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podstawa prawna
§60ud. 1pk1-

FIZ_E

ESALIENS NG SSONCENTROWANY FLNIUISZ 1N ES TYCYUNY ZAMKNIETYS o - raalt o E oSl it e

(petna nazwa funduszu)
ESALIENS TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH S.A.

(sibcona nazwa funduszu) (nazwa towarzyswa)
00034 WARSZWA
"""""""""" God pocziowy) T  ieisowok) T
WARECKA 11A
""""""""""""""""""""" TTTFT RIS SRR I T Y eumen T
(0-22) 337-66-00 PLRAZ000502 info@esaliens.pl
""""""""""" teteton) T T T identytikator kajowy) T ey T

KOMISJANADZORUFINANSOWEGO

Informacje o funduszu

Konstrukcja funduszu: Typ funduszu:

Subfundusz O Fundus sekurytyzacyjny [m]

Fundusz podstawowy O Fundusz portfelowy O

Fundusz powigzany 0 Fundusz akywéw niepublicznych O

Waluta sprawozdania finansowego PLN
(nazwa fundusu podstawowego)
Fundusze powigzane
{nazwy funduszy powigzanych)

Fundusz z

wydzielonymi

subfunduszami

(nazwa funduszu)
Piik Dpis
Wartos¢ na lartos¢
[WYBRANE DANE FINANSOWE Kzied bilansowywyrazona w
W tys. EURO

|. Przychody z lokat 17,00 4,00
1. Koszty fundugu netto 180,00 38,00
Ill. Przychody z lokat netto -163,00 -35,00|
IV. Zrealizowane zysh (gtraty) ze zbycia lokat 414,00 88,00
V. Niezrealizowans zysk (straty) z wyceny lokat 1 259,00 268,00
VI. Wynik z operacji 1 510,00 322,00
Vil. Zobowiazania 77,00 16,00
ViII. Akywa 14 835,00 3 163,00
IX. Adywa netto 14 758,00 3 147,00
X.Liczba i} certyfikatow i ycyjnych 11 308 11 308
XI. Wartoéf akywdw netto na ceryfikat inwestycyjny 1305,13 278,00
XIl. Wynik z operacji na cenyfikat inwestycyjny 133,53 28,00
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ZESTAWIENIE LOKAT
rtat 3 gt
4 kwal kwartat 2021 rok
BEKLADNIKI LOKAT
2022 roku 2022 roku
‘Wartosé Twartos¢ Wartosé
Pf |
rtosé wediug ocentowy arto§é wediug Procentowy Martosc .wedfug Procentowy
W yceny na udziat w Wwyceny na udziat w Wyceny na udziat w
wedlug ceny wedlug ceny wedlug ceny
habycia w tys dzien aktywach habycia w tys kzieri mktywach habycla w tys dzieth pktywach
Y ‘ pilansowy w jogétem b ys- bllansowyw pgétem 4 * pilansowy w jogélem
ys. kys. Lys.
1. Akcje 12910 12736 85,85 14397 12965 97,22 12117 18180 79,37
2. Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
3. Praw a do akcji o 0 0,00 0 [} 0,00 0 o 0,00
4. FPraw a poboru [] 0 0,00 o 0 0,00 0 0 0,00
5. Kwity depozytow e [] 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
6. Listy zastaw ne [ 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
7. Dhuzne papiery w artosciow e 0| 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
8. Instrumenty pochodne [ 0 0,00 0| 0 0,00 0| 0 0,00
9, Udziaty w spétikach z ograniczong
odpow iedzlainascia 0 [ 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
10. Jednostki uczestnictw a [ [ 0,00 0 [] 0,00 0 0 0,00
11. Certyfikaty inw estycyjne 0 0 0,00 0 [} 0,00 0 [ 0,00
12, Tytuly uczestnictw a emitow ane przez
instytucje w spdinego inw estow ania 0 4 0,00 0 [} 0,00 0 [} 0,00
majace siedzibg 2a granica
13. Werzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
14, Udzielone pozyczki pieniezne 0 0 0,00 of 0 0,00 0 0 0,00
15. Weksle 0 0 0,00 0| 0 0,00 0 0 0,00
16. Depozyty 865 865 5,83 277 277 2,08 259 258 1,13
17. Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
18, Neruchomo$ci 0 of 0,00 0 0 0,00 0 0| 0,00
19. Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00 0 [1} 0,00
20. hne 0 o 0,00 0 ) 0,00 [) 0 0,00
TABELEZUPELNIAJACE
kraj siedzib Wartot wediug & wediug y udziat
IAKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba % 4 keny nabyclaw Wwyceny na dzled w akdywach
jemitenta
ywtys. pgdtem
IALTERNATYWN
MOVIE GAMES SPOLKA AKCYUNA ¥ SYSTEM
(PLMVGMS00011) AKywny rynek - altematywny system bBROTU 46000,00POLSKA 2626,00 B41,00 6,34
NEWCONNECT
JALTERNATYWN
2. SCOPE FLUIDICS S A (PLSCPFL00018) AKywny rynek- altematywny sysem ;:gg;EM 5143,00POLSKA 82,00 1067,00 7.19)
NEWCONNECT
3. HIPROMINE S A, (PLHP 37) ‘i na rynku akywny NIE DOTYCZY 1646,00 POLSKA 329,00 277,00 1,87
GIEL DA
PAPIEROW
4. ML SYSTEM S A (PLMLSTM00015) Kywny rynek- rynek ¥ mw‘oéclowv 26000,00 POLSKA 1936,00 1440,00 8,71
WARSZAWIE
5.A.
IELDA
APIEROW
5. MEDINICE S A (PLMDNCEO00016) {aKtywny rynek - rynek regulowany m osciowy 30000,00POLSKA 225,00 418,00 2,82
JARSZAWIE
A
IELDA
'APIEROW
6 PCF GROUP S A (PLPCFGR00010} IAktywny rynek - rynek regulowany :WDSQOW{ 7507,00POLSKA 328,00 298,00 2,01
'ARSZAWIE
A
|ELDA
APIEROW
7 ANSWEARCOM S A (PLANSWR00019) IAltywny rynek - rynek regulowany ’Q:{JOSCJOWY 20484 ,00FOLSKA 767,00 788,00 532
IARSZAWIE
A
|Et.DA
APIEROW
CAPTOR THERAPEUTICS S A JARTOSCIOWY
(PLCPTRT00014) Aldywny rynek - rynek regulowany HW 10796,00 POLSKA 1943,00 1727,00 11,64
IARSZAWIE
A,
IEL.DA
'APIEROW
8. CIECHS A (PLCIECHO0018) laKdywny rynek - rynek regulowany H s;l’OSC!CIVW 6000,00POLSKA 244,00 248,00 1,68
ARSZAWIE
A
|IEL.DA
'APIEROW
10. INSTAL KRAKOW S A (PLINSTKO00013) AKywny rynek - rynek regulowany :wOSCIOWY 69282,00 POLSKA 1134,00 2217,00 14,04
JARSZAWIE
A
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4 kwartat
roku 2021
Wartosé
artodé aedlug Procentowy
wediug ceny yceny na udziat w
bycla w tys dzieri aklyw ach
pilansowyw jogétem
kys.
12 117 18 180 78,37
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00!
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
258 259 1,13
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00
0 0 0,00

FIZ-Q-E_01.07.21 4/2022

Komisja Nadzoru Finansowego



ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY FIZ

FIZ-Q-E_01.07.21 4/2022

IEL.DA
APIEROW
11. BUMECH S A (PLBMECH00012) |Aktywny rynek - rynek regulowany }:I;}'OSCIOWY 30000,00POLSKA 1871,00 1697,00/ 11,44
/ARSZAWIE
A
IELDA
APIEROW
12. AILLERON S A. (PLWNDMB00010) IAkywny rynek - rynek regulowany QWOSCIOWY 85679,00POLSKA 1125,00 1440,00] 8,70
JARSZAWIE
A
IELDA
APIEROW
13 PHARMENA 5 A (PLP} 11) ywny rynek - rynek regulowany :woscmwv 31500,00 POLSKA 190,00 176,00 1,18
/ARSZAWIE
LA
: Kraj sedziby [Temin k & :
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzs yrku Nazwa oy Emitent Eionta by — K5 iczba
1.0 terminie wykupu do 1 roku: o_oo|
a) Obligacje 0.00‘
b) Bony skarbowe 0,00
c) Bony pienig2ne 0,00
d}inne 0,00
2.0 terminie wykupu powy2ej 1 roku: 0,00
a) Obligacje 0,00
b) Bony skarbowe o.oo:I
c) Bony pleniezne 0,00|
d)inne 0,00
r Emitent Jira] siedziby aament MWartod wediug Maro& wediug
INSTRUMENTY POCHODNE Rodza) rynku Nazwa rynku kmitonta Liczba ceny nabyciaw yceny na dzien
[wystawca) bazowy
fwystawcy) bilansowy w tys.
1. Wystandaryzowane Instrumenty pochodne: 0,00 0,00 0,00
Il. iewystandaryzowane instrumenty g 0,00 oo
|__pochodne = = = e i ]
UEDNOSTKI UCZESTNICTWA | Nazwa i rdzaj 2 Wediug | MR X wadiug Y.udzial
Fodzaj rynku zZwa rynku Liczba cen w na dzie v akdy
CERTYFIKATY INWESTYCYJINE [itaealy Junduszu R e ol
. Jednostki uczestnictwa 0,0000 0,00/ 0,00 0,00
I1. Certyfikaty Inwestycyjne 0,00 0,00 0,00 0,00/
L s =
raj sedziby L‘amnk‘ Warto& wediug \Warto& wedlug x"::ys :’::'z‘gﬂ & wediug y udziat
DEPOZYTY pazwa banku banks Waluta bprocentowania keny nabycia w fEeny nabyciaw bllanmwy - w;:ceny na dzied w a‘llcywach
danej walucie b Yy wiys.
anej walucle
I.W walutach panstw nalezqcych do OECD 865,00 865,00 5,83
1. LOKATA 3-DNIOWA 02-01-2023 MBANK S.A PL PLN 3,45 (Stale) 865,00 865,00 865,00 865,00 5,83
). W walutach panstw nlenalezacych do OECD 0,00 0,00 0,00
wediug ¢ na wediug Procentowy udziat
MALUTY Parstwo eny nabycla w y W yceny na dziar w akywach
tys. danej y w tys. pgot
1.W walutach panistw nalezacych do OECD 0,00 0,00 0,00
1. W walutach panistw nlenale2acych do
OECD 0.00 0,00 0,00
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Warto& wedlug Warto& wedlug Procentowy udzial

ceny nabycia w wyceny na dzied v akywach

bys. ywitys. pgét
0,00 0,00 0,00]
0,00 0.00 0,00]
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00]
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00

Procentowy udzial
W akywach

0,00

0,00
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Warto& wediug
NIERUCHOMOSCI ::;:lddanla @ Data nabycia :ramc:;:qul Kraj polozenia |Adres Powierzchnia  [Dbcigzenia tuzebnosi keny nabycia w
) bys
I.Prawa wlasnos$cl nieruchomosci: 0,00
1.Budynki 0,00
2. Lokale 0,00
a) 0,00
3.Grunty 0,00
4.inne 0,00
II. Prawa wspéiwtasnosci nieruchomoscl: 0,00
1.Budynki 0,00
2.Lokale 0,00
3.Grunty 0.00
4.Inne 0,00
ill. Uzytkowanie wieczyste: 0,00/
1.Budynki 0,00
2.Lokale 0,00
3.Grunty 0,00
4.Inne 0,00,
4 kwartat| 3  lwartat 4  lkwartat
BILANS e e 2021 ok feese-aoiaaa
2022 roku 2022 roku 2021 ol
1. Aktywa 14835,00 13336,00 22 807,00 22 907,00
1.Srodid pienig2ne i Ich ekwiwalenty 0,00 0,00 0,00 0,00
2. Naletnodi 1234,00 83,00, 4467,00 4 467,00
3. Transakcje reverse repo / buy-seil back 0,00 0,00 0,00 0,00,
4 lokat na akkywnym rynku 12459,00 12965,00 17613,00 17 613,00
6, Sidadnik lokat nienotowane na akywnym rynku 1142,00 277,00 827.00 827,00
6 Pozodale akdywa 0,00 11,00 0,00 0,00
Il.Zobowiazania 77,00 88.00 3545,00 3 545,00
1ll. Aktywa netto (1-11) 14758,00 13248,00] 10 362,00 19 362,00
V. Kapltat funduszu 7608,00 7608,00 08325,00 8 325,00
1, Kapital wptacony, w tym 1428988,00 142898,00 142898,00| 142 898,00
-certyfikaty dycyjne nie w peini opl 0,00 0,00 0,00 0,00
2. Kapitat wyptacony (wielko& ujemna) -135290,00 -135280,00{ -133573,00 -133 573,00
V. Dochody zatrzymane 7324,00 7073,00 3974,00 3 974,00
1.2 : lysp przychody z lokat netto -16665,00 -16502,00 -162586,00 -16 256,00
2.2 Y ysp y y Zysk (strata) ze
zbycia lokat 23889,00 23575,00 20230,00 20 230,00
. spadek) wartodci lokat w odniesle o ce
EWIEeatee ) IEAEGImE ) -174,00 -1433,00 6063,00 6 063,00
nabycia
VIl Kapitat fund izak fowany wynlk z operacji
(IV4VH-VI) 14758,00 13248,00 18362,00 19 362,00
Liczba ]] ych certyfikatow i ycyjny 11308,00 11308,00 12607,00 12 607,00
Wartoé¢ aktywow netto na cenryfilat inwestycyjny 1305,13 1171,63 1 535,80 1 535,80|
Przewidywana liczba certyfilatéw Inwestycyjnych 11308,00
dnl wartoét aky netto na ceryfikat Inwestycyjny 1305,13
[serie cenyfikatéw Inweslycyjnych Liczba
A
1288,00
B
878,00
C
2451,00
D
§133,00
E
1557,00|
Eerie certyfikatow inwastycyjnych Wartodt akywow netto na certyfikat Inwestycyjny
A
1305,13

Komisja Nadzoru Finansowego




ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY FIZ

Warto& wediug Procentowy udziat
wyceny na dzier w aldywach
it y wtys. pgél

0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0.00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00]
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00!
0,00 0,00
0,00 0.00
0,00 0.00
0,00 0,00

FiZ-Q-E_01.07.21 4/2022

Komisja Nadzoru Finansowego



ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY FIZ

FIZ-Q-E_01.07.21 4/2022

B
1305,13
C
1305,13
D
130513
i 1305,13)
Narastajaco Narastajaco
kwartaty roku Okres roku kwartaly roku
bie2acego e dnle a0 poprzedniego
kwartat: [~ 9 kwartat:
od:
rok: do: rok:
od: = od:
do: do:
4 4
0d 2022-10-01 f-------emcon £021-10-01  fo-eeee-
2022 2021
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI |- oo 1
£022-01-01 P021-01-01
do 2022-12-31 f------------£021-12-31 = - ==
2022-12-31 Leo21-12-31
I. Przychody z lokat 17,00 359,00 0,00 333,00
1.Dywidendy | inne udziaty w zyskach 9,00 341,00 0,00 333,00
2.Przychody odsetkowe 8,00 18,00 0,00 0,00
3. Prychody z posiad &i 0,00 0,00 0,00 0,00
4, Dodatnie saldo ré2nic kursowych 0,00 0,00 0,00 0,00
5. Pozostale 0,00 0,00 0,00 0,00
II. Koszty funduszu 203,00 866,00 276,00 1195,00
1.Wynag dia y wtym 158,00 674,00 232,00/ 966,00
-stala czeét wynagrodzenia 158,00 674,00 232,00 966,00
| c2q4t wynagrod 0,00 0,00 0,00 0,00
2 Wynag dia p p acych dystrybuc)q 0,00, 0,00 0,00 0,00
3, Oplaty dia depozytanusa 14,00 58,00 14,00 63,00
4 Qptaty zwiq zp rejesirt akdy
(= 2,00 9,00 2,00 186,00
5 Opfaty za tenia oraz rej i 8,00 43,00 8,00 47,00
8. Uslugi w zakese rachunkowosci 16,00 72,00 16,00 69,00
7.Uslugi w Y 0,00 0.00 0,00 0,00
8. Uslugi prawne 0,00 0.00 0,00 1,00
9. Uslugi wy .wiym p 0,00 0.00 0,00 0,00
10. Koszty odsstkowe 0,00 0,00 0,00 0,00
11. Kosety zwia; zp I 0,00 0,00 0,00 0,00
12. Ujemne saldo ndznic kursowych 0,00 0,00 0,00 37,00
13. Pozostate 5,00 9,00 4,00 6,00
1il. Koszty pokrywane przez towarzystwo 23,00 87,00 20,00 82,00
IV. Koszty funduszu netto (ll-Ill) 180,00 769,00 258,00 1 113,00
V. Przychody z lokat netto (I-IV) -163,00 410,00 -256,00 780,00
Vl.Zrealizowany | niezrealizowany zysk (strata) 1673,00 -2477,00 -630,00! 4 158,00
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 414,00 3759,00 1475,00 2 780,00
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny
lokat, w tym: 1259,00 -6236,00 -2105,00 1 398,00}
-2 tytutu réznic kursowych 0,00 0,00 0,00 541,00]
VIl. Wynlk z operacji 1510,00 -2887,00 886,00 3 375.00}
VIil. Podatek dochodowy 0,00 0,00 0.00 0,00]
MWnik z operaci przypadajacy na certyfikat inwestycyjny 133,53 -255,31 70,26 267,95
Rozwodniony wynik z operacji przypadajgcy na certyfikat 133,59 255,31 70.26 267.05
jnwestycyjny
Narastajgco Narastajaco
kwartaly roku Okres Tokt kwartaty roku
bietacego e poprzedniego
kwartat: pop 9 kwartat:
od:
rok: e rok:
od; = od:
do: do:
[ 4 4
0d 2022-10-01 f oo p021-1001  [--------
2022 2021
ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO R I S Lt
p022-01-01 £021-01-0t
do 20221231 - TPRERER]—— Fere et
£022-12-31 2021-12-31
I.Zmiana warto$cl aktywdw netto 0,00 0,00 0,00 0.00
1. Warto&t aklywow netto na loniec poprzedniego okesu o
sprawozdawczego 13248,00 19361,00 20 247,00 20 846,00
2.Wynikz op ji za okres sp Y (razem), w tym: 1510,00 -2887,00 -886,00 3 378,00
a) przychody z lokat netto -163,00 410,00 -256,00 -780,00
b) zrealizowany zZysk (strata) ze zbycia lokat 414,00 3758,00 1 475,00 2760,00
c)wzrost (spadek) nlezrealizowanego zysu (straty) z wyceny lokat 1259,00 £236.00 -2 105,00 1 398,00
3.Zmiana w aklywach netto z tytulu wyniku z operacji 1510,00 -2887,00 -886,00 3 378,00
4. Dystiybuc] hodéw (przy )] {razem) 0,00 0,00 0,00 0.00
a)z przychodéw z lokat netto 0,00 0,00 0,00 0.00]
b)ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0,00 0,00 0,00 0,001
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¢}z prrychoddw ze zbycia lokat 0,00 0,00 0,00 0,00
5.2miany w kapitale w olresie sp ym (razem). w tym 0,00 -1717,00 0.00 -4 962,00
a)zmiana kap pk: go {(powiek ie kapitatu z tytulu . o
wydanych certyfikatow inwestycyjnych) 0.00 0,00 o, '
b)zmiana kap yp ] iej ie kap 2 tytulu
viupionyeh ceryfikatéw i yeyinych) 0,00 -1717.00 0,00 -4 962,00
6.taczna zmiana akywow netto w olcese sprawozdawczym 1510,00 -4604,00 -886,00 -1 584,00
7.Warto& akywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 14758,00 14758.00 19 361,00 18 362,00
8. Srednia warto& akywow netto w okesie sprawozdawczym 14188,00 14 355,00 19 684,00 20 951,00
Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych:
(8 Y tyeyiny 0,00 -1 299,00 0,00 -3 316,00
1.Zmiana liczby certyfilatow i ycyjnych w okresie sp ym 0,00 -1 269,00 0,00 -3 316,00
a)liczba wydanych centyfikatéw inwesgycyjnych 0 0,00 0,00 0,00]
b}liczba wykupionych ceryfikatow inwestycyjnych 0 1299.00 0,00 3 316,00
c)saldo zmian 0 -1 299,00 0,00 -3 316,00
2.Liczba certyfikatéw yeyjnych od poczy
dziatalnoki funduszu, w tym 11 308,00 11 308,00, 12 607,00 12 607,00
a) liczba wydanych certyfilkatoéw inwestycyjnych 115 999,00 116 999,00 115 999,00 115 999,00
b)liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 104 691,00 104 691,00 103 392,00 103 382,00
c)saldo zmian 11 308,00 11 308,00 12 607,00 12 607,00
3. Przewidywana liczba ceryfikatéw inwestycyjnych 11 308,00 11 308,00 12 607,00 12 607,00
ana warto$ci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny:
III.Z"IlI na 2 tyw Tty n yeylny 0,00 0,00 0,00 0,00
1.wartoé akywow netto na certyfikat inwestycyjny na loniec
e e yeyiny 171,53 1535,77) 1606,04 131547
2.wartoé akywdw netto na certyfikat i ycyjny na konlec biezaceg
okresu sprawozdawczego 1305,13 1305,13 1 535,77 1 535,80
a.p zmiana ywow netto na ceryfikat inwesycyjny w
olesie sprawozdawczym 11,40 15,02 4,38 16,75
4. wartoé& alty netto na yfikat i ycyjny w okresie s
sprawozdawczym 1188,04 1105,85 1511.25 it
-data wyceny £022-10-26 p022-06-30 p021-12-29 po21-01-27
5. maksymalna warto& akywow netto na certyfikat inwestycyjny w olkresie
sprawozdawczym 1305,13 1417,03 1631,18 1631,18
-data wyceny p022-12-31 022-01-26 po21-10-27 p021-10-27
6.warto& akywow netto na cedyfikat inwesycyjny wedtug ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym 1305,13 1305,13 1535,80 1 535,80
-data wyceny 022-12-31 p022-12-31 021-12-31 p021-12-31
7.R dni wartoé akdywow netto na certyfikat inwesycyjny 0,00 0,00 0,00 0,00
V. Procentowy udzial kosztéw funduszu w Srednie] wartosci
aktywo6w netto, w tym: 5.88 6.03 5.56 s
1.p y udziat wynag ia dia Y 4,42 4,70 4,68 4,61
2.p y udzial wynag ta dla p p gcych
dystrybucje 0,00 0,00 0,00 0,00
3. procentowy udziat oplat dla depozytariusa 0,39 0,41 0,28 0.25
4. procentowy udziat oplat zwigzanych z p rejegtru akywo
funduszu 0,06 0,06 0,04 0,08
5, procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowodci 0,45 0,50 0,32 0,33
6. procentowy udziat optat za uslugi w F] Y Y
funduszu 0,00 0,00 0,00 0,00
Narastajaco Narastajgco
kwartaly roku Okres roku kwartaly roku
bietacego oorzedniego poprzedniego
kwartal: pop 9 kwartat:
od:
rok: do: rok:
od: . od:
do: do:
4 4
o0d 2022-10-01 f--v-cemcenond P021-10-01  foe--comcnana-
2 2022 2021
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH | ] 2% 4 . . Jo ]
022-01-01 2021-01-01
d0 2022-12-31 f------------ £021-12:31  f--=-----on- E
P022-12-31 R021-12-31
A.Przeplywy $rodkéw pienie2nych z dziatainosci operacyjnej 0,00 1717.00 0,00 4 943,00
1. Wptywy 7 220,00 36 596,00 5 402,00 11 431,00
1.Z tylulu posadanych lokat 17,00 358,00 753,00 333,00
2.Z tytulu 2bycia sdadnikdw lokat 7 203.00 36 184,00 4 649,00 11 015,00
3. Pozostate 0,00 53,00 0.00 83,00
1. Wydatki 7 220.00 34 879,00 5402,00 6 488,00
1.Z tytutu posiadanych lokat 0,00 0,00 0.00 36,00
2.Z tytuty nabycia sdadnikbw lokat 7017.00 34 007,00 5 133,00 5 283,00
3. Z tytutu wypt go wynag ia dia y 157.00 710,00 228,00 962,00|
4. Z tytutu wypt go wynag dla p p acych
dysrybucje 0,00 0.00 0.00 0,00
5. Z tylulu optat dia depozytariusza 14,00 56,00 13.00 53,00
6.2 tytul fat rejestry 6
il opta i ] 7 3,00 11,00 3,00 17,00
7.Z tytutu oplat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 8,00 16,00 8,00 47,00
8. 2 tytutu ustug w zalkresie rachunkowoéci 13,00 64,00 13,00 69,00
9.2 tytulu uslug w a aky fi 0,00 0,00 0,00 0,00
10. Z tytutu ustug prawnych 0,00 0,00 0,00 0,00
11. Z tytulu posiadania nleruchomodci 0,00 0,00 0,00 0,00
12. Pozostale 8,00 15,00 4,00 21,00
B.Przeplywy $rodkéw pienie2nych z dziatalnosci finansowej 0,00/ -1717,00 0,00 -4 962,00
| Wptywy 0,00 0,00 0,00 0,00
1. Z tytulu wydania certyfikatéw inwestycyjnych 0,00 0,00 0,00 0,00
2. Z tylulu zaciggnigtych kedytéw 0,00 0,00 0,00 0,00
3.Z tytutu zaciggnigtych pozyczek 0,00 0,00 0,00 0,00
4.Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek 0,00 0,00 0,00 0,00

Komisja Nadzoru Finansowego
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5. Odsotk 0,00 0,00 0,00 0.00
6. Pozostate 0,00 0,00 0,00 0,00
Il Wydatki 0,00 1717,00 0,00 4 962,00
1. Z tytutu wykupleni ylikatow i ycyjnych 0,00 1717,00 0,00 4 962,00
2. Z tytutu sptat zaciagnigtych kedytéw 0,00 0,00 0,00 0,00
3. Z tytulu spiat zaciagnietych pozyczek 0,00 0,00 0,00 0,00
4. Z tytulu wyemitowanych obligacji 0,00 0,00 0,00 0,00
5. Z tytulu wyplaty przychoddw 0,00 0,00 0,00 0,00
6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0,00 0,00 0,00 0,00
7. Odssthi 0,00 0,00 0,00 0,00
8. Pozostate 0,00 0,00 0,00, 0,00]
C. Skutki zmian kurséw wymiany $rodkéw pienig2nych |
ekwiwalentow Srodkéwy':" y, y P By 0,00 y) B
0.Zmiana stanu $rodkéw plenlgznych netto (A+-B) 0,00 0,00 0,00 17,00/
E Srodkl pienig2ne | ekwiwalenty $rodkéw pienlgznych na
poczqt:k okSesu sprawozdawqc’:zego b i QD - W2
F.Srodki plenig2ne i ekwiwalenty $rodkéw plenigznych na
koniec okresu sprawozdawczego (EH-D) 0.00 S0 e S
NOTY
NOTA-1POLITY KARACHUNKOWOSCI
[Pk [opis
'.M16-PRAFU Nota 1 AS FIZ pdf Folllyl@ Rachunlowoécl
NOTA-INALEZNOSCFUNDUSZU 4:—ana!
2022 ol
1. Z tytutu zbytych lokat 467,00
2. Z tytutu Ingrumentéw pochodnych 0,00
3. Z tytutu wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 0,00
4.2 tytutu dywidendy 0,00
5.2 tytulu odsatek 0,00,
6, Z tytulu p h &li, w tym 0,00
7. Z tytulu udzielonych pozyczek 0,00
8_Pozostate 767,00
a)- z tytulu ZiodT Y - koszty 98,00
b} - z tytulu zapisu na akcje 669,00
4  kwartat
OTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU
2022 ok
1. Z tytulu nabytych akywow 0,00
2. Z tytulu transacji repo/sall-buy back 0,00
3.Z tytutu indrumentéw pochodnych 0,00
4. Z tytutu wplat na cenyfikaty inwestycyjne 0,00
5. Z tytutu p h certyfikatow ycyjnych 0,00
6. Z tytutu wyplaty dochoddw funduszu 0,00
7.Z tytutu wyplaty przychodéw funduszu 0,00
8, Z tytulu wyemIitowanych obligacjl 0,00
9.2 tytutu yeh pozy | kredy 0,00
10. Z tylutu diug Inowych pozy | kedyté 0,00
11. Z tytutu gwaranc]i lub porgczen 0,00]
12. Z tytulu rezerw 77,00
13. Pozodtale zobowigzania 0,00
INFORMACJA DODATKOWA
ik [opis |
LM 16 informacja dodatiowa pdf Jnfomacja dodatiowa }
PODPISY
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INFORMACJA DODATKOWA

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

W biezacym okresie nie wystapily znaczace zdarzenia z lat ubiegtych wymagajace ujecia w sprawozdaniu
finansowym.

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

Nie wystapily znaczgce zdarzenia po dniu bilansowym, ktére nie zostatyby nieuwzglednione w sprawozdaniu
finansowym.

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

W dniu 31 grudnia 2020 roku zostato opublikowane Rozporzadzenie Ministra Finansow, Funduszy i Polityki
Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniajace rozporzadzenie w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (dalej ,Rozporzadzenie zmieniajace”). Rozporzadzenie zmieniajgce weszio w zycie z
dniem 1 stycznia 2021 r. Dostosowanie zasad rachunkowosci Funduszu do ww. Rozporzadzenia nastapito w dniu
1 lipca 2021 r. Zmiany w Rozporzadzeniu zmieniajgcym dotyczg w gléwnej mierze wyceny instrumentow
nienotowanych na aktywnych rynkach. W odniesieniu do takich instrumentéw Rozporzadzenie zmieniajace
nakazuje zastosowanie wyceny do wartoSci godziwej za pomocg modelu. Wycena za pomoca modelu jest
dokonywana przy zastosowania danych obserwowalnych (Poziom 2) lub nieobserwowalnych (Poziom 3). W
sprawozdaniach finansowych sporzadzanych po raz pierwszy zgodnie z przepisami Rozporzadzenia
zmieniajgcego, nie dokonuje sie przeksztatcenia danych poréwnawczych za poprzedni okres sprawozdawczy.
Wplyw zmian zasad rachunkowo$ci zostat zaprezentowany w punkcie 6¢ Informacji dodatkowe;.

Zgodnie z Rozporzadzeniem zmieniajgcym za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg sktadnika lokat uznaje
sie:
a) cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwe;j);
b) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt a, ceng otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny,
gdzie wszystkie znaczace dane wejSciowe sg obserwowalne w sposéb bezposredni lub posredni (poziom 2
hierarchii wartosci godziwej);
c) wprzypadku braku ceny, o ktdrej mowa w pkt a i b, warto$¢ godziwa ustalong za pomocg modelu wyceny
opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii warto$ci godziwsj).

3a) Zbiorcza warto$¢ aktywow i zobowiazarn sklasyfikowanych na poszczeg6inych poziomach hierarchii
wartosci godziwej

Aktywa 13 324 - 277 1,88 13 601
Akcje 12 459 - 277 1,88 12736
Warranty subskrypcyjne - - - - -

Prawa do akcji - i o - -

Prawa poboru - - - o -

Kwity depozytowe - - - o -

Listy zastawne - - S o -

Dluzne papiery wartosciowe - - - - -

Instrumenty pochodne - - - o -

Udzialy w spétkach z ograniczong
odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa - . o o -

Certyfikaty inwestycyjne - - - o -

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granica

Wierzytelnosci - - - -

Udzielone pozyczki pieniezne - - y - -




Weksle - - - - -

Depozyty 865 - 865
Waluty - - - - -

Nieruchomosci - - o o L

Statki morskie - - - - -

Transakcje reverse repo/buy-sell back - - N = -

Zohowiazania - - - - -

Transakcje repo/sell-buy back = - 5

Instrumenty pochodne - = . I -

Ryzyka zwigzane ze skladnikami lokat o warto$ci godziwej na poziomie 2 albo 3 wartosci godziwej

Ryzyka zwigzane z inwestowaniem w akcje

Ryzyko otoczenia makroekonomicznego

Atrakcyjnosé inwestycyjna instrumentéw bedacych przedmiotem lokat Funduszu jest zalezna od wielu czynnikow
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 mogg mie¢ negatywny wplyw na warto$¢ aktywéw netto Funduszu.

Ryzyko rynku akcji

Ryzyko to wystepuje w odniesieniu do lokat Funduszu majacych za przedmiot akcje oraz instrumenty pochodne
oparte na akcjach badz gietdowych indeksach akcji. Koniunktura na rynku akcji moze podlega¢ znaczacym
wahaniom zaréwno z powoddw fundamentalnych (ryzyko makroekonomiczne — powyzej), jak i z przyczyn
o charakterze technicznym (aktywno$¢ spekulacyjna). Niekorzystne zmiany koniunktury moga mie¢ negatywny
wplyw na stope zwrotu z lokaty na rynku akcji, atym samym na wartoS¢ aktywdw netto na jednostke
uczestnictwal/certyfikat inwestycyjny.

Ryzyko niewyptacalno$ci podmiotéw, ktére emituja instrumenty finansowe bedace przedmiotami lokat
Funduszu

Ryzyko to dotyczy zaréwno spétek niepublicznych, jak i publicznych o réznej formie prawnej. Ze wzgledu na
mozliwos¢ wystgpienia bankructwa w kazdym przedsiebiorstwie istnieje ryzyko, iz wartos¢ lokat w
przedsiebiorstwa bedace w upadio$ci moze sie znaczaco obnizy¢ lub spas¢ do zera.

Ryzyko zwiazane z wyj$ciem Funduszu z przeprowadzonych inwestycji

W przypadku spdtek niepublicznych, wobec ktorych Fundusz oczekuje wprowadzenia do obrotu gietldowego, jako
sposobu na wyjscie z przeprowadzonych inwestycji, moga wystapi¢ czynniki, ktére uniemoziiwig fakt
upublicznienia oraz wprowadzenia do obrotu gietdowego. Na skutek tego moze wystapi¢ znaczace opdznienie
lub konieczno$é poszukiwania altematywnej drogi wyjscia z inwestycji.

Ryzyko modelu wyceny

W przypadku instrumentéw udziatowych model wyceny stosowany przez Fundusz moze okazaé sie nieadekwatny
do specyfiki wycenianego instrumentu. Ryzyko moze polegaé réwniez na ryzyku operacyjnym zwigzanym z
pobieraniem i przetwarzaniem danych niezbednych do budowy modelu oraz prognoz modelowych.

3b) Kwoty wszelkich przeniesieri miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, powody
tych przeniesien i stosowane przez jednostke zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy poziomami
powinny nastapic.

W okresie sprawozdawczym od 01.10.2022 r. do 31.12.2022 r. Fundusz nie dokonywat transferoéw instrumentow
finansowych pomiedzy 1 a 2 hierarchii wartoSci godziwe;j.

3c) Opis techniki (technik) wyceny oraz dane wej$ciowe wykorzystane w wycenie wartosci godziwej, w
przypadku regularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2 i poziomie 3 hierarchii
wartosci godziwej.

Wycena wartosci akcji sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii warto$ci godziwej prowadzona jest na podstawie
wyceny poréwnawczej opartej na spoétkach dziatajacych w podobnych obszarach dzialalnosci. Wycena
poréwnawcza uwzglednia dwa wskazniki (P/E, EV/EBITDA) oraz trzyletnie prognozy finansowe, przy czym kazdy
z tych wskaznikow i kazdy z okres6w prognozy ma jednakowg wage. Wycena koricowa spétki jest Srednig wazong
wycen wynikajacych z mediany wskaznikéw dla grupy poréwnawczej przypadajgcych na dany rok prognozy oraz



odpowiednich prognoz dla spotki wycenianej, pomniejszong o dyskonto przyjete z uwagi na brak ptynnoéci.
Dodatkowo wycena uwzglednia wspodtczynnik kalibracyjny, bedacy ilorazem ceny nabycia akcji spotki lub
ostatniej ceny akcji pochodzgcej z aktywnego rynku oraz wyceny wynikajgcej z modelu na dany dzien.

3d) oraz 3e) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamknigcia wartosci godziwej aktyw6w na poziomie
3 oraz kwota tacznych zyskow i strat aktywéw sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej.

Stan na poczatek okresu -

Zwiekszenia, w tym: 321
Reklasyfikacja 321
Transakcje kupna -
Emisje

Rozliczenia transakcji
Przychody z lokat
Dywidendy i inne udzialy w zyskach -
Przychody odsetkowe -
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci -
Dodatnie saldo réznic kursowych -
Zmniejszenia, w tym: -
Reklasyfikacja
Transakcje sprzedazy -
Wykupy -
Rozliczenia transakcji -
Koszty &
Koszty odsetkowe -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomoséci -

Koszty pozostate -
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat -44

Stan na koniec okresu 277

W okresie od 1 pazdziernika do 31 grudnia 2022 roku w Funduszu nie wystepowaty przeniesienia pomiedzy 2 i 3
ani miedzy 3 i 2 poziomem hierarchii warto$ci godziwej.

Za okres od 1 pazdziernika do 31 grudnia 2022 roku kwota tgcznych zyskéw lub strat dla wycen warto$ci godziwej
sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej, ujeta w wyniku z operaciji i ktora jest przypisywana
zmianie niezrealizowanych zyskdw lub strat zwigzanych z aktywami lub zobowigzaniami posiadanymi na koniec
okresu sprawozdawczego wynosita - 44 tysigce zlotych. Kwota ta zostata ujeta w pozycji ,Wzrost (spadek)
niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat” wyniku z operaciji.

3f) Opis procesu wyceny wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii warto$ci godziwej
przeprowadzonego przez fundusz.

Wycena za pomocg modelu to technika wyceny pozwalajgca wyznaczy¢ warto$¢ godziwa skiadnika aktywow lub
zobowigzan za pomocg powszechnie uznanych metod na oszacowanie wartosci godziwej aktywéw lub
zobowigzan, gdzie dane wejsciowe do modelu sg obserwowalne na rynku w sposob bezposredni lub posredni; w
przypadku gdy dane obserwowalne na rynku nie sg dostepne, dopuszcza sie zastosowanie danych
nieobserwowalnych, z tym ze we wszystkich przypadkach Fundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu dane
obserwowalne i w minimalnym stopniu dane nieobserwowalne. Za dane nieobserwowalne przyjmuje sie dane
wejsciowe do modelu opracowywane przy wykorzystaniu wszystkich wiarygodnych informacji dostepnych w
danych okoliczno$ciach na temat zatozer przyjmowanych przez uczestnikdw rynku, ktore spelniajg cel wyceny
wartosci godziwe;.

W przypadku sktadnikéw lokat, dla ktérych warto$é godziwg oszacowano wedlug ceny z aktywnego rynku, gdy z
poczatkiem miesigca uznaje sig brak aktywnego rynku, warto$¢ godziwg ustala sie wedtug modelu z poziomu 2
hierarchii wartosci godziwej, w ktérym za dane obserwowalne przyjmuje sie ceny podobnych aktywéw
pochodzacych z aktywnego rynku lub ceny identycznych lub podobnych aktywéw pochodzacych z rynku, ktory
nie jest aktywny. W sytuacji braku takich danych obserwowalnych za warto$¢ godziwg uznaje sie ostatnig,
dostepng ceng pochodzacy z rynku aktywnego. Tak ustalong warto$¢ godziwg przyjmuje sie do dnia budowy
modelu i jego uzgodnienia z depozytariuszem. Jezeli dotychczasowe modele do wyceny nie bedg adekwatne do
nowego sktadnika lokat, czas budowy modelu moze wynies¢ do 30 dni kalendarzowych, zas w przypadku
parametryzacji sktadnikow lokat wycenianych z zastosowaniem modeli dotychczas stosowanych czas aktualizacji
modelu wynosi do 14 dni kalendarzowych, z zastrzezeniem niestandardowych sytuacji, w ktérych w porozumieniu



z depozytariuszem czas ten moze ulec wydiuzeniu. przypadku udziatowych papieréw wartosciowych do wyceny
uwzglednia sie wartosci z modeli z doktadnoscig do dwdch miejsc po przecinku.

Modele z poziomu 3 hierarchii wartosci godziwej podlegajg regularnym przegladom wewnetrznym w celu
weryfikacji ich biezacej adekwatnosci do potrzeb wyceny Funduszu.

3g) Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych
wejéciowych aktywoéw sklasyfikowanych na poziomie 3 warto$ci godziwej.

Zmiana wyceny wartosci akcji spdtki moze by¢ pochodng zmiany wartosci prognoz modelowych dla spétki, badz
wskaznikoéw wyceny stosowanych dla grupy poréwnawczej. Prognozy modelowe przyjmowane sg na poziomach
bedacych ich warto$ciami oczekiwanymi, aby zminimalizowa¢ potencjalne odchylenie rzeczywistych wynikow od
przyjetych prognoz. Niemniej pojawienie sie nowych informacji dotyczacych dziatalnosci spétki, opoznien w
programie inwestycyjnym, zdarzen losowych itd. moze wptywad istotnie na przyjete zalozenia, a tym samym na
ostateczny wynik wyceny. Réwniez zmiana perspektyw rozwoju dla spétek z grupy poréwnawczej, zmiana
rynkowego konsensusu prognoz dla nich, jak réwniez zmiana ceny rynkowej ich akcji wplynie na wynik wyceny.

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

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywéw netto na
certyfikat inwestycyjny:
Nie wystapity przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywoéw netto na certyfikat
inwestycyjny.

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

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

5. Informacja o kontynuacji dzialalnosci przez Fundusz

Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Funduszu nie wystepuje niepewno$¢ co do mozliwosci
kontynuowania dziatalnosci. W zwiazku z tym sprawozdanie finansowe nie zawiera zwigzanych z tg kwestig
korekt.

5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych.
Nie dotyczy.

5b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w cato$ci ceny emisyjnej.
Nie dotyczy.

5c) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych wartosé aktywéw Funduszu
Nie dotyczy.

6d) Informacje o aktywach Funduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub wystepuja
opéznienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzarh umownych

Nie dotyczy.
5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczer inwestycyjnych
Nie wystapity przypadki przekroczen limitdw inwestycyjnych na dzier bilansowy.

6. Inne informacje niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny
sposo6b wplynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian:

a) Wplyw sytuacji rynkowej na dziatalno$é Funduszu

Czwarty kwartat 2022 roku na globalnych rynkach akcji byt okresem mocnych wzrostéw. Okres ten rozpoczat sig
obiecujgco dynamicznym wzrostem w pazdzierniku i listopadzie, po ktdrych nastgpita stabilizacja wigkszosci
rozwinietych rynkéw w grudniu. Dwa gtéwne czynniki, ktére odpowiadaly za zachowanie sig¢ rynkéw akcji, to
ksztattujace sie oczekiwania odnosnie Sciezki zaostrzenia polityki pienieznej przez FED i trajektorii cyklu
podwyzek stép procentowych w USA oraz wojna Rosja — Ukraina i zwigzane z nig problemy dotyczgce ryzyka
geopolitycznego, cen surowcéw energetycznych i zywnosci. Ruchom rynkowym towarzyszyt wzrost zmiennosci
rynku skutkujacy naprzemiennymi, krotkotrwatymi falami wzrostow i spadkow.



Region Europy Srodkowej i Wschodniej podazat za trendami globalnymi, a wigkszo$¢ rynkow byla nawet
silniejsza od rynkéw w Europie Zachodniej. Relatywna moc rynku tureckiego wynikata z nieortodoksyjnej polityki
pienieznej banku centralnego, dostosowaniu sie wiekszosci przedsiebiorstw i ich klientéw do warunkéw
inflacyjnych oraz bardzo ograniczonej obecnosci inwestoréw zachodnich na tym rynku.

Na rodzimym rynku akcji omawiany okres byt wzrostowym kwartalem, w potowie pazdziernika zanotowali$my
dotek a nastgpnie zaczely sie dynamiczne wzrosty. Z uwagi na nizsze odczyty inflacyjne rynek zaczat
dyskontowa¢ ze w gospodarce bedzie migkkie ladowanie bez recesji w postaci mocnego kryzysu. WIG20 byt
najlepszym indeksem, ktory wzrdst o 30,05%, podczas gdy relatywnie najgorzej radzily sobie mate i rednie spdiki,
ktére stracity 10,07 %.

Naijlepszym segmentem w ubiegtym kwartale byt sektor surowcowy, ktéry wygenerowat 49% stopy zwrotu. Byto
to za sprawg informacji, ze Chiny otwierajg swojg gospodarke z paolityki zero covid i zaczeta mocno rosngé cena
miedzi. Indeks spotek energetycznych wzrést najmniej o 0%, ucieczki od sektora defensywnego do sektoréw z
wiekszg beta.

Zgodnie z zatozeniami Funduszu, jego cze$¢ akcyjna jest silnie skoncentrowana. Fundusz catg uwage
koncentruje na fundamentalnym analizowaniu spotek ze szczegdinym uwzglednieniem ich przewag
konkurencyjnych. W minionym kwartale pozytywny wplyw na wynik ESALIENS Akcji Skoncentrowany Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego mialy akcje spétek: Ailleron S.A. CD Projekt S.A. Captor S.A., Kruk S.A., Scope
S.A. Negatywny wplyw na wynik funduszu w tym okresie mialy akcje: Bumech. S.A., Ovid S.A., Hipromine
S.A.,People Can Fly S.A. | Pharmena S.A.

Fundusz konsekwentnie inwestuje w warto$¢, dokonujac zakupéw, ktdre maja nalezyte podstawy ekonomiczne.
Zespolt inwestycyjny wybiera do portfela przedsiebiorstwa, ktére maja silng pozycje rynkowa, wynikajacg z
posiadanych przewag konkurencyjnych. Dzieki temu zwigksza swoje szanse, iz w przysztosci spotki te bedg
wcigz zyskowne.

b) Wptyw dziatari militarnych na terenie Ukrainy na dziatalno$é Funduszu

Rozpoczete w | kwartale 2022 r. dziatania militarne na terenie Ukrainy wptynely istotnie na sytuacje gospodarczg
na $wiecie, a w szczegolnosci na wycene aktywow emitowanych przez spétki pochodzace z Ros;ji, Biatorusi oraz
Ukrainy, jak réwniez obligacje skarbowe wyemitowane przez te panstwa.

Fundusz nie posiada inwestycji w Rosji, Biatorusi i Ukrainie, jak rowniez w spétkach pochodzacych z ww. krajow.

Towarzystwo nie identyfikuje obecnie szczegélnych czynnikéw ryzyka zwigzanych z zawieszeniem wyceny
Funduszu, ani jego plynnoscia. Nie odnotowano réwniez probleméw z obstugg umorzen.

Obecnie obserwujemy duza dynamike zmian zaréwno w dzialaniach militamych, jak réwniez w sankcjach
nakfadanych na Rosje i Biatorus, w zwigzku z tym w chwili obecnej trudno jest oszacowagé, jaki dalszy wplyw
obecna sytuacja bedzie miata na poszczegélne rynki i dalszg wycene lokat Funduszu ze wzgledu na brak
wystarczajgco precyzyjnych i wiarygodnych danych. Kierowniciwo bedzie nadal monitorowa¢ sytuacje i podejmie
wszelkie mozliwe kroki, aby minimalizowaé potencjalny negatywny wptyw sytuacji na dziatalno$é operacyjna
Funduszu.

¢) Wplyw Rozporzadzenia Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r.
zmieniajgcego rozporzadzenie w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

W dniu 31 grudnia 2020 roku zostalo opublikowane Rozporzadzenie Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki
Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniajgce rozporzadzenie w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (dalej” ,Rozporzadzenie zmieniajgce”). Rozporzadzenie zmieniajace weszlo w zycie z
dniem 1 stycznia 2021 r. Dostosowanie zasad rachunkowosci Funduszu do ww. Rozporzadzenia nastapito w dniu
1 lipca 2021 .

Sprawozdanie finansowe na dzien i za okres zakonczony 31 grudnia 2021 sporzadzone zostalo na podstawie §
2 ust. 1 pkt 2) Rozporzadzenia Ministra finanséw, funduszy i polityki regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r.
zmieniajacego rozporzadzenie w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

W okresie sprawozdawczym wprowadzono zmiany stosowanych zasad rachunkowosci, w tym metod wyceny
oraz sposobu sporzgdzania sprawozdania.

Istotng zmiang wprowadzong wyzej wymienionym aktem prawnym jest metoda wyceny papieréw warto$ciowych
nienotowanych na aktywnym rynku. Wycena ta dokonywana jest zgodnie z wiarygodnie oszacowang warto$cig
godziwg przy zastosowaniu modelu wyceny opartego na danych obserwowalnych (poziom 2 hierarchii wartosci
godziwej) lub na danych nieobserwowalnych (poziom 3 warto$ci godziwej).



Ulegly réwniez zmianie kryteria okreslania aktywnosci rynku. Od 1 lipca 2021 roku przez rynek aktywny nalezy
rozumie¢ rynek zgodnie z definicjg przedstawiong w Rozporzadzeniu, a szczegélowy sposéb wyboru rynku
aktywnego zostat okreslony w stosowanej przez Subfundusz polityce rachunkowosci.

Badanie aktywnosci rynku odbywa sie w cyklu miesiecznym odrebnie dla kazdego papieru wartoSciowego w
okresie od pierwszego, do ostatniego dnia miesigca kalendarzowego. Jezeli dany rynek speini kryteria uznania
za rynek aktywny, wowczas dany instrument finansowy wyceniany jest przez okres jednego miesigca zgodnie z
zasadami przyjetymi dla lokat notowanych na rynku aktywnym.

Towarzystwo dostosowato sie w petni do ww. Rozporzadzenia z dniem 1 lipca 2021 r. i dla wszystkich lokat, ktére
tego wymagajg, wykorzystuje modele.

Dia portfela lokat Funduszu wprowadzenie ww. Rozporzadzenia na dzien 1 lipca 2021 r., tj. na dzieh petnego
dostosowania sie Towarzystwa, nie miato wplywu na zmiane metod wyceny aktywow.

7. Metoda stosowana przy obliczaniu catkowitej ekspozycji

Towarzystwo oblicza ekspozycje AFl Funduszu zgodnie z Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. Ekspozycja AFI Funduszu obliczana jest
zgodnie z metodg zaangazowania oraz metodg brutto w rozumieniu Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE)
Nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupetniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE
w odniesieniu do zwolnien, ogoinych warunkéw dotyczacych prowadzenia dziatalno$ci, depozytariuszy, dzwigni
finansowej, przejrzystosci i nadzoru.
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Nota - 1 Polityka rachunkowo$ci Funduszu

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

a) Ujmowanie w ksiegach 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 zapiséw ksiegowych, obrotéw (sum zapiséw) i sald, ktére tworza;

— dziennik,

— ksigge gtéwna,

— ksiegi pomocnicze,

— zestawienia: obrotéw i sald kont ksiegi gtéwnej oraz sald kont ksiag pomocniczych,

—  wykaz skiadnikéw aktywow i pasywow

oraz obejmujg

— rejestr uczestnikéw Funduszu - w przypadku Funduszy Inwestycyjnych Otwartych oraz
Specjalistycznych Funduszy Inwestycyjnych Otwartych,

—  subrejestry uczestnikow Subfunduszy, wydzielone w ramach rejestru uczestnikéw Funduszu —w
przypadku Funduszy Inwestycyjnych Otwartych i Specjalistycznych Funduszy inwestycyjnych
Otwartych z wydzielonymi Subfunduszami,
rejestr certyfikatow inwestycyjnych — w przypadku Funduszu Inwestycyjnego Zamkmetego

W przypadku funduszu z wydzielonymi subfunduszami ksiegi rachunkowe prowadzi sie odrebnie dia

kazdego subfunduszu.

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

Nabyte skiadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu wedlug ceny nabycia.

Cena nabycia obejmuje prowizje maklerska, a w przypadku nabycia akcji z wykorzystaniem praw poboru
takze koszt nabycia tych praw. Sktadniki 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 wedlug $redniego kursu NBP obowigzujacego w dniu ujecia
operacji w ksiggach rachunkowych Funduszu.

Nabycie albo zbycie skladnikéw lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy, pod
warunkiem posiadania przez Depozytariusza oraz Ksiegowo$¢ Funduszy kompletu prawidtowo
sporzadzonych dokumentéw do godziny 10.30 w dniu sporzadzania wyceny za dzief, w ktorym umowy
zostaty zawarte. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po godzinie 23:00
(godzina wskazana przez Fundusz, o ktérej okresla sie ostatnie dostepne kursy na rynkach aktywnych w
dniu wyceny) oraz sktadniki, dla ktérych do godz. 10.30 w dniu sporzgdzania wyceny za dzien poprzedni
brak jest zlecenia lub potwierdzenia transakgji, uwzgiednia sie w najblizszej wycenie aktywow Funduszu i
ustaleniu jego zobowigzan.

W przypadku nabycia instrumentéw finansowych nowej emisji za moment wprowadzenia transakgji do
ksiag Funduszu uwaza sie: (1) w przypadku instrumentdw rejestrowanych na rynku krajowym: date emisji
lub date rejestracji na rachunku Funduszu w zalezno$ci od tego, ktéra data jest wczesniejsza, (2) w
przypadku instrumentéw rejestrowanych na rynkach zagranicznych: date otrzymania poprawnego
potwierdzenia zawarcia transakcji.

Zlecenie sprzedazy papierow wartoSciowych, ktére jest wynikiem odpowiedzi na publiczne wezwanie do
sprzedazy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia transakcji sprzedazy papieréw
wartosciowych, ktére sg przedmiotem publicznego wezwania do sprzedazy, a jezeli nie jest okreslona, nie
pbzniej niz w dniu rozliczenia na rachunku papieréw warto$ciowych.

Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru wartosciowego w wyniku braku potwierdzenia zostata ujeta w
ksiegach rachunkowych w nastepnym dniu po dniu zawarcia transakcji wynikajacym z pierwotnego
dokumentu, to w przypadku transakcji walutowych ujmuje sie je w walucie, w ktdrej sg wyrazone, a takze
w walucie polskiej, po przeliczeniu wediug sredniego kursu wyliczonego dia danej waluty przez Narodowy
Bank Polski na dzien ujecia operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu, a w przypadku papieru
wartosciowego, ktoérego pierwotny termin zapadalnosci nie jest dluzszy niz 92 dni wycenianego w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny
przyjmuje sie wszystkie parametry wynikajagce z umowy kupna/sprzedazy, a przede wszystkim date
nabycia, rozliczenia. W przypadku rozliczenia transakcji kupnal/sprzedazy papieru wartosciowego
wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej oraz braku potwierdzenia zawarcia transakcji, skutek wyceny ujmuje sie jako
przychody/koszty odsetkowe.

10) Waluty obce nabywane przez Fundusz w celu rozliczenia transakgcji kupna zagranicznych papieréw

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 sie w ksiegach rachunkowych wedtug faktycznie poniesionego kosztu, a transakcje
sprzedazy walut obcych ujmuje sie wedlug faktycznie uzyskanych srodkéw. Wynik na transakcji zakupu i
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sprzedazy walut stanowi przychod lub koszt Funduszu. W przypadku przewalutowania jednej waluty obcej
na drugg obcg wynik z operacji przypisywany jest walucie z ktérej nastepuje przewalutowanie

11) Walutowe kontrakty terminowe oraz swapy na stope procentowg zabezpieczajgce transakcje na
instrumencie bazowym ujmuje sie w ksiegach w dniu zawarcia transakcji i wycenia wedtug odpowiedniego
modelu wyceny.

12) Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,HIFO", tzn. pierwsze sprzedawane s3 instrumenty
finansowe 0 najwyzszej cenie nabycia. W przypadku instrumentéw wycenianych w wysokosci
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, ktérych
pierwotny termin zapadalnosci jest nie diuzszy niz 92 dni jako pierwsze sprzedaje sie instrumenty
finansowe o najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowe;.

13) Nalezng dywidende ujmuje sie w ksiegach w dniu Ex-date, czyli w dniu w ktérym kurs instrumentu zostat
skorygowany o warto$¢ dywidendy.

14) Przychody 2z tytutu dywidendy ujmuje sie w kwocie brutto tzn. bez uwzglednienia obcigzer podatkowych
w przychodach w korespondenciji z nalezno$ciami. Kwota potrgconego podatku, wedlug odpowiednich
przepisow, stanowi koszt Funduszu w korespondencji z naleznosciami. W przypadku, gdy nalezna
dywidenda denominowana jest w obcej walucie, podlega ona przeszacowaniu w kazdym Dniu Wyceny.
Réznice kursowe powstate w wyniku przeszacowania ujmowane s3 w korespondencji z
przychodami/kosztami. Nalezno$¢ z tytutu dywidendy jest zamykana w Dniu Wyceny, gdy nastepuje
uzgodnienie wyciagu bankowego, na ktérym widoczne jest finansowe rozliczenie wyptaty dywidendy.
Zamkniecie naleznosci nastepuje w korespondencji z rachunkiem podstawowym (w przypadku naleznosci
denominowanych w PLN), lub z odpowiednim rachunkiem walutowym (w przypadku naleznosci
denominowanych w walutach obcych).

15) Nalezno$é z tytutu zwrotu podatku ujmowana jest w ksiggach rachunkowych w dniu ujecia odpowiedniej
dywidendy. W przypadku gdy nalezny zwrot podatku od dywidendy denominowany jest w walucie abcej,
podlega on przeszacowaniu w kazdym Dniu Wyceny. Rdznice kursowe powstate w wyniku
przeszacowania ujmowane sg w korespondencji z przychodamifkosztami. Nalezno$é z tytutu zwrotu
podatku jest zamykana w Dniu Wyceny, w ktérym nastepuje uzgodnienie wyciggu bankowego, na ktérym
widoczne jest finansowe rozliczenie zwrotu padatku. Zamknigcie naleznosci nastepuje w korespondencji
z rachunkiem podstawowym (w przypadku naleznosci denominowanych w PLN), lub z odpowiednim
rachunkiem walutowym (w przypadku nalezno$ci denominowanych w walutach obcych).

16) Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzieri zbycia
lub odkupienia jednostek uczestnictwa albo wydania lub wykupienia certyfikatow inwestycyjnych, przy
zastosowaniu wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa albo na certyfikat inwestycyjny,
wyznaczonej zgodnie z zasadg, iz w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale
wplaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego, zwigzanych z wptatami lub wyptatami. Transakcje
odkupienia i powigzanego z tym odkupieniem zbycia jednostek uczestnictwa dokonywane w tym samym
dniu wyceny, jako transakcje nie skutkujgce wplywem i wyplywem Srodkéw pienieznych z Funduszu, nie
sg uwzgledniane w kapitale wptaconym i w kapitale wyplaconym Funduszu. Transakcje transferow
pomiedzy poszczegolnymi certyfikatami inwestycyjnymi uczestnictwa tego samego Funduszu
dokonywane w tym samym dniu wyceny nie majg wplywu na kapitat wptacony i wyptacony Funduszu.
Odpowiednie zmiany ujmowane sg jedynie w kapitale wptaconym przyporzadkowanym do poszczeg6lnych
serii (kapitat wptacony serii certyfikatow inwestycyjnych, na ktérag certyfikaty sa zamieniane jest
zwigkszany, za$ kapitat wplacony serii certyfikatébw inwestycyjnych podlegajacych transferowi
odpowiednio pomniejszany).

17) W przypadku zobowigzania z tytutu zbycia papieréw warto$ciowych, przy zobowiazaniu sie Funduszu do
odkupu, papier wartoSciowy bedacy przedmiotem ftransakcji pozostaje ujmowany w ksiegach
rachunkowych Funduszu. Papiery wartoSciowe nabyte z udzielonym przez drugg strone przyrzeczeniem
odkupu ujmuje sie w ksiggach rachunkowych, o ile zawarta transakcja przenosi na Fundusz ryzyka
zwigzane z danym papierem wartoSciowym. Transakcje typu buy-sell-back uznaje sie za przenoszace na
Fundusz ryzyka zwigzane z papierem wartoSciowym bedgcym przedmiotem transakciji.

18) Przychody odsetkowe od lokat bankowych wycenia sie poczawszy od dnia zawarcia umowy za pomocg
modelu wyceny, a w przypadku terminu zapadalnosci nie diuzszego niz 92 dni stosuje sie wycene metodg
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

19) Skutek wyceny diuznych papieréw wartosciowych po dniu ostatniego notowania na aktywnym rynku
zalicza sie do niezrealizowanych zyskéw/strat z wyceny.

20) W przypadku dtuznych papieréw wartoSciowych dopuszczonych do publicznego obrotu na rynku
aktywnym zmiange wyceny papieru wartosciowego przed dniem pierwszego notowania na rynku aktywnym
ujmuje sie jako niezrealizowane zyski/straty z wyceny. Od dnia pierwszego notowania na aktywnym rynku
wynik z wyceny stanowi réznice miedzy wartoscia godziwa sktadnika lokat a jego warto$cig nabycia. Wynik
przeszacowania warto$ci papieru wartosciowego wycenianego w skorygowanej cenie nabycia ustalany do
dnia jego pierwszego notowania zostaje wyksiegowany w dniu pierwszego notowania.

21) Skutek wyceny papieréw wartosciowych denominowanych w walutach obcych, ktérych pierwotny termin
zapadalnosci jest nie diuzszy niz 92 dni wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, wykazuje sie jako niezrealizowane zyski/straty z tytutu réznic
kursowych z podzialem na niezrealizowane réznice kursowe zwigzane z kosztem zakupu papieru
wartoSciowego oraz niezrealizowane réznice kursowe z tytutu przychodéw/kosztéw odsetkowych. W
momencie sprzedazy niezrealizowane roznice kursowe zwigzane z zakupem wykazuje sie jako
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zrealizowane roznice kursowe ze zbycia lokat, za$ niezrealizowane rdznice kursowe z tytutu
przychodéw/kosztéw odsetkowych stanowig koszty/przychody Funduszu z tytutu roznic kursowych.

22) W przypadku sprzedazy diuznych, kuponowych papierdw warto$ciowych wycenianych z rynku aktywnego

lub na podstawie modelu wyceny naleznoéci z tytulu przychodéw odsetkowych ksiegowane sg w dniu
zawarcia transakcji w petnej wysokosci zgodnej z tabelg odsetkowa emitenta ustalong na dzien rozliczenia
transakcji.

23) W przypadku sprzedazy diuznych papieréw warto$ciowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia

24

)

naleznosci z tytutu przychodéw odsetkowych ujmuje sie tacznie z wyceng nominatu — wedlug
skorygowanej ceny nabycia na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy.

Biezgca warto5¢ papierow wartosciowych, ktérych pierwotny termin zapadalnosci jest nie diuzszy niz 92
dni wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, w przypadku ktérych nastepuje wykup kapitatu w ratach, wyznaczana jest zgodnie z
przeplywami, jakie nastepujg od dnia zakupu do dnia wykupu ostatniej raty, przy czym oszacowan
efektywnej stopy procentowej dokonuje sie w dacie wyptaty odsetek lub w dacie wyplaty raty kapitatu. W
dniach wyptaty raty kapitalu dokonuje sie wykupu odpowiedniej ilosci papieréw wartosciowych
stanowigcych okreslony procent ich {gcznej ilosci bedgcej w posiadaniu Funduszu. Réznice powstalg przy
wykupie raty kapitalu ujmuje sie w postaci korekty do przychodéw odsetkowych.

W przypadku papieréw wartosciowych o wykupie kapitatu w ratach i nabywanych w réznych terminach
(kazdy zakup stanowi odrgbng paczke zakupu), wykupywanag ilo$¢ obligacji wyznacza sie jako odpowiedni
procent iloSci papieréw wartoSciowych znajdujgcych sie w danej paczce zakupu. Jezeli z wyliczer wynika
konieczno$¢ dodania lub odjecia na jednej z paczek pewnej liczby papieréw wartosciowych, modyfikacji
dokonuje sig na paczce o najwigkszej liczbie papieréw wartosciowych. W przypadku, gdy wystepuije kilka
paczek o tej samej ilosci papierow wartoSciowych, zaokraglenia dokonuje sig na paczce o dacie zakupu
najblizszej w stosunku do dnia wyceny. W przypadku wykupu papieréw warto$ciowych, dla ktérych
nastepuje wykup kapitatu w ratach, nie stosuje sie metody HIFO.

Papiery warto$ciowe, ktérych wtasnosé zostata przeniesiona przez Fundusz na druga strong w wyniku
zawarcia umowy pozyczki papieréw wartosciowych, stanowig sktadnik lokat Funduszu. Przychody z tytutu
udzielenia pozyczki papieréw warto$ciowych Fundusz nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.
Papiery wartoSciowe, ktdrych Fundusz stat si¢ wlascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papieréow
wartosciowych, nie stanowig skiadnika lokat Funduszu. Koszty z tytulu otrzymania pozyczki papieréw
wartoéciowych Fundusz rozlicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

W przypadku odkupienia przez Fundusz wszystkich jednostek danej serii, jezeli wartos¢ odkupienia
wynikajgca z przemnozenia ilosci certyfikatow inwestycyjnych oraz WAN/ju przekracza warto$é aktywow
netto danej serii, nastepuje proporcjonalne pomniejszenie aktywdw poszczegolnych serii certyfikatow
inwestycyjnych w celu zapewnienia wystarczajgcej ilosci $rodkéw pienieznych przekazywanych
uczestnikom.

b) Metody wyceny aktywodw i skladnikéw lokat oraz ustalenie zobowigzarn, aktywéw netto i wyniku z

operacji

2. Wycena skiadnikéw lokat
1) Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu oraz ustala Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu oraz

2)
3)

4)

Wartos¢é Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny w kazdym Dniu Wyceny oraz na dzieh
sporzadzenia sprawozdania finansowego.
Wartosc¢ aktywow netto Funduszu jest réwna wartosci wszystkich aktywéw Funduszu pomniejszonych o
warto$¢ zobowigzar Funduszu w dniu wyceny.
Warto$¢ aktywéw netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny jest réwna wartosci aktywow netto Funduszu,
w dniu wyceny, podzielonej przez calkowity liczbe certyfikatéw inwestycyjnych ustalong na podstawie
rejestru certyfikatow inwestycyjnych Funduszu w dniu wyceny.
Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania Funduszu ustala sie 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 aktywow i zobowigzan finansowych:
a) pierwotnym terminie zapadalnoéci nie diuzszym niz 92 dni, ktéry to termin dotychczas nie podlegat
wydtuzeniu,
oraz
b) niepodlegajgcych operacjom objecia diuznych papieréw warto$ciowych kolejnej emisji potgczonych
Z umorzeniem posiadanych przez Fundusz diuznych papieréw wartosciowych wczesniejszej emisji.

3. Wycena papieréw warto$ciowych i praw majatkowych notowanych na krajowych rynkach

1) WartosC godziwg skiadnikow lokat, dla ktérych mozna oszacowac warto$¢ wedlug ceny z aktywnego

rynku, wycenia sie w nastepujgcy sposob:

a) jezeli dzier 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 zamkniecia, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs,

3
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jezeli dzien wyceny jest réwnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku,
przy czym w dniu wyceny nie zawarto zadnej transakcji na danym skfadniku aktywow, , a w przypadku
polskich obligacji skarbowych nie wyznaczono kursu fixingowego z 16:30, w oparciu o wiarygodnie
oszacowang warto$¢ godziwg okreslong w pkt. 2.

c) jezeli dzien wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — wediug

d)

e)

ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia ustalonego na aktywnym
rynku, w przypadku polskich obligacji skarbowych kursu fixingowego z 16:30, a w przypadku braku
kursu zamkniecia lub w przypadku polskich obligacji skarbowych braku kursu fixingowego z 16:30 —
innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiacej jego odpowiednik, , zgodnie z zasadami, o ktorych
mowa w pkt. 1b).

Jezeli, pomiedzy wskazang w statucie godzing okresSlajacq ostatnio dostgpne kursy w dniu
dokonywania wyceny a momentem zakonczenia przeprowadzania procedury Wyceny Aktywow
Funduszy zajda istotne zmiany na rynku lub zostanie powzigta informacja skutkujgca znacznie na
Wycene Aktywéw Funduszy,

Jezeli w momencie przeprowadzania procedury Wyceny Aktywow Funduszy brak jest mozliwosci
pozyskania informacji o kursach z godziny wskazanej w statucie Funduszu, warto$¢ godziwg
skiadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku wycenia sie w oparciu o ostatnie dostgpne kursy z
dnia wyceny.

dia polskich obligacji skarbowych do wyceny przyjmuije si¢ kurs fixingowy z 16:30, a w przypadku jego
braku kurs transakcyjny (z zamkniecia ses;ji),

dla zagranicznych papieréw diuznych do wyceny przyjmuje sie kurs BGN, jako pierwsze Zrodto wyboru
ceny

2) Kazdorazowo przy ustalaniu wartosci godziwej celem Funduszu jest mozliwie najlepsze jej oszacowanie
przy uwzglednieniu posiadanych zasob6w oraz mozliwosci pozyskania odpowiednich informacji. Sposéb
oszacowania wartosci godziwej jest kazdorazowo uzgadniany z depozytariuszem.

Za wiarygodnie oszacowang warto§¢ godziwa, o ktérej mowa w punkcie 1b), uznaje sig warto$é
wyznaczong wediug nastepujacej kolejnosci, na podstawie:

a)

dla polskich obligacji skarbowych:

1) warto$ci BGN (Bloomberg Generic) oszacowanej przez autoryzowany serwis Bloomberg,

2) sredniej arytmetycznej z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych na moment zamknigcia
sesji, z tym ze uwzglednianie wylgcznie ceny w ofertach sprzedazy badz w ofertach kupna jest
niedopuszczalne — konieczne jest istnienie ofert po obu stronach rynku. Wyliczonej w ten sposéb
Sredniej nie zaokragla sie,

3) kursu wyznaczonego w czasie fixingu na otwarcie sesji na rynku Treasury BondSpot Poland

4) kursu przyjetego do wyceny z dnia poprzedniego.

b) dla pozostatych lokat, niewymienionych w pkt. a):

3)

a)
b)
c)
d)
e)

1) $redniej arytmetycznej z ofert kupna i sprzedazy dostepnych na moment zamknigcia sesji (jedynie
w przypadku, jezeli spread pomiedzy ofertami: dla udziatowych papieréw wartosciowych wynosi nie
wigcej niz 10%, a dla diuznych papierow wartoSciowych nie wigcej niz 5% z rynku gtéwnego
dostepnych w dniu wyceny, z tym ze uwzglednianie wylacznie ceny w ofertach sprzedazy badz w
ofertach kupna jest niedopuszczalne — konieczne jest istnienie ofert po obu stronach rynku. Wyliczonej
w ten sposéb $redniej nie zaokragla sie,

2) kursu przyjetego do wyceny z dnia poprzedniego.

Sktadniki lokat, ktore sa notowane na wigcej niz jednym rynku aktywnym wycenia sie¢ w oparciu o
ceny z rynku giéwnego. Rynek giowny okresla sie w oparciu kolejno o nastepujgce kryteria:
wolumen obrotu na danym skiadniku lokat w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego,

liczbe zawartych transakcji na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego,
ilo§¢ danego skiadnika lokat wprowadzonego do obrotu na danym aktywnym rynku,

kolejnosé wprowadzenia danego sktadnika lokat do obrotu na poszczegdlnych rynkach,

mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku.

Zarzadzajacy danym Funduszem obowigzany jest przekaza¢ do Ksiegowosci Funduszy pisemng
informacje zawierajacy liste rynkéw, na ktérych Fundusz moze zawieraé transakcje na danym skfadniku
lokat.

W przypadku braku mozliwosci wyboru rynku gtéwnego w oparciu o kryteria wskazane w pkt a)-e) powyzej
decyzje o wyborze rynku gtéwnego podejmuje Towarzystwo w porozumieniu z Depozytariuszem. Wyboru rynku
gtéwnego, uzasadnionego polityka inwestycyjna Funduszu, dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesigca
kalendarzowego.

3.1. W przypadku, gdy papier warto$ciowy nowej emisji jest wprowadzany do obrotu w momencie, ktdry
nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym okresie wskazanym powyzej, ustalenie rynku gtéwnego
nastgpuje:

—  poprzez poréwnanie obrotow z poszczegoéinych rynkéw od dnia rozpoczecia notowari do kofica
okresu poréwnawczego,
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— w przypadku, gdy rozpoczyna sie obrot papierem wartoSciowym, wybér rynku dokonywany jest
poprzez poréwnanie obrotdw na poszczegélnych rynkach z pierwszego dnia wystgpienia
obrotow,

— w przypadku zakupu udziatowych papieréw warto$ciowych nowych emisji do momentu wejscia
do obrotu na aktywnym rynku ich warto§¢ godziwg wyznacza cena nabycia, chyba ze jest
mozliwa wycena na podstawie ceny z rynku aktywnego nieréznigcego sie istotnie skladnika, w
szczegolnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.

3.2. W przypadku, gdy rozpoczyna sie obrét papierem wartosciowym, za$ na rynku nie wystapily jeszcze
transakcje, w przypadku wystgpowania ofert kupna i sprzedazy za warto$¢ godziwg uznaje sie $rednig z

tych ofert (jezeli spread pomiedzy ofertami: dla udzialowych papieréw wartoSciowych wynosi nie wiecej
niz 10%, a dla diuznych papieréw wartosciowych nie wiecej niz 5% z rynku gtéwnego dostepnych w dniu
wyceny), W przypadku wystepowania ofert na wigcej niz jednym rynku, do wyboru rynku stosuje sie
zasade najmniejszego spreadu najlepszych ofert dostgpnych w momencie zakoriczenia sesji z pierwszego
dnia wystapienia ofert.

3.3. Zarzadzajgcy danym Funduszem obowigzany jest przekaza¢ do Ksiegowosci Funduszy pisemng
informacje zawierajacg liste rynkéw, na ktérych Fundusz moze zawieraé transakcje na danym skiadniku
lokat. W przypadku braku mozliwosci wyboru rynku giéwnego w oparciu o kryteria wskazane w pkt a)-e)
powyzej decyzje o wyborze rynku gtéwnego podejmuje Towarzystwo w porozumieniu z Depozytariuszem.
Wyboru rynku gliéwnego, uzasadnionego politykg inwestycyjng Funduszu, dokonuje sie na koniec kazdego
kolejnego miesiaca kalendarzowego.

W przypadku zakupu polskich instrumentdéw diuznych nowej emisji innych niz obligacje wyemitowane
przez Skarb Paristwa denominowane w PLN oraz udziatlowych papieréw warto§ciowych nienotowanych
na aktywnym rynku, do dnia budowy modelu i jego uzgodnienia z depozytariuszem, () za warto$¢ godziwg
uznaje si¢ cene nabycia, z uwzglednieniem pkt 4a, przy czym zmiana metody wyceny na cene z
aktywnego rynku moze nastapic jedynie z poczgtkiem nowego miesigca, po dokonaniu klasyfikacji danego
rynku jako rynku aktywnego,

W przypadku zakupu diuznych zagranicznych papieréw warto$ciowych nowej emisji w okresie do
zakonczenia pierwszego miesigca notowania na rynkach zorganizowanych ich warto$¢ godziwa wyznacza
sie na podstawie kursu referencyjnego BGN lub w inny sposéb uzgodniony z depozytariuszem
uwzgledniajacy dostepne dane z rynku.

W okresie pomiedzy dniem ostatniego notowania na rynku aktywnym a dniem wykupu stosuje sie cene
wykupu przy zatozeniu, ze ostatnia cena z notowania nie jest nizsza niz 95% wartosci nominatu. W
pozostatych przypadkach wymagana jest dodatkowa analiza.

Dopuszcza si¢ mozliwo$¢ wyceny udziatowych papieréw warto$ciowych nabytych w drodze nowych emisji
wedtug ceny nabycia w okresie do 60 dni kalendarzowych pod warunkiem, ze emitent zadeklarowat w
dokumentach ofertowych zamiar wprowadzenia papieréw warto$ciowych do zorganizowanego systemu
obrotu i nowe informacje dotyczgce emitenta nie wymagajg aktualizacji wyceny w celu wiarygodnego
oszacowania wartosci godziwe;j.

4) Papiery wartosciowe, w przypadku ktérych nie ma mozliwosci okreslenia ich warto$ci

godziwej wedtug metod okreslonych w pkt. 1-3, oraz dla papieréw diuznych wyemitowanych na rzecz

Funduszu Przeciwdziatania Covid-19 zabezpieczone gwarancjg Skarbu Panstwa (BGK i PFR) z powodu

wystepujacych na rynku GPW istotnych wahan cen i wolumendw transakgji w trakcie sesji

niepozwalajgcych w sposob ciggly wiarygodnie oszacowac warto$ci godziwej tych instrumentoéw, wycenia
sie wediug:

— wprzypadku aktywow i zobowigzan finansowych, ktdrych pierwotny termin zapadalnosci jest nie
dtuzszy niz 92 dni oraz niepodlegajacych operacjom objecia diuznych papierow wartosciowych
kolejnej emisji potaczonych z umorzeniem posiadanych przez Fundusz diuznych papieréw
wartosciowych wczesniejszej emisji — skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci
skladnika aktywow, przy czym skutek wyceny zalicza sie odpowiednio do przychodéw
odsetkowych albo kosztéw odsetkowych Funduszu proporcjonalnie do czestotliwosci ustalania
wartosci aktywow netto w dniach wyceny,

- dla aktywéw i zobowigzan finansowych w przypadku, gdy termin zapadalnosci jest diuzszy niz
92 dni — warto$ci godziwej uzyskanej po oszacowaniu wartosci z wykorzystaniem modeli wyceny
poziomu 2 lub 3 hierarchii warto$ci godziwej, zgodnie z metodyka ustalong przez Fundusz. W
przypadku diuznych papieréw wartosciowych do wyceny uwzglednia sie wartosci z modeli z
doktadnoscig do trzech miejsc po przecinku. ,

— w odniesieniu do instrumentéw finansowych o charakterze udziatowym innych niz wymienione
powyzej, stosuje sie metode estymacji, powszechnie stosowang i uznawang za adekwatng do
danego instrumentu finansowego, z uwzglednieniem danych z rynkéw aktywnych, w tym:

- ostatnio dostgpne ceny transakcyjne na wycenianym skiadniku lokat ustalone pomiedzy
niezaleznymi od siebie i niepowigzanymi ze soba stronami,

- metody rynkowe, a w szczegolnosci metode poréwnywainych spétek gietdowych oraz
metode poréwnywalnych transakcji,
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- metody dochodowe, a w szczegdinosci metode zdyskontowanych przeplywéw pienieznych,
- metody ksiegowe, a w szczeg6lnosci metode skorygowanej wartosci aktywow netto,
Jezeli dotychczasowe modele do wyceny nie bedg adekwatne do nowego skiadnika lokat,
czas budowy modelu moze wyniesé do 30 dni kalendarzowych, za$ w przypadku parametryzacji
sktadnikéw lokat wycenianych z zastosowaniem modeli dotychczas stosowanych czas
aktualizacji modelu wynosi do 14 dni kalendarzowych, z zastrzezeniem niestandardowych
sytuacji, w ktdrych w porozumieniu z depozytariuszem czas ten moze ulec wydtuzeniu.
W przypadku udziatowych papieréw wartosciowych do wyceny uwzglednia sie warto$ci z modeli
z doktadnoscig do dwéch miejsc po przecinku.

—  w przypadku braku mozliwosci wyceny metodami okreslonymi w pkt. 4.c) Fundusz podejmie
starania by uzyskac warto$¢ oszacowang przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke
$wiadczgca tego rodzaju ustugi.

Modele i metody wyceny skiadnikéw lokat Funduszu, o ktérych mowa w pkt. 4.b) -d), podlegajg
uzgodnieniu z depozytariuszem.

W przypadku sktadnikéw lokat, dla ktérych warto$¢ godziwg oszacowano wedtug ceny z aktywnego
rynku, gdy z poczatkiem miesigca uznaje sie brak aktywnego rynku, warto$¢ godziwa, do dnia
sporzgdzenia modelu i jego zaakceptowania przez Depozytariusza, ustala sie wedlug ceny
podobnych aktywéw pochodzacych z aktywnego rynku lub ceny identycznych iub podobnych aktywow
pochodzacych z rynku, ktéry nie jest aktywny, o ile zdaniem Funduszu cena ta odzwierciedla wartos¢
godziwg i zostataby przyjeta przez uczestnikéw rynku podczas wyceny danego skiadnika lokat. W
sytuacji braku takich danych za warto$¢ godziwg uznaje sie ostatnig, dostepng cene pochodzaca z
rynku aktywnego. Tak ustalong wartos¢ godziwg przyjmuje sie do dnia budowy modelu, o ktérym
mowa w pkt. 4. b)-d) i jego uzgodnienia z depozytariuszem (czas budowy modelu w zaleznosci od
skomplikowania — do 30 dni kalendarzowych).

W uzasadnionych przypadkach, gdy w stosunku do wycenianych za pomocg uzgodnionego modelu
aktywow wystepuje rozbieznos¢é w cenach pomiedzy Funduszem a Depozytariuszem, Towarzystwo
podejmuje decyzje odnosnie zastosowania wyceny, ktéra moze by¢ potwierdzona przez
Depozytariusza.

5) Wycena papieréw warto$ciowych przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej opiera sie na przysztych
przeptywach pienieznych oczekiwanych w okresie do terminu zapadalnosci lub wymagalnosci, a w przypadku
skiadnikéw o zmiennej stopie procentowej — do najblizszego terminu oszacowania przez rynek poziomu
odniesienia, stanowigca wewnetrzng stope zwrotu skiadnika aktywdw lub zobowigzania w danym okresie. Na
kazdy dziern wyceny Fundusz ocenia, czy istniejg obiektywne dowody utraty wartosci skiadnika lokat
wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej
i uwzglednia je w wycenie. Skiadnik lokat utracit warto$¢, gdy istniejg obiektywne dowody utraty wartosci
wynikajgce z jednego lub wigcej zdarzerh majgcych miejsce po poczatkowym ujeciu sktadnika lokat (‘zdarzenie
powodujgce strate’), a zdarzenie (lub zdarzenia) powodujace strate ma wplyw na oczekiwane przyszie
przeplywy pieniezne wynikajace ze skiladnika lokat, ktdrych wiarygodne oszacowanie jest mozliwe. Do
obiektywnych dowoddéw utraty wartosci skiadnika lokat zalicza sie m.in. uzyskane przez Fundusz informacje
dotyczace nastepujacych zdarzen:

- znaczace trudnosci finansowe emitenta,

- niedotrzymanie warunkéw umowy, np. niesptacenia albo zalegania ze sptaceniem odsetek lub nominatu,

- wysokiego prawdopodobienstwa upadiosci lub innej reorganizacji finansowej emitenta.

Jezeli istniejg obiektywne dowody, Zze zostata poniesiona strata z tytutu utraty wartosci sktadnika lokat
wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,
biezgcag wartos¢ oczekiwanych przysztych przeplywoéw pienieznych dyskontuje sie z zastosowaniem
pierwotnej efektywnej stopy procentowej sktadnika lokat.

Okreslajgc przyszie przeptywy pieniezne oczekiwane w okresie do terminu zapadalno$ci lub wymagalnosci w
szacowaniu utraty warto$ci danego skiadnika lokat wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, Fundusz okresla rozne mozliwe scenariusze zwigzane z
oczekiwanymi przyszlymi przeptywami pienieznymi, jak réwniez ocenia prawdopodobierstwa ich wystapienia.
Prawdopodabienstwa wystgpienia mozliwych scenariuszy zwigzanych z oczekiwanymi przysztymi
pienieznymi sumuja sie do wartosci jeden.

Utrata wartosci skladnika lokat kazdorazowo uzgadniana jest z Depozytariuszem, ktory ocenia okreslone
przez Fundusz przyszle przeplywy pieniezne oczekiwane w okresie do terminu zapadalnosci lub
wymagalnosci. Towarzystwo przekazuje Depozytariuszowi posiadane informacje wskazujgce na utrate
wartosci papieréw, otrzymane od emitenta (wynikajagce np. ze sprawozdania finansowego spétki, z
prowadzonej korespondenciji z emitentem lub pozyskane na spotkaniach z emitentem). Depozytariusz, w
miare mozliwosci bezposredniego pozyskania odpowiednich informacji, dokonuje weryfikacji otrzymanych od
Towarzystwa informacji bezposrednio u emitenta papieréw wartosciowych.
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6) Diluzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku, dla ktérych brak jest mozliwosci ustalenia
przysztych przeplywdw pienieznych oczekiwanych w okresie do terminu zapadalno$ci wycenia sie wedtug
wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej okresionej w pkt. 4.b). W szczegdlnosci wycena diuznych papieréw
warto$ciowych nienotowanych na aktywnym rynku opiera sie na sprawozdaniach finansowych emitenta oraz
innych informacjach zwigzanych z emitentem, mogacych mie¢ wplyw na wyceng.

7) W przypadku przeszacowania skiadnika lokat Funduszu dotychczas wycenianego w wartoéci godziwej, do
wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzief
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia.

8) Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach
za pomocg modelu wyceny, a w przypadku transakcji o terminie zapadalnosci nie diuzszym niz 92 dni wycenia
si¢ metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem odpisow z tytutu utraty wartosci skiadnika aktywoéw. Transakcja repo/sell-buy back,
zaciggniete kredyty i pozyczki $rodkéw pienieznych oraz diuzne instrumenty finansowe wyemitowane przez
Fundusz wycenia sig poczawszy od dnia ujecia w ksiggach przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

9) W przypadku inwestycji przez Fundusz w certyfikaty inwestycyjnefjednostki (tytuly) uczestnictwa innego
funduszu (,Fundusz bazowy") niedopuszczone do publicznego obrotu, wyceniane sg one wediug ostatniej
ogtoszonej przez Fundusz bazowy wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny/jednostke (tytut)
uczestnictwa przy uwzglednieniu wszystkich istotnych zmian wartosci godziwej w okresie pomiedzy
ogloszeniem wartosci jednostki uczestnictwa, a godzing w dniu wyceny wskazang w statucie. W sytuacj
ogtoszenia przez Fundusz bazowy korekty wyceny certyfikatu inwestycyjnego/ jednostki (tytutu) uczestnictwa
wartos¢ ta jest uwzgledniana w najblizszej wycenie Funduszu.

10) Wszelkie operacje dokonywane przez Fundusz potwierdzone do momentu wyceny sg ujmowane wedtug
wartosci z dnia wyceny.

11) Zobowigzania z tytulu nabycia papieréw wartoSciowych, wycenianych w skorygowanej cenie nabycia,

* oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, wykazuje sie do momentu rozliczenia
transakcji kupna wedtug wartosci nabycia. Papiery warto$ciowe, wyceniane w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, wykazuje sie do momentu rozliczenia
transakcji kupna wedlug wartosci nabycia.

12) Warto$c godziwa prawa poboru nienotowanego na rynku aktywnym okresla sie kazdego dnia wyceny wedtug
nastepujacych zasad:
C—-B
L
C — cena rynkowa akcji w danym dniu,
B — cena emisyjna akcji nowej emisji,
L - liczba pp potrzebnych do nabycia akcji nowej emisiji.

W przypadku, gdy warto$¢ teoretyczna prawa poboru ustalona wedlug powyzszego wzoru jest mniejsza od 0,
do wyceny przyjmuje sie warto§¢ prawa poboru jako 0.

W przypadku, gdy nie jest znana cena emisyjna akcji nowej emisji, a prawo poboru bedzie notowane na rynku
zorganizowanym, do wyceny przyjmuje sie najnizsza mozliwg warto$¢ prawa poboru, tj. 0,0001.

13) Przed dniem pierwszego notowania na aktywnym rynku prawa do akgji nienotowanych na aktywnym rynku
wyceniane sg po cenie emisyjnej akcji nowej emisji. Prawa do akdji nienotowanych powstate w wyniku
zamiany praw poboru zakupionych na GPW wyceniane s3 po cenie emisyjnej akcji nowej emisji powiekszonej
o koszt nabycia praw poboru.

14) Wycena praw do akgji oraz praw do nowej emisji akcji notowanych na aktywnym rynku odbywa sie w oparciu
o kurs ustalony na aktywnym rynku w dniu wyceny lub w przypadku jego braku w oparciu o publicznie
ogloszong na aktywnym rynku cene nieréznigcego sig istotnie skiadnika, w szczegéinosci o podobnej
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

15) Papiery wartosciowe zgtoszone do sprzedazy lub wymiany w odpowiedzi na publiczne wezwanie wycenia
si¢ na podstawie ceny z wezwania lub warunkéw wymiany, w przypadku oferty, w ktorej:

- wezwanie obejmuje skup 100% papierow;

- Fundusz posiada potwierdzone informacje o spetnieniu wszystkich warunkéw z wezwania;

- Fundusz odpowiada na wezwanie calg posiadang pozycjg papierow.

16) Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku Fundusz wycenia wedlug zasad okre$lonych w pkt. 1.
Kontrakty terminowe zawarte poza aktywnym rynkiem wycenia sig wedtug wartosci godziwej otrzymanej przy
zastosowaniu modelu wyceny.

17)W dniu wyceny zobowigzania Funduszu z tytutu wystawionych opcji notowanych na aktywnym rynku ustala
si¢ wedlug wartosci godziwej wystawionych opcji, wycenionych zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 1-3.

18) Zobowigzania Funduszu z tytulu krotkiej sprzedazy papieréow warto$ciowych wycenia sie wedlug zasad
przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.
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4. Wycena papieréw warto$ciowych notowanych na zagranicznych rynkach

1. W przypadku nabycia przez Fundusz papieru wartoSciowego wyemitowanego zagranicg podmiot
prowadzacy ksiegi rachunkowe Funduszu okresla rynki aktywne tego papieru wartoSciowego i przedstawia
depozytariuszowi do akceptacji informacje bedaca podstawag wyboru metody wyceny.

2. Aktywa i zobowigzania denominowane w walutach obcych:

a) wycenia sie w sposob okreslony w pkt. 1-2 ,Wycena papieréw wartosciowych i praw majagtkowych
notowanych na krajowych rynkach”, przy czym w zakresie kryterium wyboru rynku gtéwnego stosuje
sie odpowiednio postanowienia pkt. 3,

b) wycenia sie w walucie kraju notowania lub — w przypadku papieréw nienotowanych na aktywnym
rynku — w walucie, w ktdrej skiadnik lokat jest denominowany i wykazuje sie w walucie polskiej po
przeliczeniu wedlug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski na moment wskazany w statucie Funduszu, w ktérym okreslane s3g ostatnie
dostepne kursy,

c) warto$¢ aktywéw notowanych lub denominowanych w walutach, , dla ktérych Narodowy Bank Polski
nie ustala kursu, ich wartos¢ jest okreslana w relacji do ostatniego dostgpnego $redniego kursu euro
wyliczonego przez Narodowy Bank Polski na moment wskazany w statucie Funduszu, w ktérym
okreslane sg ostatnie dostepne kursy,

d) srodki pieniezne oraz naleznosci i zobowigzania niedenominowane w zlotych wycenia sie lub ustala
w walucie, w ktérej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wediug Sredniego kursu
NBP dostepnego na moment wskazany w statucie Funduszu, w ktérym okreslane sg ostatnie
dostgpne kursy.

e) w celu ustalenia warto$ci papieréw wartosciowych notowanych lub denominowanych w walutach
obcych wykorzystuje sie kursy papierow wartosciowych notowanych w walutach obcych i
przeliczanych na walute polska.

3 Tytuly uczestnictwa notowane na rynku aktywnym emitowane przez instytucie wspodinego
inwestowania
majace siedzibe za granicg sg wyceniane w sposoéb okreslony w ust. 1-2 ,Wycena papieréw warto$ciowych
i praw majatkowych notowanych na krajowych rynkach”. W innym przypadku wyceniane sg wediug
ostatniej ogloszonej przez emitenta wartosci aktywow netto na tytut uczestnictwa, przy uwzglednieniu
wszystkich istotnych zmian warto$ci godziwej w okresie pomiedzy ogloszeniem wartosci tytulu
uczestnictwa, a godzing w dniu wyceny wskazang w statucie.

5. Stosowane w okresie sprawozdawczym zasady rachunkowosci

Sprawozdanie zostato sporzgdzone wedtug nastepujgcych zasad:

1. Sprawozdanie Funduszu sporzadzone jest w jezyku polskim i w walucie polskiej, zgodnie z przepisami
ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrze$nia 1994 roku oraz z formatem okreslonym przez Rozporzadzenie
Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegéinych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych.

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

3. Sprawozdanie zawiera wynik z operacji Funduszu obejmujacy:

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 rachunkowo$ci okreslonymi w polityce
rachunkowosci Funduszu oraz wediug metod wyceny obowigzujgcych na dzier bilansowy.

Sprawozdanie finansowe obejmuje:
1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
Zestawienie lokat,
Bilans,
Rachunek wyniku z operacji,
Zestawienie zmian w aktywach netto,
Rachunek przeptywodw pienieznych,
Noty objasniajace,
Informacje dodatkowa.

PN A LN

6. Szacowanie wartosci godziwej

Sporzadzanie sprawozdania finansowego wymaga od kierownictwa dokonania subiektywnych ocen, estymaciji
i przyjecia zatozenh wplywajgcych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane warto$ci aktywow
i pasywow oraz kwoty przychodéw i kosztdw. Szacunki dokonywane sg w oparciu o dostepne dane historyczne,



Esaliens Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Kwartalne sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 paZdziemika 2022 roku do dnia 31 grudnia 2022 roku

dane mozliwe do zacbserwowania na rynku oraz szereg innych czynnikéw uwazanych za wlasciwe w danych
okolicznosciach. Stanowig one podstawe do oszacowania wartosci poszczegdinych skladnikéw lokat, ktérych
nie da sig okresli¢ w jednoznaczny sposéb na podstawie ceny pochodzacej z aktywnego rynku.

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

Na kazdy dzier wyceny kierownictwo ocenia, czy zaistniaty obiektywne dowody utraty wartosci skiadnika lokat.
W przypadku ich zaistnienia dokonuje sie odpisu aktualizujgcego.

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

Na dzieri 31 grudnia 2022 roku 7,70% aktywow Funduszu zostalo wycenionych w sposéb inny niz w oparciu o
kurs ustalony na aktywnym rynku (na dziefi 30 wrzesnia 2022 roku 2,08% aktywow). Zdaniem kierownictwa
wartosci bilansowe wszystkich istotnych skitadnikow aktywdw na dzien 31 grudnia 2022 roku sg mozliwe do
odzyskania.

. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

Dostosowanie polityki rachunkowosci do opublikowanego w dniu 31 grudnia 2020 roku Rozporzadzenia Ministra
Finansdw, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 roku zmieniajgcego rozporzadzenie w
sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych nastapito w dniu 1 lipca 2021 r.

Glowne zmiany, ktére zostaly wprowadzone wraz z nowym rozporzadzeniem dotycza zasad wyceny
instrumentow diuznych i zawierajg migdzy innymi znaczace ograniczenie stosowania w wycenie nienotowanych
dluznych papieréw warto$ciowych metody skorygowanej ceny nabycia wyznaczonej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej na rzecz wyceny wedlug wartosci godziwej. Wigzalo sie to z koniecznoscig
budowy modeli wyceny uwzgledniajacych ryzyko kredytowe emitenta. Wplyw zmian zasad rachunkowosci
zostat zaprezentowany w punkcie 6¢ Informacji dodatkowe;j.






