosci moze si¢ znaczaco obnizyé lub spasc¢ do
zera.

Ryzyko zwigzane z wyjsciem Funduszu z przeprowadzonych inwestycji

W przypadku spétek niepublicznych, wobec ktoérych Fundusz oczekuje upublicznienia oraz
wprowadzenia do obrotu gieldowego, jako sposobu na wyjscie z przeprowadzonych inwestyciji,
moga wystgpi¢ czynniki, ktdre uniemozliwig fakt upublicznienia oraz wprowadzenia do obrotu
gieldowego. Na skutek tego moze wystgpié¢ znaczace opoznienie lub koniecznosé poszukiwania
alternatywnej drogi wyjscia z inwestycji.

Ryzyko wystapienia szczegélnych okolicznosci, na wystapienie ktorych Uczestnik Funduszu
nie ma wplywu 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 wplyw na cene zbycia niektorych
lokat, a tym samym na stope zwrotu z inwestycji w Certyfikaty. Dotyczy to w szczego6lnosci
inwestycji w akcje spolek nie bedacych spoétkami publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy
o Ofercie Publicznej, badz w spolki z ograniczong odpowiedzialnoscig oraz w inne niz
zdematerializowane akcje. Przedwczesna likwidacja Funduszu moze nastapi¢ w nastepujacych
przypadkach:

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

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

— Rada Inwestorow podijeta uchwale o rozwiazaniu Funduszu;

— Towarzystwo podjeto decyzje o rozwigzaniu Funduszu w przypadku spadku wartosci aktywow
netto ponizej 20.000.000 zlotych.

Inne czynniki ryzyka zwigzane z okolicznosciami, na wystgpienie ktorych Uczestnik Funduszu
nie ma wplywu lub ma ograniczony wphw
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10.

Nastepujgce zdarzenia zwigzane z dzialalnoscia Funduszu moga mie¢ réwniez niekorzystny
wplyw na wartos¢ aktywow netto na certyfikat: przejecie zarzadzania Funduszem przez inne
towarzystwo funduszy inwestycyjnych, zmiana depozytariusza, zmiana zasad polityki
inwestycyjnej Funduszu oraz ryzyko zwigzane z kolejnymi emisjami certyfikatow.

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

Z uwagi na cel dziafania Funduszu nie publikuje on prognoz wynikow.

Wskazanie Uczestnikow posiadajgcych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zaleine co
nafmniej 3% ogolnef liczby glosow na Radzie Inwestorow Funduszu na dzien przekazania
sprawozdania polrocznego wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty
certyfikatow, ich procentowego udzialu w kapitale, liczby glosow z nich wynikajqcych i ich
procentowego udzialu w ogolnej liczbie glosow na posiedzeniu Rady Inwestorow oraz wskazanie
zmian w strukturze wlasnosci znacznych pakietow certyfikatow Funduszu w okresie od
przekazania poprzedniego sprawozdania pélrocznego.

Na dzien sporzgdzenia pélrocznego sprawozdania finansowego w Funduszu nie rozpoczgha
dzialalnoéé Rada Inwestorow.,

Zestawienie stanu posiadania certyfikatow inwestycyjnych Funduszu lub uprawnien do nich przez
osoby zarzgd=zajqgce i nadzorujgce Fundus:z na dzien przekazania sprawozdania pofrocznego, wraz
ze wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie od przekazania poprzedniego sprawozdania
polrocznego, odrgbnie dla kaidej = osob.

Na dzien 30 czerwca 2019 roku:
Pan Piotr Rzezniczak posiadal 10 certyfikatéw Funduszu,
Pan Mieszko Zakiewicz posiadal 10 certyfikatow Funduszu.

Wskazanie istotnych postgpowan toczqcych si¢ przed sgdem, organem wlasciwym dla
postgpowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczgcych zobowigzan oraz
wierzytelnosci Funduszu lub jego jednostki zaleznej.

W okresie od | stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r. nie toczyly si¢ zadne postgpowania sadowe
lub arbitrazowe, w ktorej strong bylby Fundusz.

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

Fundusz dziala w oparciu o przepisy Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych
i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. W mysl przepisow ustawy Fundusz
nie jest podmiotem zaleznym od towarzystwa nim zarzadzajacego ani od depozytariusza
Funduszu, czy tez od osoby posiadajacej bezposrednio lub posrednio wigkszosé gloséw w radzie
inwestorow. W zwiazku z tym takie transakcje w okresie sprawozdawczym nie wystapity.
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11. Informacje o udzieleniu przez Fundusz lub przez jednosthg od niego zaleing poreczen kredytu lub
pozyczki lub udzieleniu gwarancji - lgcznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleinej od tego
podmiotu, jezeli lgczna warto$é istniejgcych poreczen lub gwarancji jest znaczqca.

Fundusz w ckresie sprawozdawczym nie udzielal porgczen kredytu lub pozyczki, a takze nie
udzielal gwarancji.

12. Inne informacje, ktére zdaniem Funduszu sq istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej, majgtkowey,
Jfinansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, kiore sq istotne dla oceny
mozliwosci realizacji zobowigzan przez Fundus:z.

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

Do dnia sporzadzenia sprawozdania nie zidentyfikowano zagrozen w zdolnosci wywiazywania sie
Funduszu z zaciagnigtych zobowigzan

13. Wskazanie czynnikow, ktdre w ocenie Funduszu bedg mialy wplyw na osiqgnigte przez niego
wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartalu.

Panujgca sytuacja na gieldach papieréw wartosciowych ma istotny wplyw na ceny akcji
znajdujacych si¢ w portfelu Funduszu. W zwigzku z tym wartoéé aktywow netto na certyfikat
moze podlegac istotnym wahaniom.

Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Czionek Zarzadu
Tomasz Jedrzejczak Jacek Treumann Piotr Rzezniczak

Warszawa, dnia 27 sierpnia 2019 r.



NOTY OBJASNIAJACE

Nota nr 1 Polityka rachunkowosci Funduszu

1. Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu.

1)

2)
4}

5)

6)

7)

8)

9)

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzi sie w jezyku polskim i w walucie polskiej. Ksiegi rachunkowe
Funduszu obejmujg zbiory zapisow ksiegowych, obrotoéw (sum zapisdw) i sald, ktére tworzg:

- dziennik,

—  ksigge gldwng,

- ksiegi pomocnicze,

-~ zestawienta: obrotéw i sald kont ksiggi gldwnej oraz sald kont ksiag pomacniczych,

—  wykaz skiadnikéw aktywow i pasywow
oraz obejmujg rejestr certyfikatow inwestycyinych.
Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérega dotycza.
Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Funduszu wediug ceny nabycia.
Cena nabycia obejmuje prowizje maklerska, a w przypadku nabycia akcji z wykorzystaniem praw poboru
talcze koszt nabycia tych praw. Skiadniki lokat nabyte nieodplatnie ujmuje sie wedlug ceny nabycia réwnej
zero.
Cena nabycia paplerdw wartoSciowych nominowanych w walutach obcych wyrazana jest w walucie obcej
oraz w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug $redniego kursu NBP cbowiazujgcego w dniu ujecia operacij
w ksiegach rachunkowych Funduszu,
Nabycie albo zbycie sktadnikdw lokat ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy, pod
warunkiem posiadania przez Depozylariusza oraz Ksiggowo$é Funduszy kompletu prawidiowo
sporzadzonych dokumentéw do godziny 9.30 w dniu sporzadzania wyceny za dzief, w kidrym umowy
zostaly zawarte. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po godzinie 23:00
(godzina wskazana przez Fundusz, o ktérej okreéla si¢ ostainie dostepne kursy na rynkach aktywnych w
dniu wyceny) oraz sktadniki, dla ktdrych do godz. 9.30 w dniu sporzadzania wyceny za dzieri poprzedni
brak jest zlecenia lub potwierdzenia transzkcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywow Funduszu i
ustaleniu jego zobowigzar.
Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru wartociowego w wyniku braku potwierdzenia zostata ujeta w
ksiggach rachunkowych w nastgpnym dniu po dniu zawarcia transakcji wynikajacym z pierwotnego
dokumentu, to w przypadku transakcji walutowych ujmuje sie je w walucie, w ktérej sg wyraZone, a take w
walucie polskief, po przeliczeniu wedtug Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy
Bank Polski na dzief ujecia operacji w ksiggach rachunkowych Funduszu.
Waluty obce nabywane przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji kupna zagranicznych papieréw
wartoéciowych, niestanowiace lokat Funduszu, oraz waluty obce sprzedawane przez Fundusz, ujmuje sie w
dniu rozliczenia transakcji nabycia/sprzedazy waluty. Do dnia rozliczenia wycenie podlega forward
walutowy, ujmowany jako niezrealizowany zysk/strata, wynikajacy z poréwnania kursu rozliczeniowego i
$redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Transakcje nabycia walut
obcych ujmuje sie w ksiggach rachunkowych wedtug faktycznie poniesionego kosztu, a transakcje
sprzedazy walut obcych ujmuje sie wedlug faktycznie uzyskanych $rodkow. Wynik na transakeiji zakupu i
sprzedazy walut stanowi przychéd lub koszt Funduszu.
Dla celéw sporzgdzenia sprawozdania finansowego skiadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz do dnia
bilansowego, dla ktdrych potwierdzenia transakciji dotarty do Funduszu po dniu bilansowym sa ujmowane w
aktywach Funduszu.

10) Zysk lub sirate ze zbycia lokat wylicza si¢ metodg _HIFO", tzn. pierwsze sprzedawane sa 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 najwy2szej biezacej wartosci ksiegowe;j.

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

skorygowany o wartos¢ dywidendy.

12) Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wplaconego bad? kapitaiu wyplaconego jest dzier wydania

lub wykupienia certyfikatow inwestycyjnych.

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

przypadku limitowanych kosztdéw operacyjnych tworzy sie rezerwe na przewidywane wydatki, a platnosci z
tytulu limitowanych kosztdw zmnigjszajg utworzong rezerwe.

Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysokoéci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek
okresowych odpowiednio do czestotliwodci ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny.

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

2. Wycena skiadnikéw lokat

1)

2)

Fundusz dokonuje wyceny Aktywdw Funduszu oraz ustala Wartos¢ Aklywow Netto Funduszu oraz Wartoéé
Aktywéw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny w katdym Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia
sprawozdania finansowego.

Wartoé¢ aktywéw netio Funduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywéw Funduszu pomniejszonych o
warto$¢ zobowiazarh Funduszu w dniu wyceny.
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3)

4)

Wartosc aktywéw netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny jest réowna wartosci aktywdw netto Funduszu,
w dniu wyceny, podzielone] przez catkowitg liczbe certyfikatéw inwestycyjnych ustalona na podstawie
rejestru certyfikatow inwestycyjnych Funduszu w dniu wyceny.
Aklywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala sie wedlug wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej w rozumieniu art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosc w dniu
wyceny, z zastrzezeniem zasad wyceny:

—~ dtuznych papierdw wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku,

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

— zobowiazan z tytulu zbycia papierdw wartoSciowych, przy zobowiazaniu sie Funduszu do odkupu,

- listow zastawnych, weksli.

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

1)

2)

3)

4)

5)

6)

Warto$¢ godziwg skiadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku wycenia sie w nastepujgcy sposéb:

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

-~ ostaini 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 zamkniecia, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs,

— w przypadku braku kursu zamkniecia — inng ustalong przez rynek warlosé stanowigcg jego
odpowiednik, w szczegbinosci cene $rednia transakgji wazong wolumenem obrotu.

b} jezeli dzieri wyceny jest rdwnoczesnie zwykiym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy
czym w dniu wyceny nie zawarto zadnej fransakciji na danym skladniku aktywéw albo wolumen obrotéw
na danym skladniku akiywdw jest znaczaco niski, wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny kursu ustalonggo na aktywnym rynku, skorygowanego w sposdb umozliwiajacy
uzyskania wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej okreslonej w pkt. 4.

c) jezeli dziefi wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — wediug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia ustalonego na aktywnym
rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego
odpowiednik, skorygowanego w sposdb umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowane] wartosci
godziwej, zgodnie z zasadami, o kidrych mowa w pkt. 4.

Jezeli w momencie przeprowadzania wyceny akiywdw Funduszu brak jest moZliwosci pozyskania

informacji o kursach z godziny 23:00, wskazanej w statucie Funduszu, wartoé¢ godziwg skladnikéw lokat

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

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

okreslonego skiadnika aktywdw Funduszu nastepujgcych kryteriéw:

- instrumenty bedace przedmiotem obrotu na tym rynku sa jednorodne,

- zazwyczaj w kazdym czasie wystepujg zainteresowani nabywcy | sprzedawcy,

- ceny sg podawane do publicznej wiadomosci.

Fundusz w celu peinego ujecia transakeji 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 wartoS¢ godziwg uznaje sie warloS¢ wyznaczong wedtug nastepujacej

kolejnosci, na podstawie:

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

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

c) warloéci skiadnika lokat oszacowanej przez wyspecjalizowang,. niezaleing jednostke $wiadczaca tego
rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeplywiw pienieznych
zwigzanych z tym skladnikiem. Jednostkg takg moze by¢ np. Bloomberg,

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

e) wlasciwego modelu wyceny skladnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe
pochodzg z ektywnego rynku lub innych powszechnie uznanych metod estymacji.

W przypadku papierow wartosciowych nolowanych na wigcej niz jednym aktywnym rynku, 2a kryterium
wyboru rynku gléwnego, w oparciu o kidry ustalana jest wartoi¢ danego skiadnika lokat Funduszu,
przyjmuje sie w pierwszej kolejnosci mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku a jako
rébwnoprawne kryteria dodatkowe przyjmuje sig wolumen obrotu na danym papierze wartosciowym lub
liczbe zawartych transakcji na danym papierze wartosciowym. Wyboru rynku gldwnego, uzasadnionego
politykg inwestycyjna Funduszu, dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigea kalendarzowego.

Papiery wartosciowe, w przypadku ktérych nie ma mozliwosci statego okreélenia ich wartosci rynkowej

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

a) w przypadku diuznych papierdw wartoSciowych oraz weksli i listow zastawnych — skorygowanej ceny
nabycia, oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowsj, przy czym skutek wyceny
zalicza sie¢ odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo kosztéw odsetkowych Funduszu
proporcjonalnie do czgstotliwoéci ustalania wartosci aktywiéw nelto w dniach wyceny.

b) w przypadku papierdw wartoSciowych innych niz w pkt. 6a — warlosci godziwe] okreslonej w pkt. 4.
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7)

8)

9)

W przypadku przeszacowania papieru wartosciowego dotychczas wycenianego w warlosei godziwej do
wysokoécl skorygowanej ceny nabycia — dotychczasowa wartoé¢ papieru wartoéciowego wynikajaca z
ksiag rachunkowych stanowi, na dzieri przeszacowania, nowo ustalong skorygowana cene nabycia.
Wycena papierdw wartosciowych przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej opiera sie na przysztych
przeplywach pienigznych oczekiwanych w okresie do terminu zapadalnosci lub wymagalnosci, a w
przypadku skladnikéw o zmiennej stopie procentowej — do najblizszego terminu aszacowania przez rynek
poziomu odniesienia, stanowigca wewnelrzna stope zwrotu skladnika aktywdw lub zobowigzania w danym
okresie. Na kazdy dzieri wyceny Fundusz ocenia, czy istniejg obiektywne dowady utraty wartosci sktadnika
lokat wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowsj.

W przypadku papierdw wartosciowych nabytych z udzielonym przez druga strone przyrzeczeniem odkupu
wycenie podlega, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, réznica pomiedzy ceng odkupu a ceng
nabycia papieru warlosciowego. Wycena nastepuje metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowsj.

W przypadku zobowigzania z tytulu zbycla papierdw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do
cdkupu wycenie podlega, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, réznica pomiedzy ceng odkupu a
ceng sprzeday. Wycena nasigpuje metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowane] przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

Dluzne papiery warlosciowe od dnia nastepujacego bezpoérednio po dniu ostatniego notowania do dnia
wykupu wyceniane sg metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, powstalej jako roZnica pomiedzy ceng wykupu danego papieru wartoiciowego a ceng,
po jakiej Fundusz wycenlt papier wartoSciowy w ostatnim dniu notowania.

10} W przypadku inwestycji przez Fundusz w certyfikaty inwestycyjnefednostki (tytuly) uczestnictwa innego

funduszu wyceniane s3 one wediug ostatniej ogloszonej przez fundusz bazowy wartosci aktywdw netto na
certyfikat inwestycyjny/jednostke (tyluf) uczestnictwa.

11} Instrumenty pochodne notowane na aktywnym rynku Fundusz wycenia wedtug zasad okreslonych w ust. 1.

Instrumenty pochodne zawarte poza aktywnym rynkiem wycenia sie wedlug wartodci godziwej, o ktdrej
mowa w ust. 4.

4, Wycena papierdw warto$ciowych notowanych na zagranicznych rynkach

Skiadniki lokat notowane na zagranicznych rynkach:

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

b) zagraniczne skiadniki lokat wycenia sie w walucie kraju notowania lub — w przypadku papierdw
nienotowanych na aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sktadnik lokat jest denominowany i wykazuje
sle w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego Sredniego kursu wyliczonego dla
dane| waluty przez Narodowy Bank Polski na moment wskazany w statucie Funduszu, w ktérym
okreslane s3 ostatnie dostepne kursy,

c} jekeli zagraniczne skiadniki lokat sq notowane lub denominowane w walutach, dla ktorych Narodowy
Bank Polski nie ustala kursu, ich wartos¢ jest okreslana w relacji do ostatniego dostepnego $redniego
kursu eurc wyliczonego przez Narodowy Bank Polski na moment wskazany w statucie Funduszu, w
ktérym okreslane sg ostatnie dostepne kursy,

d) S$rodki pieniezne oraz naleznoéci i zobowigzania niedenominowane w ztotych wycenia sig lub ustala w
walucie, w ktdrej sa wyrazone, a fakze w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug $redniego kursu NBP
dostepnego na moment wskazany w statucie Funduszu, w ktérym okreélane sg ostatnie dostepne
kursy.

5. Stosowane w okresie sprawozdawczym zasady rachunkowosci

Sprawozdanle 2ostalo sporzadzone wedlug nastepujgcych zasad:

4

Sprawozdanie Funduszu sporzgdzone jest w jezyku polskim i w walucie polskiej, zgodnie z przepisami
ustawy o rachunkowos$ci z dnia 29 wrzeénia 1994 roku craz z formatem okreslonym przez Rozporzadzenie
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych.
Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu wykazane sg w tysigcach ziotych, 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,
Sprawozdanie zawiera wynik z operacji Funduszu obejmujacy:

a. Przychody z lokat netto,

b. Zrealizowany zysk (sirate) ze zbycia lokat,

¢. Niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat,
Sprawozdanie przygolowane jest zgodnie 2z =zasadami rachunkowosci okreslonymi w polityce
rachunkowosci Funduszu oraz wediug metod wyceny obowigzujgcych na dzier bilansowy.

Sprawozdanie finansowe obgjmuje:

1.
2.

Woprowadzenie do sprawozdania finansowego,
Zestawienie lokat,
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Bilans,

Rachunek wyniku z operacii,
Zestawienie zmian w aktywach netto,
Rachunek przeptywdw pienieznych,
Noty objasniajace,

Informacje dodatkows.

@HNO DLW

6. Wartosci szacunkowe

Sporzgdzanie sprawozdania finansowego wymaga od kierownictwa dokonania subiektywnych ocen, estymaci i
przyjecia zaloZzeri wplywajacych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktywow i
pasywow oraz kwoty przychodow i kosztdw. Szacunki dokonywane s w oparciu o dostepne dane historyczne,
dane mozliwe do zaobserwowania na rynku oraz szereg innych czynnikéw uwazanych za wiasciwe w danych
okoliczno$ciach. Stanowig one podstawe do oszacowania wartosci poszczegéinych skiadnikdw lokat, ktdrych nie
da sig okreslic w jednoznaczny sposéb na podstawie ceny pochodzacej z aktywnego rynku,

Szacunki i zalozenia stanowigce ich podstawe podlegajg okresowym przeglgdom. Korekty w szacunkach sg
rozpoznawane w okresie, w ktorym dokonano zmiany szacunku, jezeli korekta dotyczy tylko tego okresu lub w
okresie, w klbrym dokonanc zmiany i okresach przysziych, jeéli korekta wphywa zardwno na blezacy, jak i
przyszle okresy.

Na kazdy dzierh wyceny kierownictwo ocenia, czy zaisinialy obiektywne dowody utraty wartoSei sktadnika lokat
wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. W
przypadku ich zaistnienia dokonuje sie odpisu aktualizujgcego w wysokosci roZznicy pomiedzy wartoscig
bilansowa, a oszacowang warto$cig biezaca przyszlych przeplywow pienieznych oczekiwanych w okresie do
zapadalnosci lub wymagalnosci, wynikajgcych z danego skiadnika lokat.

Wyznaczenie obiektywnych dowoddw ufraty wartosci sktadnika lokat oraz wyliczenie bie2gcej wartosci
oczekiwanych przysziych przeplywow pienie2nych wymaga dokonania przez kierownictwo szacunkdw opartych
na okresleniu réznych mozliwych scenariuszy zwigzanych z oczekiwanymi przyszlymi przeplywami pienigznymi,
jak réwniez ocenie prawdopodobieristwa ich wystapienia. Metodologia i zalozenia wykorzystywane przy ustalaniu
poziomu utraty wartoscl sa regulamie przegladane | uaktualniane w razie potrzeby.

Szacunki dokonane na dzien bilansowy uwzgledniajg parametry 2 tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien, Biorac
pod uwage zmienno$é otoczenia gospodarczeqo istnieje niepewnosé w zakresie dokonanych szacunkow.

Na dzieri 30 czerwca 2019 roku 7,55% aktywow Funduszu zostalo wycenionych w sposéb inny niz w oparciu o
kurs ustalony na aktywnym rynku (na dzied 31 grudnia 2018 roku odpowiednio 1,54% aktywdw). Zdaniem
kierownictwa wartosci bilansowe wszystkich istotnych skladnikow aktywiw na dzieR 30 czerwca 2019 roku
sg mozliwe do odzyskania.

7. Opis wprowadzonych zmilan stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian w zakresie zasad rachunkowosci.
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Nota nr 5§ Ryzyka

2019-06-30 2018-12-31
Warte4¢ na dzied Wartod¢ na dzied
bilansowy w walucle bilansowy w walucie
NOTA-6 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO WARTOSCI GODZIWE. {7) sprawozdania sprawczdania

finansowego w tys. finansowego w tys.
Skiadnlii tokat notowane na aktywnym rynku - 2494
DHuzne papiery warlodciowe - 2494
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym nymku - -
Suma: - 2 494

() Za aktywa obcigZone ryzykiem zmiany wartoéci godziwej wynikajacym ze zmiany stopy procentowsj uznano
stalo- i zerokupanowe obligacje Skarbu Parfistwa, komunalne i przedsiebiorstw, bony skarbowe, listy zastawne,
certyfikaty depozytowe oraz weksle.

2018-12-31
Wartosé na dziefl
bllansowy w walucle
sprawozdanla
finan: go w tys.

2019.06-30
Wartodé na dzlef
bllansowy w walucle
sprawozdania

finansowogio w tys.

NOTA-§ RYZYKQ STOPY PROCENTOWE. - RYZYKO PRZEPLYWU SRODKGW

Skiadniki Ickat notowane na aktywnym rynku {**}

Skiadniki Iokat nienolowane na akiywnym rynku {*%}

Zobowigzania {***)
Suma: -

("} Za aktywa obcigzone ryzykiem przeplywéw Srodkéw pienigznych wynikajacych ze stopy procentowe] uznano
zmiennokuponowe obligacje, listy 2astawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stope
procentowa o dodatniej wycenie na dzieri bilansowy.

(**") Za zobowigzania obcigzone ryzykiem przepiywdw Srodkow pienigznych wynikajacym ze slopy procentowej
uznano instrumenty pochodne na stope procentowa o ujemnej wycenie na dzier bilansowy.

__2019-06-30 2018-12-31
- Warto$¢ na dzient Wartod¢ na dzlen
NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN PRZEZ bitansowy w walucie bilansowy w walucle
DRUGA STRONE TRANSAKC.JI sprawozdanla sprawozdanla
finan fo w tys. finansowego w tys.
Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenia ryzykiem kredylowym w przypadku gdyby
strony transakejl nie wypetnialy swolch obowigzkdw, przy czym nie uwzglednia sia wartodci 1833 3ove
ggdgﬂ' dodatkowych zabezpieczer (****)
rodki na rachunkach bankewych 9 175
Naleznoscl 39 64
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 2494
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1785 346
Przypadki 2znaczacej koncentracji ryzyka kredylowego w poszczegéinych kategoriach lokat _ 2494
w podziale na kategorie biansowe (*****}
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITES POLSKIE) - 2494
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 2494

{**"*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kantrahenta zobowigzar z wyemitowanych papieréw
wartoSciowych (obligacji stalo-, zmienno- i zerokuponowych, bonéw skarbowych, listdw zastawnych, ceryfikatow
depozytowych | weksli), depozytébw bedacych skladnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach
bankowych Srodkéw pienigznych oraz niewywigzania sig kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegéinosci na
niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.

(") Za znaczgcy koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udzialu procentowego danego emitenta
w aktywach ogdlemn.

__2019-06-30 20181231
Wartodé na dzien Wartod£ na dzlet
bilansowy w walucie bilans w walucie
NOTA-5 RYZYKO WALUTOWE o s .Pmm i
finansowego w tys. finansowepo w tys.
Poziom obeigzenia aktywow | zobowigzan funduszu/subfunduszu ryzykism walutowym, ze
wskazaniem przypadkéw znaczace] koncentracjl ryzyka walutowego w poszczegéinych 5925 4702
kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 9 175
Naleznoici - 8
Skiadniki lokat notowane na aktywnytn rynku 5816 4519

(""™*"") Zgodnie ze statutem Fundusz moie nabywa¢ waluly obce craz inwestowaé w aktywa denominowane w
walutach obcych, zatem moga na wartosé jednostki oddzialywat zaréwno pozytywnie, jak | negatywnie zmiany
kurséw walutowych jak i zmiany prawa dewizowego. Zmiany kurséw walutowych moga wiec wplywad na wartosé
jednostki uczestnictwa jak réwniez moga wplywa¢ na wartoé¢ dywidend i odsetek uzyskiwanych przez Fundusz.
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INFORMACJA DODATKOWA

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

W biezacym okresie nie ujawnily sie znaczace zdarzenia z lat ublegiych wymagajace ujecia w sprawozdaniu
finansowym.

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

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

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

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

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

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywdw netto na certyfikat
inwastycyjny:
Nie wystapity przypadki informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa.

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

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

5. Na dzieri podpisania sprawozdania finansowego Funduszu nie wystepuje niepewnosé co do mozliwosci
kontynuowania dzialalnodci. W zwiazku z tym sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z
zasadga kontynuacji dzlatalnosck

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

Brak innych informacji niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktdre moglyby w istotny sposéb wplynaé na
oceng sytuacjl majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian.

7. Metoda stosowana przy obliczaniu catkowitej ekspozycji

Towarzystwo oblicza ekspozycje AFl Funduszu zgodnie z Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu altematywnymi funduszami inwestycyjnymi. Ekspozycja AFI Funduszu obliczana jest
zgodnie z metoda zaangazowania oraz metoda brutto w rozumieniu Razporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) Nr
231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r, uzupelniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w
odniesieniu do zwolnieri, ogdlnych warunkéw dotyczacych prowadzenia dzialalnosci, depozytariuszy, diwigni
finansowej, przejrzystoéci i nadzoru.
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ESALIENS TFI 5.A. T +48(22) 337 66 00
Bielariska 12 {(Senator) F +48 (22) 337 66 99 A -
00-085 Warszawa www esaliens. pt

OSWIADCZENIE

1) Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu ESALIENS Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
S.A. polroczne sprawozdanie finansowe sporzadzone zostalo zgodnie z obowigzujacymi
zasadami rachunkowosci oraz w spos6b prawdziwy, rzetelny i jasny odzwierciedla sytuacje
majatkowa i finansowg funduszu ESALIENS Akcji Skoncentrowany Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety oraz jego wynik z operacji.

2) Wedle najlepszej wiedzy Zarzagdu ESALIENS Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
S.A. sprawozdanie z dzialalnosci funduszu ESALIENS Akeji Skoncentrowany Fundusz
Inwestycyjny Zamknigty zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnieé oraz sytuacji
emitenta, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu

Tomasz Jedrzejczak Jacek Treumann Piotr Rzezniczak

Warszawa, dnia 27 sierpnia 2019 roku

ESALIENS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spatka Akcyjna z siedziba w Warszawie, ul, Bielanska 12 (Senator), 00-085 Warszawa,

zostala wpisana do Rejestru Przedsigbioscdw przez 53¢ Rejoriowy dla M. St. Warszawy w Warszawie, XI| Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowega, pod numerem KRS 0000002717, Spolka posiada numer identyfikacji podatkowej NIP 527 27 58 048, kapital zakiadowy 1 288
500,00 zt iw petri oplaceny), kapitat wlasny w wysokosci 29 599 5.5 25 2t (dane zaudytowane).



Warszawa, dnia 27 sierpnia 2019 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

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

Esaliens Akcji Skoncentrowany FIZ (Fundusz)

dzialajgc na podstawie przepisu § 37 ust.1 pkt 2 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr
249, poz. 1859), oswiadcza, iz dane dotyczace stanow aktywow Funduszu, w tymw szczegdlnosci
aktywow zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkow
z tych aktywow przedstawionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu sporzadzonym na dzien
30 czerwca 2019 za okres od 01 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r. sg zgodne ze stanem
faktycznym.

W imieniu mBank S.A.:

Signed by /
Podpisano przez:

Katarzyna Janina
Marcinowska

Date / Data: 2019-
08-27 12:03

Sporzadzit (a): Katarzyna Tabulska

mBank.pl
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta
z przegladu poélrocznego sprawozdania finansowego

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

Wprowadzenie

Przeprowadzili§my przeglad zalaczonego polrocznego sprawozdania finansowego Esaliens Akeji
Skoncentrowany Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego (zwanego dalej "Funduszem™)

z siedzibg w Warszawie przy ulicy Bielanskiej 12, zarzadzanego przez Esaliens Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwane dalej ,Towarzystwem”), obejmujacego wprowadzenie do
pélrocznego sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien

30 czerwca 2019 r., rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto i rachunek
przeplywdw pienieznych sporzadzone za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2019 r. oraz noty
objasniajace i informacje dodatkows.

Za sporzadzenie i rzetelne przedstawienie polrocznego sprawozdania finansowego zgodnie

z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (,,Ustawa o rachunkowosci” -

Dz. U. z 2019 r., poz. 351} oraz przepisami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (,Rozporzadzenie
w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosei funduszy inwestycyjnych” — Dz. U, z dnia 31
grudnia 2007 r. nr 249, poz. 1859), a takze zgodnie z przepisami Rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego paristwem czlonkowskim
(,Rozporzadzenie w sprawie informacji biezacych i okresowych” - Dz. U. z 2018 r., poz. 757),
odpowiedzialny jest Zarzad Towarzystwa. My jeste§my odpowiedzialni za sformulowanie
wniosku na temat polrocznego sprawozdania finansowego na podstawie przeprowadzonego
przez nas przegladu.

Zakres przeglqdu

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

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

PricewaterhouseCoopers Polska spélka z ograniczong odpowiedzialnogeig Audyt sp.k.,
(denwniej: PricewaterhouseCoopers sp. = 0.0.)

ul. Polna 11, 00-633 Warszawa, Polska

T: +48 (22) 746 4000, F: +48 (22) 742 4040, www.pwc.com
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Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu stwierdzamy, Ze nic nie zwrécilo naszej
uwagi, co kazaloby nam sgdzic, Ze zalgczone podlroczne sprawozdanie finansowe nie przedstawia
rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji finansowej Funduszu na dziei 30 czerwea 2019 r. oraz
wyniku z operacji i przeplywow pienieznych za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2019 r. zgodnie
z zasadami rachunkowosci okreslonymi w Ustawie o rachunkowosci oraz przepisami
Rozporzadzenia w sprawie szczegdInych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych oraz
przepisami Rozporzadzenia w sprawie informacji biezacych i okresowych.

Przeprowadzajacy przeglad w imieniu PricewaterhouseCoopers Polska spélka z ograniczong

odpowiedzialnoscia Audyt sp.k. (dawniej: PricewaterhouseCoopers sp. z 0.0.), spolki wpisanej na
liste firm audytorskich pod numerem 144:
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