ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY FIZ

O sorygowany

FIZ-Q-E_01.07.21 1/2025

KOMISJANADZORU FINANSOWEGO

Raport kwartalny FIZ-Q-E

za 1 kwartat 2025 roku obejmujgcy okres od 2025-01-01 do 2025-03-31

podstawa prawna:
§ 60 ust. 1 pkt 1 - kwartalne sprawozdanie finansowe FIZ_E

ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY

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

WARECKA
(ulica)
(0-22) 337-66-00 PLFIZ000502
(telefon) (identyfikator krajowy)
KOMISJANADZORU FINANSOWEGO
Informacje o funduszu
Konstrukcja funduszu: Typ funduszu:
Subfundusz: [m] Fundusz sekurytyzacyjny: [m]
Fundusz podstawowy: [m} Fundusz portfelowy: [m}
Fundusz powigzany: D Fundusz aktywoéw niepublicznych: D
Waluta sprawozdania finansowego: PLN

(nazwa funduszu podstawowego)
Fundusze powigzane:

(nazwy funduszy powigzanych)

Fundusz z
wydzielonymi
subfunduszami:
(nazwa funduszu)
Plik Opis
Warto$¢ na Wartosé
IWYBRANE DANE FINANSOWE dzien bilansowywyrazona w
tys. EURO
I. Przychody z lokat 0,00 0,00
II. Koszty funduszu netto 180,00 43,00
IIl. Przychody z lokat netto -180,00 -43,00
IV. Zrealizowane zysk (straty) ze zbycia lokat 665,00 159,00
V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 1.070,00 256,00
V1. Wynik z operacji 1 555,00 372,00
VII. Zobowigzania 103,00 25,00
VIIl. Aktywa 13 017,00 3111,00
IX. Aktywa netto 12 914,00 3 087,00
X.Liczba ikatow i Yj 8741 8741
XI. Wartos¢ aktywdéw netto na certyfikat inwestycyjny 1477,35 353,00
XII. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 177,90 43,00
ZESTAWIENIE LOKAT
1 kwartat 4 kwartat 2024 rok 1 kwartat
SKEADNIKI LOKAT
2025 roku 2024 roku 2024 roku
[Wartos & Wartosé Wartosé Wartosé
Wartosé wediug Pro_centowy Wartosé wedtug Pro_centowy Wartosc wedtug Pro_centowy Wartosé wedlug Pro?entowy
edlug ceny wYce'ny na udziat w edlug ceny wy(cgny na udziat w edlug ceny wy(cgny na udziat w edlug ceny wyce'ny na udziat w
jnabycia w tys. dIZ|en aklywach jpabycia w tys. dIZ|en aklywach jnabycia w tys. dflen aklywach pabycia w tys dflen aktywach
bilansowy w jogotem bilansowy w ogotem bilansowy w jogotem bilansowy w  jogotem
ys. ys. ys. ys.

1. Akcje 8407 10321 79,29 9872 10948 87,89 9872 10948 87,89 14507 12796 97,30

2. Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00

3. Praw a do akcji 960 1236 9,49 763 807 6,47 763 807 6,47 0 0 0,00

4. Praw a poboru 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00

5. Kwity depozytow e 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
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6. Listy zastaw ne

0,00

0 0,00

0,00

0,00

7. Dluzne papiery w artosciow e

0,00

0 0,00

0,00

0,00

8. Instrumenty pochodne

0,00

0 0,00

0,00

0,00

9. Udzialy w spétkach z ograniczong
odpow iedzialno$cig

0,00

0 0,00

0,00

0,00

10. Jednostki uczestnictw a

0,00

0 0,00

0,00

0,00

11. Certyfikaty inw estycyjne

0,00

0 0,00

0,00

0,00

12. Tytuly uczestnictw a emitow ane przez
instytucje w spolnego inw estow ania
majgce siedzibe za granicg

=)

=)

0,00

0,00

0,00

13. Wierzytelnosci

0,00

0 0,00

0,00

0,00

14. Udzielone pozyczki pienigzne

0,00

0 0,00

0,00

0,00

15. Weksle

0,00

1)

o

0,00

1)
=)

0,00

)

0,00

16. Depozyty

0,00

81 0,65

0,65

104

0,79

17. Waluty

0,00

0,00

0,00

0,00

18. Nieruchomosci

0,00

0,00

0,00

0,00

19. Statki morskie

0,00

0,00

0,00

0,00

20. Inne

olofolol|ololo]e

ololole|o|o]o]e

0,00

ololo]o

olofe|o

0,00

ololo|o
olofe|eo

0,00

olofe|e

olofo|o

0,00

TABELEZUPEL

JACE

IAKCJE

Rodzaj ynku

azwa ynku

Liczba

Kraj siedziby
emitenta

artos¢ wedtug Wartosé wedtug
eny nabycia w [wyceny na dzien
ys. bilansowy w tys.

Procentowy udzial
aktywach
bgotem

.LPP S.A. (PLLPP0000011)

|Aktywny rynek - rynek regulowany

GIELDA
PAPIEROW
/ARTOSCIOWY
CHwW
IARSZAWIE
S.A.

30,00

POLSKA

372,00 528,00

o

. ALIOR BANK S.A. (PLALIOR00045)

|Aktywny rynek - rynek regulowany

GIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
cHw
ARSZAWIE
5.A.

19500,00

POLSKA

1779,00 2335,00

17,94

@

. INSTAL KRAKOW S.A. (PLINSTK00013)

|Aktywny rynek - rynek regulowany

[GIELDA
PAPIEROW
ARTOS$CIOWY

50000,00

POLSKA

813,00 1850,00

14,21

IS

. NEUCA S.A. (PLTRFRM00018)

|[Aktywny rynek - rynek regulowany

[GIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
cHwW
ARSZAWIE
S.A.

295,00

POLSKA

267,00 217,00

o

. AILLERON S.A. (PLWNDMB00010)

|[Aktywny rynek - rynek regulowany

GIELDA
PAPIEROW
/ARTOSCIOWY
CHW
IARSZAWIE
S.A.

68370,00

POLSKA

882,00 1583,00

12,16

o

. COMPREMUM S.A. (PLPZBDT00013)

|[Aktywny rynek - rynek regulowany

GIELDA
PAPIEROW
/ARTOSCIOWY
CHW
IARSZAWIE
S.A.

240000,00

POLSKA

274,00 281,00

~

. SYNEKTIK S.A. (PLSNKTK00019)

|Aktywny rynek - rynek regulowany

GIELDA
PAPIEROW
/ARTOSCIOWY
CHwW
IARSZAWIE
S.A.

142,00

POLSKA

32,00 30,00

0,23

®

. TORPOL S.A. (PLTORPL00016)

|Aktywny rynek - rynek regulowany

GIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
cHw
ARSZAWIE
5.A.

12000,00

POLSKA

457,00 469,00

3,60

©

. AUTO PARTNER S.A. (PLATPRT00018)

|Aktywny rynek - rynek regulowany

[GIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
cHwW
ARSZAWIE
5.A.

20000,00

POLSKA

488,00 360,00

10. MOLECURE S.A. (PLONCTHO00011)

|[Aktywny rynek - rynek regulowany

[GIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
cHwW
ARSZAWIE
S.A.

66400,00

POLSKA

597,00 610,00

4,68

CAPTOR THERAPEUTICS S.A.
"(PLCPTRTO00014)

|[Aktywny rynek - rynek regulowany

GIELDA
PAPIEROW
/ART OSCIOWY
CHW
IARSZAWIE
S.A.

15592,00

POLSKA

624,00 608,00

4,67

12. VERCOM S.A (PLVRCM000016)

|[Aktywny rynek - rynek regulowany

GIELDA
PAPIEROW
/ART OSCIOWY
CHW
IARSZAWIE
S.A.

4000,00

POLSKA

441,00 468,00

3,60

13. SHOPER S.A. (PLSHPR000021)

|Aktywny rynek - rynek regulowany

GIELDA
PAPIEROW
/ART OSCIOWY
CHwW
IARSZAWIE
S.A.

22517,00

POLSKA

855,00 905,00

14. WOODPECKER CO S.A. (PLWDPCK00017)

|Aktywny rynek - rynek regulowany

GIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
cHw
ARSZAWIE
5.A.

18454,00

POLSKA

526,00 77,00

PRAWA DO AKCJI

Rodzaj rynku

lazwa rynku

f-iczba

raj siedziby
emitenta

lartos¢ wedtug artos¢ wedtug
eny nabycia w wyceny na dzien
ys. bilansowy w tys.

Procentowy udziat
aktywach
pgotem

1 CREOTECH INSTRUMENTS S.A
" (PLCRTCH00058)

|[Aktywny rynek - rynek regulowany

GIELDA
PAPIEROW
ARTOSCIOWY
cHwW
ARSZAWIE
S.A.

6000,00

POLSKA

960,00 1236,00
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lartos¢ wedtug

artos¢ wedtug [Procentowy udziat

ys.

Hanej walucie

bilansowy w tys. pgétem

WEKSLE Data ptatnosci  fceny nabycia w wyceny na dzien w aktywach
ys. bilansowy w tys. pgdtem
kraj siodziby arunk artosé wedtug [Wartosé wediug ;C“e":; :’:g;‘i‘gﬁ artosé wediug [Procentowy udziat
DEPOZYTY azwa banku [ aluta bprocentowania P nabycia w ceny nabycia w bilansowy w yoeny na dzier lw akywach
Kanej walucie fys. ) bilansowy wtys. ogétem
danej walucie
I.W walutach panstw nalezacych do OECD 0,00 0,00 0,00
nw panstw ni z do OECD 0,00 0,00 0,00
arto& wedlug |Wartosé na & wedtug y udzial

WALUTY Paristwo eny nabycia w pilansowy w yceny na dzier v akywach

I.W walutach panstw nalezacych do OECD 0,00 0,00 0,00
nLw panstw nis z do 0.00 0.00 0.00
OECD ) A ,
N N artos¢ wedtug artos¢ wedtug |Procentowy udziat
NIERUCHOMOSCI S;;Eudda"'a 90 hata nabycia w?e'zj;:fg' Kraj potozenia  Adres peny nabycia w |wyceny na dzie v akywach
ys. bilansowy w tys. jogétem

I. Praw a wtas nosci nieruchomosci: 0,00 0,00 0,00
1.Budynki 0,00 0,00 0,00
2.Lokale 0,00 0,00 0,00
a) 0,00 0,00 0,00)
3.Grunty 0,00 0,00 0,00}
4.Inne 0,00 0,00 0,00
Il.Prawa po $ci nier: 0,00 0,00 0,00
1.Budynki 0,00 0,00 0,00
2.Lokale 0,00 0,00 0,00
3.Grunty 0,00 0,00 0,00
4.lnne 0,00 0,00 0,00
lll. Uzytkow anie wieczyste: 0,00 0,00 0,00}
1.Budynki 0,00 0,00 0,00
2.Lokale 0,00 0,00 0,00
3.Grunty 0,00 0,00 0,00}
4.Inne 0,00 0,00 0,00

Komisja Nadzoru Finansowego

. . krai siedziby [Termin arunki artose arto& wedlug [Wartoss wedlug [Procentowy udzial
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj ynku azwa ynku  [Emitent em:lenla Y ou ‘ Liczba eny nabycia w wyceny na dzier fw akiywach
ykup bys bilansowy w tys. bgétem
1.0 terminie wykupu do 1 roku: 0,00 0,00 0,00 0,00
a) Obligacje 0,00 0,00 0,00 0,00
b) Bony skarbowe 0,00 0,00 0,00 0,00/
c) Bony pieni¢zne 0,00 0,00 0,00 0,00
d) Inne 0,00 0,00 0,00 0,00
2.0 terminie wykupu powyzej 1 roku: 0,00 0,00 0,00 0,00
a) Obligacje 0,00 0,00 0,00 0,00
b) Bony skarbowe 0,00 0,00 0,00 0,00
c) Bony pieni¢zne 0,00 0,00 0,00 0,00
d)Inne 0,00 0,00 0,00 0,00
Emitent Kemj siedziby o artosé wediug Wartos¢ wediug [Procentowy udzial
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku azwa rynku emitenta bazow lLiczba ceny nabycia w wyceny na dzien w aktywach
% y Y ys. bilansowy w tys. pgotem
I y: instrumenty hodi 0,00 0,00 0,00 0,00}
Il. Niewystandaryzowane instrumenty
0,00 0,00 0,00 0,00
UEDNOSTKI UCZESTNICTWA | azwa i rodzaj artos¢ wedtug lartos¢ wedtug Procentowy udziat
Rodzaj rynku lazwa rynku [Liczba ceny nabycia w fwyceny na dzien w aktywach
CERTYFIKATY INWESTYCYJNE unduszu ys. bilansowy wtys. pgétem
I. Jednostki uczestnictwa 0,0000 0,00 0,00 0,00
Il. Certyfikaty inwestycyjne 0,00 0,00 0,00 0,00
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4 kwartat 1 kwartat
BILANS - {2024 ok f- --
2025 roku 2024 roku 2024 roku
I. Aktywa 13017,00 12457,00 12457,00 13151,00
1.$rodK pieniezne i ich ekwiwalenty 173,00 0,00 0,00 0,00]
2.Naleznosci 1264,00 621,00 621,00 228,00
3. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0,00 0,00 0,00 0,00
4. Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 11557,00 11755,00 11755,00 12796,00
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 0,00 81,00 81,00 104,00
6. Pozostate aktywa 23,00 0,00 0,00 23,00
Il. Zobowiazania 103,00 84,00 84,00 693,00
lll. Aktywa netto (I-11) 12914,00 12373,00 12373,00 12458,00
IV. Kapitat funduszu 3953,00 4967,00 4967,00 5775,00!
1. Kapitat wptacony, w tym: 142898,00 142898,00 142898,00 142898,00
- i i jne nie w petni 0,00 0,00 0,00 0,00
2. Kapitat wyptacony (wielkos¢ ujemna) 138945,00] -137931,00] -137931,00]  -137123,00
V. Dochody zatrzymane 6771,00 6286,00 6286,00 8394,00
1. i = przychody z lokat netto 17700,00 -17520,00]  -17520,00 -17381,00
X y zre: Zysk (srata) ze
zbycia lokat 24471,00 23806,00 23806,00 25775,00
VL. Wzros.t (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny] 2190,00 1120,00 1120,00 4711.00
nabycia
Kapi T2k 1 m =
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji 12914,00 12373.00 12373.00 12458,00
(IV+V+-VI)
Ficzba y ikatow i y | 8741,00] 9445,00] 9445,00] 10020,00|
[Wartost aktywow netto na certyfikat inwestycyjny | 1477,35] 1310,05] 1310,05] 1243,27)
Przewi liczba ikatow i yi | 8741,00]
Pozwodniona wartos¢ aklywow netto na certyfikat inwestycyjny | 1477,35|
[Serie certyfikatéw inwestycyjnych Liczba
A
872,00
B
821,00
o
1602,00
D
4104,00
E
1342,00
Berie certyfikatow inwestycyjnych [Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny
A
1477,35
B
1477,35
o
1477,35
D
1477,35
E
1477,35
Narastajaco Narastajaco
k\_:«?nz!y roku Okres roku kwartaly .roku
biezacego oprzedniego poprzedniego
kwartat: Pop! 9 kwartat:
od:
rok: do- rok:
od: : od:
do: do:
1 1
0d 20250101 |-~~~ 0240101 |- oo
2025 2024
RACHUNEK WYNIKU ZOPERACJI |~ bozaot01
do 2025-03-31 ----12024-03-31 -
p025-03-31 p024-03-31
I.Przychody z lokat 0,00 0,00 3,00 3,00}
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0,00 0,00 0,00 0,00)
2. Przychody odsetkowe 0,00 0,00 2,00 2,00
3. Przychody zwigzane z i i 0,00 0,00 0,00 0,00)
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0,00 0,00 1,00 1,00
5. Pozostate 0,00 0,00 0,00 0,00
Il. Koszty funduszu 214,00 214,00 211,00 211,00
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa, w tym: 145,00 145,00 153,00 153,00
-stata cze$¢ wynagrodzenia 145,00 145,00 153,00 153,00
-zmienna cze$¢ wynagrodzenia 0,00 0,00 0,00 0,00}
2. dla iotd ybucj 0,00 0,00 0,00 0,00
3. Optaty dla depozytariusza 14,00 14,00 15,00 15,00}
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow
funduszu 7,00 7,00 2,00 2,00
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 10,00 10,00 10,00 10,00]
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 29,00 29,00 27,00 27,00
7.Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,00 0,00 0,00
8. Uslugi prawne 1,00 1,00 0,00 0,00}
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0,00 0,00 0,00 0,00}
10. Koszty odsetkowe 0,00 0,00 0,00 0,00
11. Koszty zwigzane z i i $ 0,00 0,00 0,00 0,00
12. Ujemne saldo réznic kursowych 1,00 1,00 0,00 0,00
13. Pozostate 7,00 7,00 4,00 4,00
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 34,00 34,00 33,00 33,00
IV. Koszty funduszu netto (lI-lll) 180,00 180,00 178,00 178,00
V.Przychody z lokat netto (I-IV) -180,00 -180,00 -175,00 -175,00
Vl.Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 1735,00 1 735,00 -786,00 -786,00
1.Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 665,00 665,00 -355,00 -355,00
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2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny
lokat, w tym: 1070,00 1070,00 -431,00 -431,00]
-2 tytutu réznic kursowych 2,00 2,00 0,00 0,00
VII. Wynik z operacji 1555,00 1555,00 -961,00 -961,00]
VIIl. Podatek dochodowy 0,00 0,00 0,00 0,00}
jynik z operacji pr jacy na certyfikat i y 177,90 177,90 -95,91 95,91
Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat 17790 177,90 05,91 95,91
nwestycyjny
Narastajaco Narastajaco
kwartalyroku 0 kwartaly roku
biezacego oprzedniego poprzedniego
kwartat: Pop! 9 kwartat:
od:
rok: do- rok:
od: : od:
do: do:
1 1
od 2025-01-01 R024-01-01
2025 2024
ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO |- oo 2%
p025-01-01 [024-01-01
do 2025-03-31 [~~~ R024-12-31 -
p025-03-31 [024-03-31
I.Zmiana wartosci aktyw 6w netto 0,00 0,00 0,00 0,00
1. Warto&¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego 12 373,00 12 373,00 13 809,00 13 809,00,
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 1555,00 1555,00 -961,00 -961,00
a) przychody z lokat netto -180,00 -180,00 -175,00 -175,00!
b)zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 665,00 665,00 -355,00 -355,00
c)wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 1 070,00 1070,00 -431,00 -431,00
3.Zmiana w aklywach netto z tytutu wyniku z operacji 1555,00 1555,00 -961,00 -961,00
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem) 0,00 0,00 0,00 0,00/
a)z przychod6w z lokat netto 0,00 0,00 0,00 0,00
b)ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0,00 0,00 0,00 0,00/
c)z przychodéw ze zbycia lokat 0,00 0,00 0,00 0,00/
5.Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -1014,00 -1014,00 -390,00 -390,00
kapitat t ksze kapitat tut
a)zmiana fapitalu wplaconego (powigkszenie kapitalu z tytulu 0.00 000 000 0.00
ydany Y
b)zmiana kapitatu taconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu
) pltalu wyptaconego ¢ iy P Y -1014,00 -1014,00 -390,00 -390,00
6.taczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 541,00 541,00 -1351,00 -1351,00
7. Warto¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 12 914,00 12914,00 12 458,00 12 458,00
8. Srednia wartoé¢ aklywdw netto w okresie sprawozdawczym 13 125,00 13 125,00 13 007,00 13 007,00
Zmiana liczby certyfikatéow inwestycyjnych:
. Yy v yeyinys 704,00 704,00 -302,00 -302,00!
1_Zmiana liczby ikat6 ycyinych w okesie sp ym: 704,00 704,00 302,00 -302,00)
a)liczba ikato 0,00 0,00 0,00 0,00
b) liczba wykupiony ikato yeyiny 704,00 704,00 302,00 302,00
c)saldo zmian -704,00 -704,00 -302,00 -302,00!
2.Liczba 6 il ji od poczatku
dziatalnogci funduszu, w tym: 8741,00 8741,00 10 020,00 10 020,00
a)liczba ikato 115 999,00 115 999,00 115 999,00 115 999,00
b)liczba ikatow inwestycyjnych 107 258,00 107 258,00 105 979,00 105 979,00
c)saldo zmian 8 741,00 8741,00 10 020,00 10 020,00
3.F liczba 6 j 8741,00 8741,00 10 020,00 10 020,00
Zmiana wartosci aktyw 6w netto na certyfikat inwestycyjny:
. yw 4 yeviny: 0,00 0,00 0,00 0,00
1. wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec
1310,05 1310,05 1337,82 1337,82
okresu
2. wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezacego & & 4 4
okresu sprawozdawczego 147735 1477,35 1243,27] 1243,27|
3. procentowa zmiana wartosci aklywéw netto na certyfikat inwestycyjny w
okresie sprawozdawczym 12,77 12,77 7.07 7,07
4. minimalna wartos¢ aklywow netto na certyfikat inwestycyjny w okesie
sprawozdawczym 1353,73 1353,73 1243,77] 1243,77|
-data wyceny p025-01-29 p025-01-29 p024-03-27 [024-03-27
5. maksymalna warto akywow netto na ceryfikat inwestycyjny w okresie
sprawozdawezym 1485,00 1485,00 1318,75 1318,75
-data wyceny 025-03-26 025-03-26 R024-01-31 [024-01-31
6. wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wedtug ostatniej & & 4 4
wyceny w okresie sprawozdawczym 148500 148500 124377 124377
-data wyceny 025-03-26 025-03-26 p024-03-27 [024-03-27
7.Rozwodniona warto¢ aklywéw netto na certyfikat inwestycyjny 1485,00 1485,00 0,00 0,00
IV.Procentowy udziat kosztéw funduszu w Sredniej wartosci
aktywow netto, w tym: 6.61 6.61 6,52 6,52
1. udziat ia dla 4,48 4,48 4,73 4,73
2. udziat ia dla
dystrybucie 0,00 0,00 0,00 0,00
3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,43 0,43 0,46 0,46
4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aklywow
:j 4 P azany’ P g v 0,22 0,22 0,06/ 0,06
unduszu
5. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,90 0,90 0,83 0,83]
6. procentowy udziat optat za usiugi w zakiesie zarzadzania akywami
funduszu 0,00 0,00 0,00 0,00
Narastajaco Narastajaco
k\_:«?nz!y roku Okres roku kwartaty _roku
biezacego oprzedniego poprzedniego
kwartat: pop % kwartat:
od:
rok: do- rok:
od: : od:
do: do:
1 1
0d 2025-0101 f-----------— £02401-01  |-----oooooo
A 5 2025 2024
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH |- T o] -
R025-01-01 R024-01-01
do 2025-03-31 R024-03-31
p025-03-31 p024-03-31
A.Przeplywy $rodkéw pienigeznych z dziatalno$ci operacyjnej 1106,00 1.106,00 390,00 390,00
1. Wplywy 7 050,00 7 050,00 6 724,00 6 724,00
1. Z tytutu posiadanych lokat 0,00 0,00 326,00 326,00
2. Z tytutu zbycia skadnikow lokat 6 922,00 6 922,00 6 389,00 6 389,00
3. Pozostate 128,00 128,00 9,00 9,00
II. Wydatki 5944,00 5 944,00 6 334,00 6 334,00
1. Z tytutu posiadanych lokat 0,00 0,00 0,00 0,00
2. Z tytutu nabycia skadnikow lokat 5 728,00 5 728,00 6 115,00 6115,00
3. Z tytutu dla 143,00 143,00 156,00 156,00
4.Z tytlu dia iotow pi acy
dystrybucie 0,00 0,00 0,00 0,00
5.Z tytutu optat dia depozytariusza 14,00 14,00 14,00 14,00
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6. Z tytutu optat z rejestru aktywow 6,00 6,00 2.00 2,00
7.Z tytulu oplat za ia oraz oplat rej y 27,00 27,00 27,00 27,00
8. Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 18,00 18,00 16,00 16,00
9. Z tytutu ustug w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,00 0,00 0,00
10. Z tytutu ustug prawnych 1,00 1,00 0,00 0,00
11.Z tytutu posiadania nieruchomosci 0,00 0,00 0,00 0,00
12. Pozostale 7.00 7,00 4,00 4,00
B.Przeplywy srodkow iez z dzi Sci fi j -1014,00 -1 014,00 -390,00 -390,00
1. Wptywy 0,00 0,00 0,00 0,00
1.Z tytutu wydania certyfikatow inwestycyjnych 0,00 0,00 0,00 0,00
2.Z tytutu zaciagnietych kredytow 0,00 0,00 0,00 0,00
3. Z tytutu zaciagnigtych pozyczek 0,00 0,00 0,00 0,00
4.Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek 0,00 0,00 0,00 0,00
5. Odsetki 0,00 0,00 0,00 0,00
6. Pozostale 0,00 0,00 0,00 0,00
1. Wydatki 1014,00 1014,00 390,00 390,00
1.Z tytutu pieni ikato 1014,00 1.014,00 390,00 390,00
2.Z tytutu sptat zaciagnietych kredytow 0,00 0,00 0,00 0,00
3. Z tytutu sptat zaciagnigtych pozyczek 0,00 0,00 0,00 0,00
4.Z tytutu wyemitowanych obligacji 0,00 0,00 0,00 0,00
5.Z tytutu wyptaty przychodéw 0,00 0,00 0,00 0,00
6.Z tytutu udzielonych pozyczek 0,00 0,00 0,00 0,00
7. Odsetki 0,00 0,00 0,00 0,00
8. Pozostate 0,00 0,00 0,00 0,00
C. fl::tkl zm |ar’| kl;rrsozvl\:gzvym |an{ .srodkow pienieznych i 0,00 0,00 0.00 0,00
D.Zmiana stanu $rodkéw pienigznych netto (A+/-B) 92,00 92,00 0,00 0,00
E Srodki pienigzne i ekwiwalenty $rodkéw pienigznych na
poczqtepk ok?esu sprawozdaw)::zego premiesny 81,00 81,00 0,00 0.00
F.Srodki pienigzne i ekwiwalenty srodkéw pienigznych na
koniecZkre:u sprawozdawczigo (E+/-D) preiesny 173.00 173,00 0.00 0.00
NOTY
NOTA-1POLITYKARACHUNKOWOSCI
Prik [opis |
|LM16-F’RAFU Nota 1 AS FIZ.pdf ‘No(a1 Polityka Rachunkowosci |
. ‘ 1 kwartat
NOTA-2NALEZNOSCIFUNDUSZU
2025 roku
1.Z tytutu zbytych lokat 474,00
2.Z tytutu instrumentéw pochodnych 0,00
3. Z tytutu oW i Yi 0,00
4.Z tytutu dywidendy 0,00
5.Z tytutu odsetek 0,00
6.7 tytutu i sci, wtym 6 0,00
7. Ztytutu udzielonych pozyczek 0,00
8. Pozostate 790,00
a)z tytutu naleznosci od TFI - koszty li 34,00
b) z tytutu rozliczenia subskrypcii 756,00
1 kwartat
NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU
2025 roku
1.Z tytutu nabytych aktywéw 0,00
2. Z tytutu transakcji repo/sell-buy back 0,00
3.Z tytutu instrumentéw pochodnych 0,00
4.Z tytutu wptat na certyfikaty inwestycyjne 0,00
5.Z tytutu i oW il Yi 0,00
6. Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu 0,00
7.Z tytutu wyplaty przychodéw funduszu 0,00
8.Z tytutu wyemitowanych obligacji 0,00
9.Z tytutu kithoterminowych pozyczeki kedytéw 0,00
10. Z tytutu dlugoterminowych pozyczeki kredytéw 0,00
11. Z tytutu gwarancji lub poreczen 0,00
12. Z tytutu rezerw 97,00
13. Pozostate zobowigzania 6,00
a) z tytutu optat za umorzenie CI 6,00
’INFORMACJA DODATKOWA
[Prik [opis |
|LM16 informacja dodatkowa.pdf hnformacja dodatkowa |
PODPISY

PODPISYOSOBREPREZENTUJACYCHFUNDUSZ

Imie i Nazwisko [Stanowisko/Funkcja Podpis

orbert Chwesiuk PROKURENT
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INFORMACJA DODATKOWA

1.

3a)

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

W biezgcym okresie nie wystapity znaczace zdarzenia z lat ubieglych wymagajace ujecia w sprawozdaniu
finansowym.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych
w sprawozdaniu finansowym:

Nie wystapity znaczgce zdarzenia po dniu bilansowym, ktére nie zostatyby uwzglednione w sprawozdaniu
finansowym.

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

W dniu 31 grudnia 2020 roku zostato opublikowane Rozporzadzenie Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki
Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniajgce rozporzgdzenie w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (dalej ,Rozporzadzenie zmieniajgce”). Rozporzadzenie zmieniajgce
weszto w zycie z dniem 1 stycznia 2021 r. Dostosowanie zasad rachunkowosci Funduszu do ww.
Rozporzadzenia nastgpito w dniu 1 lipca 2021 r. Zmiany w Rozporzgdzeniu zmieniajgcym dotyczg w gtownej
mierze wyceny instrumentéw nienotowanych na aktywnych rynkach. W odniesieniu do takich instrumentéw
Rozporzadzenie zmieniajgce nakazuje zastosowanie wyceny do wartosci godziwej za pomocg modelu.
Wycena za pomocg modelu jest dokonywana przy zastosowania danych obserwowalnych (Poziom 2) lub
nieobserwowalnych (Poziom 3).

Zgodnie z Rozporzadzeniem zmieniajgcym za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg sktadnika lokat
uznaje sie:
a) cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

b) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt a, cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny,
gdzie wszystkie znaczgce dane wejsciowe sg obserwowalne w sposéb bezposredni lub posredni
(poziom 2 hierarchii wartosci godziwej);

c) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt a i b, warto$¢ godziwg ustalong za pomocg modelu
wyceny opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegélnych poziomach hierarchii
wartosci godziwej:

Listy zastawne

Diuzne papiery wartosciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa - - -

Certyfikaty inwestycyjne - - -

Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania majace - - -
siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie
ZOBOWIAZANIA

Instrumenty pochodne

AKTYWA 10 321 - - 10 321
Akcje 10 321 - - 10 321
Warranty subskrypcyjne - - - R
Prawa do akgji 1236 - - 1236
Prawa poboru - - - R
Kwity depozytowe - -




AKTYWA 11 836 - - - 11 836

Akcje 10 948 - - - 10 948
Warranty subskrypcyjne - - -
Prawa do akcji 807 807
Prawa poboru -
Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery wartosciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spotkach z ograniczong
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa - - -

Certyfikaty inwestycyjne - - -

Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania majgce - - -
siedzibe za granicg

Wierzytelno$ci - -

Udzielone pozyczki pieniezne -

Weksle -

Depozyty 81

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie
ZOBOWIAZANIA

Instrumenty pochodne

81

Ryzyka zwigzane ze sktadnikami lokat o wartosci godziwej na poziomie 2 albo 3 wartosci godziwej
Ryzyka zwigzane z inwestowaniem w akcje
Ryzyko otoczenia makroekonomicznego

Atrakcyjnos¢ inwestycyjna instrumentéw bedacych przedmiotem lokat Funduszu jest zalezna od wielu czynnikow
makroekonomicznych obejmujgcych zaréwno gospodarke polskg jak i globalng (m.in. tempo wzrostu
gospodarczego, stopa inflacji, deficyt budzetowy, poziom bezrobocia, polityka pieniezna). Niekorzystne zmiany w
otoczeniu makroekonomicznym mogg mie¢ negatywny wptyw na wartosé 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 powodow fundamentalnych (ryzyko makroekonomiczne — powyzej), jak i z przyczyn
o charakterze technicznym (aktywno$¢ spekulacyjna). Niekorzystne zmiany koniunktury mogg mie¢ negatywny
wplyw na stope zwrotu z lokaty na rynku akcji, a tym samym na warto$¢ aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa/certyfikat inwestycyjny.

Ryzyko niewyptacalnosci podmiotow, ktére emitujg instrumenty finansowe bedgce przedmiotami lokat Funduszu

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

Ryzyko zwigzane z wyjsciem Funduszu z przeprowadzonych inwestycji

W przypadku spétek niepublicznych, wobec ktérych Fundusz oczekuje wprowadzenia do obrotu gietdowego, jako
sposobu na wyjscie z przeprowadzonych inwestycji, mogg wystapi¢ czynniki, ktére uniemozliwig fakt upublicznienia
oraz wprowadzenia do obrotu gietdowego. Na skutek tego moze wystapi¢ znaczace opdznienie lub koniecznosé
poszukiwania alternatywnej drogi wyjscia z inwestyciji.

Ryzyko modelu wyceny

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



3b) Kwoty wszelkich przeniesien miedzy poziomem 1, a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, powody

3c)

tych przeniesien i stosowane przez jednostke zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy poziomami
powinny nastgpic¢:

Przeniesienia pomiedzy poziomami 1 i 2 hierarchii wartosci godziwej dokonywane sg w przypadku pojawienia
sie lub zaniku aktywnosci rynku dla poszczegdinych skfadnikéw lokat. Zasady oceny aktywnosci rynku dla
poszczegdlnych sktadnikéw lokat sg opisane w Nocie 1 objasniajgcej do niniejszego sprawozdania
finansowego.

W okresie sprawozdawczym od 01.01.2025 r. do 31.03.2025 r. Fundusz nie dokonywat transferow
instrumentéw finansowych pomiedzy poziomami 1 i 2 wyceny do wartosci godziwej.

W okresie sprawozdawczym od 01.10.2024 r. do 31.12.2024 r. Fundusz nie dokonywat transferow
instrumentéw finansowych pomiedzy poziomami 1 i 2 wyceny do wartosci godziwej.

Opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejsciowe 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 wartosci godziwej prowadzona jest na
podstawie wyceny poréwnawczej opartej na spotkach dziatajgcych w podobnych obszarach dziatalnosci.
Wycena poréwnawcza uwzglednia dwa wskazniki (P/E, EV/EBITDA) oraz trzyletnie prognozy finansowe, przy
czym kazdy z tych wskaznikéw i kazdy z okresdw prognozy ma jednakowg wage. Wycena koncowa spotki jest
Srednig wazong wycen wynikajgcych 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 ptynnosci. Dodatkowo wycena uwzglednia wspofczynnik kalibracyjny, bedacy ilorazem ceny nabycia akciji
spotki lub ostatniej ceny akcji pochodzgcej z aktywnego rynku oraz wyceny wynikajacej z modelu na dany
dzien.

3d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamknigcia wartosci godziwej aktywow na poziomie 3.

W okresie sprawozdawczym od 01.01.2025 r. do 31.03.2025 r. nie dotyczy.
W okresie sprawozdawczym od 01.10.2024 r. do 31.12.2024 r. nie dotyczy.

3e) Kwota tacznych zyskow i strat aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej.

3f)

39)

W okresie sprawozdawczym od 01.01.2025 r. do 31.03.2025 r. nie dotyczy.
W okresie sprawozdawczym od 01.10.2024 r. do 31.12.2024 r. nie dotyczy.

Opis procesu wyceny wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej
przeprowadzonego przez fundusz:

Nie dotyczy.

Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych
wejsciowych aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej:

Nie dotyczy.

Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych tym skutkéw
finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢
Funduszu

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

Nie wystgpity przypadki informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw netto na certyfikat
inwestycyjny:

Nie wystapity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.
¢) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz:

Nie wystapity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz.
Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz:

Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Funduszu nie wystepuje niepewnos$¢ co do mozliwosci
kontynuowania dziatalnosci. W zwigzku 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 catosci ceny emisyjnej:
Nie dotyczy.

5¢) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych wartosé¢ aktywoéw Funduszu:
Nie dotyczy.

5d) Informacje o aktywach Funduszu, w odniesieniu do ktérych mingt termin ptatnosci lub wystepuja
opoznienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych:

Nie dotyczy.
5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych:
W okresie sprawozdawczym nie wystgpity przypadki przekroczen limitéw inwestycyjnych.

Inne informacje, niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposob wptynaé
na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian:

a) Wptyw sytuacji rynkowej na dziatalnos¢ Funduszu

W okresie sprawozdawczym na rynkach panowata duza zmienno$¢ spowodowana gtéwnie tematem taryf
celnych, ruchéw adwentowych, potencjalnych wojen handlowych oraz oszacowania ich wpltywu na $wiatowg
gospodarke. 1Q’25 charakteryzuje sie staboscig rynku amerykanskiego, ktéry znajduje sig w obliczu mozliwego
kryzysu gospodarczego, spowodowanego chaotyczng politykg D. Trumpa. Dodatkowo nieprzewidywalne
dziatania nowej administracji podwazajg zaufanie wobec dolara jako bezpiecznej waluty. Brak spojnosci co do
strategii nowej administracji, przyszto$¢ hossy opartej na sektorze technologicznym, ktéry ma problemy po
pojawieniu sie chinskiej konkurencji w styczniu oraz obawy przed recesjg doprowadzity do wyprzedazy na Wall
Street. Indeks S&P 500 stracit w marcu wszystkie zyski, ktére osiggnat od wyboréw prezydenckich Stanach
Zjednoczonych. Gorzej radzi sobie w tym roku Magnifisent Seven, ktéra przez ostatnie lata byta motorem
wzrostow na rynku amerykanskim. Na tle amerykanskim rynki europejskie cieszg sie¢ duzymi wzrostami
i sporym naptywem kapitatu. W 1Q’'25 S&P500 (w USD) spadt o0 4,59%, STOXX Europe 600 (w USD) wzrost
09,89%, a WIG20 (w USD) wzrést o 30,36%. Wybory w Niemczech, wojny celne i podejscie Trumpa do Ukrainy
przyczynity sie do stymulacji gospodarek Starego Kontynentu, zmienity sentyment inwestoréw i zachecity do
naptywu kapitatu na rynki europejskie. Na krajowym parkiecie indeksy kontynuujg tegoroczny rajd, padajg
historyczne rekordy, a polski parkiet btyszczy na tle innych parkietow. W okresie sprawozdawczym WIG
(w PLN) zyskat 20,60%, mWIG40 (w PLN) zyskat 17,35%, a sWIG80 zyskat 12,60%. Najlepszym indeksem
sektorowym okazat sie indeks WIGOG, ktoéry zyskat 43,10%. Bardzo dobre wyniki odnotowaty sektory
informac;ji technologicznych oraz bankowy, ktore zyskaty odpowiednio 33,40% i 29,80%. Najstabsze wyniki
odnotowat WIGMED, ktéry zyskat 2,80%.W takim otoczeniu rynkowym, na przestrzeni catego kwartatu, stopa
zwrotu Funduszu (liczona jako zmiana wartosci certyfikatéw inwestycyjnych z dnia wyceny 26 marca 2025 r.
w relacji do wartosci certyfikatow inwestycyjnych na dzien wyceny 31 grudnia 2024 r.) wyniosta 13,35%.
Natomiast jego wartos¢ aktywow netto wzrosta do poziomu 12 914 tys. zt. W pierwszym kwartale 2025 roku
najnizsza warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wyniosta 1 353,73 na dzien wyceny 29 stycznia
2025 r.

b) Wptyw dziatan militarnych na terenie Ukrainy na dziatalno$¢ Funduszu

Rozpoczete w | kwartale 2022 r. dziatania militarne na terenie Ukrainy wptynely istotnie na sytuacje
gospodarczg na Swiecie, a w szczegolnosci na wycene aktywow emitowanych przez spétki pochodzace z Rosii,
Biatorusi oraz Ukrainy, jak rowniez obligacje skarbowe wyemitowane przez te panstwa.

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

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

Obecnie obserwujemy $rednig dynamike zmian zaréwno w dziataniach militarnych, jak rowniez w sankcjach
nakfadanych na Rosje i Biatorus, w zwigzku z tym w chwili obecnej trudno jest oszacowaé, jaki dalszy wptyw
obecna sytuacja bedzie miata na poszczegdlne rynki i dalszg wycene lokat Funduszu ze wzgledu na brak
wystarczajgco precyzyjnych i wiarygodnych danych. Kierownictwo bedzie nadal monitorowac¢ sytuacje i
podejmie wszelkie mozliwe kroki, aby minimalizowaé potencjalny negatywny wplyw sytuacji na dziatalnosc¢
operacyjng Funduszu



Metoda stosowana przy obliczaniu catkowitej ekspozycji

Towarzystwo oblicza ekspozycje AFl Funduszu zgodnie z Ustawg z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. Ekspozycja AFI Funduszu obliczana
jest zgodnie z metodg zaangazowania oraz metodg brutto w rozumieniu Rozporzgdzenia Delegowanego
Komisji (UE) Nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i
Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogdinych warunkéw dotyczgcych prowadzenia dziatalno$ci,
depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru.



Nota - 1 Polityka rachunkowosci Funduszu

1) Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu.
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Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzi sie w jezyku polskim i w walucie polskiej. Ksiegi rachunkowe
Funduszu obejmujg zbiory zapiséw ksiegowych, obrotéw (sum zapisow) i sald, ktére tworza:

— dziennik,
—  ksiege gtéwna,
—  ksiegi pomocnicze,
—  zestawienia: obrotéw i sald kont ksiegi gtéwnej oraz sald kont ksigg pomocniczych,
— wykaz sktadnikéw aktywéw i pasywow
oraz obejmujg

— rejestr uczestnikbw 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 Zamknietego.

W przypadku funduszu z wydzielonymi subfunduszami ksiegi rachunkowe prowadzi sie odrebnie dla
kazdego subfunduszu.

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

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu wedtug ceny nabycia.

Cena nabycia obejmuje prowizje maklerskg, a w przypadku nabycia akcji z wykorzystaniem praw poboru
takze koszt nabycia tych praw. Sktadniki lokat nabyte nieodpfatnie ujmuje sie wedtug ceny nabycia rowne;j
zero.

Cena nabycia papierow wartosciowych nominowanych w walutach obcych wyrazana jest w walucie obcej
oraz w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug sredniego kursu NBP obowigzujgcego w dniu ujecia
operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu.

Nabycie albo zbycie sktadnikow lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy, pod
warunkiem posiadania przez Depozytariusza oraz Ksiegowos¢ Funduszy kompletu prawidtowo
sporzgdzonych dokumentéw do godziny 10.30 w dniu sporzgdzania wyceny za dzien, w ktorym umowy
zostaly 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 transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywéw Funduszu i
ustaleniu jego zobowigzan.

W przypadku nabycia instrumentéw finansowych nowej emisji za moment wprowadzenia transakcji do
ksigg Funduszu uwaza sie: (1) w przypadku instrumentéw rejestrowanych na rynku krajowym: date
rejestracji na rachunku Funduszu, (2) w przypadku instrumentéw rejestrowanych na rynkach
zagranicznych: date otrzymania poprawnego potwierdzenia zawarcia transakc;ji.

Zlecenie sprzedazy papieréw 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 papieréow wartosciowych.

Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru wartosciowego w wyniku braku potwierdzenia zostata ujeta w
ksiegach rachunkowych w nastepnym dniu po dniu zawarcia transakcji wynikajgcym z pierwotnego
dokumentu, to w przypadku transakcji walutowych ujmuje sie je w walucie, w ktdérej sg wyrazone, a takze
w walucie polskiej, po przeliczeniu wedtug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy
Bank Polski na dzien ujecia operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu, a w przypadku papieru
wartosciowego, ktorego pierwotny termin zapadalnosci nie jest diuzszy niz 92 dni wycenianego w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny
przyjmuje sie wszystkie parametry wynikajgce z umowy kupna/sprzedazy, a przede wszystkim date
nabycia, rozliczenia. W przypadku rozliczenia transakcji kupna/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.

Waluty obce nabywane przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji 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
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walutowy, ujmowany jako niezrealizowany zysk/strata, wynikajacy z poréwnania kursu rozliczeniowego i
Sredniego 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 wedtug faktycznie uzyskanych srodkéw. Wynik na transakcji zakupu i
sprzedazy walut stanowi przychéd lub koszt Funduszu. W przypadku przewalutowania jednej waluty obcej
na drugg obca wynik z operacji przypisywany jest walucie z ktérej nastepuje przewalutowanie

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

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

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

Przychody z tytutu dywidendy ujmuje sie w kwocie brutto tzn. bez uwzglednienia obcigzeh podatkowych
w przychodach w korespondencji z naleznosciami. Kwota potragconego podatku, wedtug odpowiednich
przepiséw, stanowi koszt Funduszu w korespondencji z naleznosciami. W przypadku, gdy nalezna
dywidenda denominowana jest w obcej walucie, podlega ona przeszacowaniu w kazdym Dniu Wyceny.
Roznice kursowe powstate w wyniku przeszacowania ujmowane sg w korespondencji z
przychodami/kosztami. Naleznos$¢ z tytutu dywidendy jest zamykana w Dniu Wyceny, gdy nastepuje
uzgodnienie wyciggu bankowego, na ktérym widoczne jest finansowe rozliczenie wyptaty dywidendy.
Zamknigcie naleznosci nastepuje w korespondenc;ji z rachunkiem podstawowym (w przypadku naleznosci
denominowanych w PLN), lub z odpowiednim rachunkiem walutowym (w przypadku naleznosci
denominowanych w walutach obcych).

Zwrot podatku nadptaconego ujmowany jest w ksiegach, gdy nastepuje uzgodnienie wyciggu bankowego,
na ktérym widoczne jest uznanie rachunku, z wyjatkiem rynkéw, na ktérych fundusz posiada certyfikacje.
W przypadku gdy nalezny zwrot podatku od dywidendy denominowany jest w walucie obcej, podlega on
przeszacowaniu w kazdym Dniu Wyceny. Roznice kursowe powstate w wyniku przeszacowania ujmowane
sa w korespondencji z przychodami/kosztami. Nalezno$c¢ z tytutu zwrotu podatku jest zamykana w Dniu
Wyceny, w ktorym nastepuje uzgodnienie wyciggu bankowego, na ktérym widoczne jest finansowe
rozliczenie zwrotu podatku. 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). Fundusz ubiega sie o zwrot
podatku nadptaconego w kazdym przypadku, gdy nalezne przychody przewyzszajg szacowane koszty
zwigzane z ubieganiem sie o ten zwrot. Zwrot podatku nadptaconego ujmowany jest w ksiegach
rachunkowych, gdy nastepuje uzgodnienie wyciggu bankowego, na ktérym widoczne jest uznanie
rachunku.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitalu wplaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien
wpisania do rejestru uczestnikow funduszu liczby zbytych lub odkupionych jednostek uczestnictwa albo
wydania lub wykupienia certyfikatow inwestycyjnych, przy zastosowaniu wartosci aktywéw netto na
jednostke uczestnictwa albo na certyfikat inwestycyjny, wyznaczonej zgodnie z zasadg, iz na potrzeby
okreslenia WANJU/WANCI w Dniu Wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian
kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub wyptatami, ujmowanymi zgodnie z powyzszym opisem.

W przypadku zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do
odkupu, papier wartosciowy bedacy przedmiotem transakcji pozostaje ujmowany w ksiegach
rachunkowych Funduszu. Papiery wartosciowe nabyte z udzielonym przez drugg strone przyrzeczeniem
odkupu ujmuje sie w ksiegach 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 warto$ciowym bedgcym przedmiotem transakc;ji.

Przychody odsetkowe od lokat bankowych wycenia sie poczagwszy od dnia zawarcia umowy za pomocag
modelu wyceny, a w przypadku terminu zapadalnosci nie dtuzszego niz 92 dni stosuje sie wycene metodag
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Skutek wyceny dtuznych papieréw wartosciowych po dniu ostatniego notowania na aktywnym rynku
zalicza sig¢ do niezrealizowanych zyskéw/strat z wyceny.

W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych dopuszczonych do publicznego obrotu na rynku
aktywnym zmiane 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 ré6znice miedzy wartoscig godziwg sktadnika lokat a jego wartoscig nabycia. Wynik
przeszacowania wartosci papieru wartosciowego wycenianego w skorygowanej cenie nabycia ustalany do
dnia jego pierwszego notowania zostaje wyksiegowany w dniu pierwszego notowania.
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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 podziatem na niezrealizowane réznice kursowe zwigzane z kosztem zakupu papieru
wartosciowego oraz niezrealizowane réznice kursowe z tytutu przychoddw/kosztow odsetkowych. W
momencie sprzedazy niezrealizowane roznice kursowe zwigzane z zakupem wykazuje sie jako
zrealizowane roznice kursowe ze zbycia lokat, za$ niezrealizowane réznice kursowe z tytutu
przychoddéw/kosztéw odsetkowych stanowig koszty/przychody Funduszu z tytutu réznic kursowych.

W przypadku sprzedazy dtuznych, kuponowych papieréw wartosciowych wycenianych z rynku aktywnego
lub na podstawie modelu wyceny naleznosci z tytutu przychodéw odsetkowych ksiegowane sg w dniu
zawarcia transakcji w petnej wysokos$ci zgodnej z tabelg odsetkowg emitenta ustalong na dzien rozliczenia
transakcji.

W przypadku sprzedazy dtuznych papieréw wartosciowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia
naleznosci z tytutu przychodéw odsetkowych ujmuje sie tgcznie z wyceng nominatu — wedtug
skorygowanej ceny nabycia na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy.

Biezgca wartos¢ 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
przeptywami, 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 wyptaty raty kapitatu. W
dniach wypfaty raty kapitalu dokonuje sie wykupu odpowiedniej ilosci papierow wartosciowych
stanowigcych okreslony procent ich fgcznej ilosci bedacej w posiadaniu Funduszu. Réznice powstatg przy
wykupie raty kapitatu ujmuje sie w postaci korekty do przychodow odsetkowych.

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

Papiery wartosciowe, ktérych wlasnos¢ zostata przeniesiona przez Fundusz na drugg strone w wyniku
zawarcia umowy pozyczki papierow wartosciowych, stanowig skfadnik lokat Funduszu. Przychody z tytutu
udzielenia pozyczki papierow wartosciowych Fundusz nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.
Papiery wartosciowe, ktérych Fundusz stat sie wtascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papieréow
wartosciowych, nie stanowig sktadnika lokat Funduszu. Koszty z tytutu otrzymania pozyczki papierow
wartosciowych Fundusz rozlicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

W przypadku wykupienia przez Fundusz wszystkich certyfikatow inwestycyjnych danej serii, jezeli wartos¢
wykupienia wynikajgca z przemnozenia ilosci certyfikatéw inwestycyjnych oraz WAN/CI przekracza
wartos$¢ aktywdw netto danej serii, nastepuje proporcjonalne pomniejszenie aktywéw poszczegdélnych serii
certyfikatow inwestycyjnych w celu zapewnienia wystarczajgcej ilosci $rodkéw pienieznych
przekazywanych uczestnikom.

2) Wycena sktadnikéw lokat
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Fundusz dokonuje wyceny Aktywéw Funduszu oraz ustala Warto$¢ Aktywéw Netto Funduszu oraz

Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny w kazdym Dniu Wyceny oraz na dzien

sporzadzenia sprawozdania finansowego.

Wartos¢ aktywdw netto Funduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywéw Funduszu pomniejszonych o

wartos¢ zobowigzan Funduszu w dniu wyceny.

Wartos$¢ aktywow netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny jest réwna wartosci aktywow netto Funduszu,

w dniu wyceny, podzielonej przez catkowity liczbe certyfikatéw inwestycyjnych ustalong na podstawie

rejestru certyfikatow inwestycyjnych Funduszu w dniu wyceny.

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala sie wedtug 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 zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktéry to termin dotychczas nie podlegat
wydtuzeniu,

oraz

b) niepodlegajgcych operacjom objecia dtuznych papieréw wartosciowych kolejnej emisji potgczonych
z umorzeniem posiadanych przez Fundusz dtuznych papieréw wartosciowych wczesniejszej emisji.



3) Wycena papierow wartosciowych i praw majatkowych notowanych na rynku aktywnym

1) Warto$¢ godziwg sktadnikéw lokat, dla ktdrych mozna oszacowaé wartos$¢ wedtug ceny z aktywnego
rynku, wycenia sie w nastepujgcy sposob:

2)

a)

b)

c)

d)

e)

jezeli dzien wyceny jest rownoczesnie zwyktym 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 aktywow Funduszu dokonywana jest po ustaleniu w dniu
wyceny kursu zamkniecia, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs,

jezeli dzien wyceny jest rownoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku,
przy czym w dniu wyceny nie zawarto zadnej transakcji na danym sktadniku 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.

jezeli dzieh wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym
rynku, w przypadku polskich obligacji skarbowych kursu fixingowego z 16:30, a w przypadku braku
kursu zamknigcia lub w przypadku polskich obligacji skarbowych braku kursu fixingowego z 16:30 —
innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, zgodnie z zasadami, o ktérych
mowa w pkt. 1b).

Jezeli, pomiedzy wskazang w statucie godzing okreslajacg ostatnio dostepne kursy w dniu
dokonywania wyceny a momentem zakonczenia przeprowadzania procedury Wyceny Aktywow
Funduszy zajdg istotne zmiany na rynku lub zostanie powzieta informacja skutkujgca znacznie na
Wycene Aktywow Funduszy, Fundusz ujmuje te zdarzenia w aktualnej wycenie. Towarzystwo
podejmujgc decyzje o ujeciu tych zdarzen w aktualnej wycenie przekazuje stosowng informacje
Depozytariuszowi.

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

dla polskich obligacji skarbowych do wyceny przyjmuje sie kurs fixingowy z 16:30, a w przypadku jego
braku kurs transakcyjny (z zamkniecia sesji),

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

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

Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg, o ktérej mowa w punkcie 1b), uznaje sie wartos¢
wyznaczong wedtug nastepujgcej kolejnosci, na podstawie:

a)

b)

dla polskich obligacji skarbowych:

1) wartosci BGN (Bloomberg Generic) oszacowanej przez autoryzowany serwis Bloomberg,

2) $redniej arytmetycznej z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych na moment zamknigcia
sesji, (jedynie w przypadku, jezeli spread pomiedzy ofertami wynosi nie wiecej niz 2 punkty
procentowe z rynku gtéwnego dostepnych w dniu wyceny), z tym ze uwzglednianie wytacznie ceny w
ofertach sprzedazy badz w ofertach kupna jest niedopuszczalne — konieczne jest istnienie ofert po
obu stronach rynku. Wyliczonej w ten sposob 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.

dla pozostatych lokat, niewymienionych w pkt. a):

1) $redniej arytmetycznej z ofert kupna i sprzedazy (jedynie w przypadku, jezeli spread pomiedzy
ofertami: dla udziatowych papierow wartosciowych wynosi nie wiecej niz 10%, a dla dluznych
papierow wartosciowych nie wiecej niz 2 punkty procentowe z rynku gtéwnego dostepnych w dniu
wyceny), z tym ze uwzglednianie wytacznie 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,

2) kursu przyjetego do wyceny z dnia poprzedniego.

3) Skfadniki lokat, ktére sg notowane na wiecej niz jednym rynku aktywnym wycenia sie w oparciu o ceny z
rynku gtéwnego. Rynek gtéwny okresla sie w oparciu kolejno o nastepujgce kryteria:

a) wolumen obrotu na danym skfadniku lokat w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego,

b) liczbe zawartych transakcji na danym skiadniku lokat w okresie ostatniego miesigca
kalendarzowego,

c) ilos¢ danego sktadnika lokat wprowadzonego do obrotu na danym aktywnym rynku,



d) kolejnos¢ wprowadzenia danego sktadnika lokat do obrotu na poszczegdlnych rynkach,

e) mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku.

Zarzgdzajgcy danym Funduszem obowigzany jest przekaza¢ do Ksiegowosci Funduszy pisemnag
informacje zawierajaca liste rynkdw, na ktérych Fundusz moze zawieraé transakcje na danym sktadniku
lokat.

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

3.1. W przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji jest wprowadzany do obrotu w momencie, ktéry
nie pozwala na dokonanie poréwnania w petnym okresie wskazanym powyzej, ustalenie rynku gtéwnego

nastepuje:

—  poprzez poréwnanie obrotéw z poszczegodlnych rynkéw od dnia rozpoczecia notowan do konca
okresu poréwnawczedo,

— w przypadku, gdy rozpoczyna sie obrét papierem warto$ciowym, wybor rynku dokonywany jest
poprzez poréwnanie obrotéw na poszczegdlnych rynkach z pierwszego dnia wystgpienia
obrotow,

—  w przypadku zakupu udziatowych papierow wartosciowych nowych emisji do momentu wejscia
do obrotu na aktywnym rynku ich wartos¢ godziwg wyznacza cena nabycia, chyba ze jest
mozliwa wycena na podstawie ceny z rynku aktywnego nierdznigcego sie istotnie sktadnika, w
szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

3.2. W przypadku, gdy rozpoczyna sie obrét udziatowym papierem wartoSciowym, zas na rynku nie
wystapity jeszcze transakcje, w przypadku wystepowania ofert kupna i sprzedazy za warto$¢ godziwg
uznaje sie $rednig z tych ofert, jezeli spread pomiedzy ofertami: dla udziatowych papierow wartosciowych
wynosi nie wiecej niz 10%. W przypadku wystepowania ofert na wiecej niz jednym rynku, do wyboru rynku
stosuje sie zasade najmniejszego spreadu najlepszych ofert dostepnych w momencie zakonczenia sesiji
z pierwszego dnia wystgpienia ofert.

W przypadku zakupu polskich instrumentow dtuznych nowej emisji innych niz obligacje wyemitowane
przez Skarb Panstwa denominowane w PLN oraz udziatowych papieréow wartosciowych nienotowanych
na aktywnym rynku, do dnia budowy modelu i jego uzgodnienia z depozytariuszem, (czas budowy modelu
do 14 dni kalendarzowych, w uzasadnionych przypadkach moze ulec wydiuZzeniu w porozumieniu z
depozytariuszem) za warto$¢ godziwg uznaje sie cene nabycia, z uwzglednieniem pkt 4a, przy czym
zmiana metody wyceny na cene z aktywnego rynku moze nastgpi¢ jedynie z poczatkiem nowego miesigca,
po dokonaniu klasyfikacji danego rynku jako rynku aktywnego,

W przypadku zakupu dtuznych zagranicznych papieréw warto$ciowych nowej emisji w okresie do
zakohczenia pierwszego miesigca notowania na rynkach zorganizowanych ich wartos$¢ godziwg wyznacza
sie na podstawie kursu referencyjnego BGN lub w inny sposdb uzgodniony z depozytariuszem
uwzgledniajgcy 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 sie mozliwos¢ wyceny udziatowych papierdw wartosciowych nabytych w drodze nowych emis;ji
wediug ceny nabycia pod warunkiem, ze emitent zadeklarowat w dokumentach ofertowych zamiar
wprowadzenia papierow wartosciowych do zorganizowanego systemu obrotu i nowe informacje dotyczace
emitenta nie wymagajg aktualizacji wyceny w celu wiarygodnego oszacowania warto$ci godziwe;.



4) Papiery wartosciowe, w przypadku ktérych nie ma mozliwosci okreslenia ich wartosci godziwej wedtug
metod okreslonych w pkt. 1-3, oraz dla papierow diuznych wyemitowanych na rzecz Funduszu
Przeciwdziatania Covid-19 zabezpieczone gwarancja Skarbu Panstwa (BGK i PFR) z powodu
wystepujgcych na rynku GPW istotnych wahan cen i wolumenéw transakcji w trakcie sesiji
niepozwalajgcych w sposob ciggly wiarygodnie oszacowac¢ wartosci godziwej tych instrumentéw, wycenia
sie wedtug:

11

w przypadku aktywdéw i zobowigzan finansowych, ktérych pierwotny termin zapadalnosci jest nie
dtuzszy niz 92 dni oraz niepodlegajgcych operacjom objecia dtuznych papieréw warto$ciowych
kolejnej emisji potgczonych z umorzeniem posiadanych przez Fundusz diuznych papierow
wartosciowych wczesniejszej emisji — skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow,
przy czym skutek wyceny zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo kosztéw
odsetkowych Funduszu proporcjonalnie do czestotliwosci ustalania wartosci aktywéw netto w dniach
Wycenyv
dla aktywow i zobowigzan finansowych w przypadku, gdy termin zapadalnosci jest dtuzszy niz 92 dni
— warto$ci godziwej uzyskanej po oszacowaniu wartosci z wykorzystaniem modeli wyceny poziomu 2
lub 3 hierarchii wartosci godziwej, zgodnie z metodyka ustalong przez Fundusz. W przypadku
dtuznych papieréw warto$ciowych do wyceny uwzglednia sie wartosci z modeli z doktadno$cig do
trzech miejsc po przecinku,
w odniesieniu do instrumentéw finansowych o charakterze udzialowym innych niz wymienione
powyzej, stosuje sig¢ metode estymaciji, powszechnie stosowang i uznawang za adekwatng do danego
instrumentu finansowego, z uwzglednieniem danych z rynkéw aktywnych, w tym:

- ostatnio dostepne ceny transakcyjne na wycenianym sktadniku lokat ustalone pomiedzy

niezaleznymi od siebie i niepowigzanymi ze sobg stronami,
- metody rynkowe, a w szczegdlnosci metode porownywalnych spotek gietdowych oraz
metode poréwnywalnych transakgiji,
- metody dochodowe, a w szczegdlno$ci metode zdyskontowanych przeptywéw pienieznych,
- metody ksiegowe, a w szczegdlnosci metode skorygowanej wartosci aktywéw netto,

Jezeli dotychczasowe modele do wyceny nie bedg adekwatne do nowego sktadnika lokat, czas
budowy modelu moze wynies¢ do 30 dni kalendarzowych, za$ w przypadku parametryzaciji
sktadnikéw 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 wydtuzeniu,
w przypadku braku mozliwosci wyceny metodami okreslonymi w pkt. 4.c) Fundusz podejmie
starania by uzyskac warto$¢ oszacowang przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke
Swiadczaca tego rodzaju ustugi.

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

W przypadku skfadnikow lokat, dla ktérych warto$¢ godziwg oszacowano wedtug ceny z aktywnego

rynku, gdy z poczatkiem miesigca uznaje sie brak aktywnego rynku, wartos¢ godziwg ustala sie
wedtug modelu z poziomu 2 hierarchii warto$ci godziwej, w ktérym za dane obserwowalne przyjmuje
sie ceny podobnych aktywow pochodzgcych z aktywnego rynku lub ceny identycznych lub podobnych
aktywow pochodzgcych z rynku, ktéry nie jest aktywny. W sytuacji braku takich danych
obserwowalnych za warto$¢ godziwg uznaje sie ostatnig, dostepng cene pochodzacg z rynku
aktywnego. Tak ustalong warto$¢ 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¢ w cenach pomiedzy Funduszem a Depozytariuszem, Towarzystwo
podejmuje decyzje odnosnie zastosowania wyceny, ktéra moze by¢ potwierdzona przez
Depozytariusza.



5)

6)

7

8)

9)

Wycena papierow wartosciowych przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej opiera sie na przysztych
przeptywach pienieznych oczekiwanych w okresie do terminu zapadalnosci lub wymagalnosci, a w przypadku
sktadnikdw o zmiennej stopie procentowej — do najblizszego terminu oszacowania przez rynek poziomu
odniesienia, stanowigcg wewnetrzng stope zwrotu sktadnika aktywow lub zobowigzania w danym okresie. Na
kazdy dzien wyceny Fundusz ocenia, czy istniejg obiektywne dowody utraty wartosci skfadnika lokat
wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej
i uwzglednia je w wycenie. Skfadnik lokat utracit warto$¢, gdy istniejg obiektywne dowody utraty wartosci
wynikajgce z jednego lub wiecej zdarzen majgcych miejsce po poczgtkowym ujeciu sktadnika lokat (‘'zdarzenie
powodujgce strate’), a zdarzenie (lub zdarzenia) powodujace strate ma wplyw na oczekiwane przyszte
przeptywy pieniezne wynikajgce ze sktadnika lokat, ktérych wiarygodne oszacowanie jest mozliwe. Do
obiektywnych dowodoéw utraty wartosci sktadnika lokat zalicza sie m.in. uzyskane przez Fundusz informacje
dotyczgce nastepujgcych zdarzen:

znaczace trudnosci finansowe emitenta,

niedotrzymanie warunkow umowy, np. niesptacenia albo zalegania ze sptaceniem odsetek lub nominatu,
wysokiego prawdopodobienstwa upadtosci lub innej reorganizacji finansowej emitenta.

Jezeli istniejg obiektywne dowody, ze zostata poniesiona strata z tytutu utraty wartosci sktadnika lokat
wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,
biezgcg warto$¢ oczekiwanych przysztych przeptywdw pienieznych dyskontuje sie z zastosowaniem
pierwotnej efektywnej stopy procentowej sktadnika lokat.

Okreslajac przyszte przeptywy pieniezne oczekiwane w okresie do terminu zapadalnosci lub wymagalnosci w
szacowaniu utraty wartosci danego sktadnika lokat wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, Fundusz okresla rézne mozliwe scenariusze zwigzane z
oczekiwanymi przysztymi przeptywami pienieznymi, jak rowniez ocenia prawdopodobienstwa ich wystgpienia.
Prawdopodobienstwa wystgpienia mozliwych scenariuszy zwigzanych z oczekiwanymi przysztymi
pienieznymi sumujg sie do wartosci jeden.

Utrata wartosci sktadnika lokat kazdorazowo uzgadniana jest z Depozytariuszem, ktéry ocenia okreslone
przez Fundusz przyszte przeptywy 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 spoiki, z
prowadzonej korespondencji 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.

Dtuzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku, dla ktérych brak jest mozliwosci ustalenia
przysztych przeptywoéw pienieznych oczekiwanych w okresie do terminu zapadalno$ci wycenia sie wedtug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej okreslonej w pkt. 4.b). W szczegdlnosci wycena dtuznych
papieréw wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku opiera sie na sprawozdaniach finansowych
emitenta oraz innych informacjach zwigzanych z emitentem, mogacych mie¢ wplyw na wycene.

W przypadku przeszacowania skfadnika lokat Funduszu dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do
wysokosci skorygowanej ceny nabycia — wartos¢ godziwa wynikajgca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia.

Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w ksiggach
za pomocg modelu wyceny, a w przypadku transakcji o terminie zapadalnosci nie diuzszym niz 92 dni wycenia
sie metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty warto$ci sktadnika aktywow. Transakcja repo/sell-buy back,
zaciggniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych oraz dtuzne instrumenty finansowe wyemitowane przez
Fundusz wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

W przypadku inwestycji przez Fundusz w certyfikaty inwestycyjne/jednostki (tytuty) uczestnictwa innego
funduszu (,Fundusz bazowy”) niedopuszczone do publicznego obrotu, wyceniane sg one wedtug ostatniej
ogtoszonej przez Fundusz bazowy wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny/jednostke (tytu)
uczestnictwa przy uwzglednieniu wszystkich istotnych zmian wartosci godziwej w okresie pomiedzy
ogtoszeniem wartosci jednostki uczestnictwa, a godzing w dniu wyceny wskazang w statucie. W sytuacji
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 wediug

wartosci z dnia wyceny.

11)Zobowigzania z tytutu 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 wartosciowe, wyceniane w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, wykazuje sie do momentu rozliczenia
transakcji kupna wedtug wartosci nabycia.



12) Wartos$¢ godziwg prawa poboru nienotowanego na rynku aktywnym okresla sie kazdego dnia wyceny wedtug
nastepujgcych zasad:
C-B
L

C — cena rynkowa akcji w danym dniu,
B — cena emisyjna akcji nowej emis;ji,
L — liczba pp potrzebnych do nabycia akcji nowej emisji.

W przypadku, gdy wartos¢ teoretyczna prawa poboru ustalona wedtug 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 wartos¢ prawa poboru na poziomie 0.

13) Przed dniem pierwszego notowania na aktywnym rynku prawa do akcji nienotowanych na aktywnym rynku
wyceniane sg po cenie emisyjnej akcji nowej emisji. Prawa do akcji nienotowanych powstate w wyniku
zamiany praw poboru zakupionych na GPW wyceniane sg po cenie emisyjnej akcji nowej emisji powiekszonej
o0 koszt nabycia praw poboru.

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

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

- wezwanie obejmuje skup 100% papieréw;

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

- Fundusz odpowiada na wezwanie catg posiadang pozycjg papierow.

- Brak jest dodatkowych warunkéw zawieszajgcych wezwanie

Zmiana wyceny moze nastgpi¢ dopiero w dniu uzyskania jednoznacznego komunikatu o dojsciu oferty do
skutku lub w dniu zawarcia/rozliczenia transakcji sprzedazy, jednak nie wczesniej niz w dniu nastepujagcym po
ostatnim dniu trwania wezwania/oferty.

16) Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku Fundusz wycenia wedtug zasad okreslonych w pkt. 1.
Kontrakty terminowe zawarte poza aktywnym rynkiem wycenia si¢ wedtug wartosci godziwej otrzymanej przy
zastosowaniu modelu wyceny.

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

18) Zobowigzania Funduszu z tytutu krotkiej sprzedazy papieréw wartosciowych wycenia sie¢ wedtug zasad
przyjetych dla tych papieréow warto$ciowych.

4) Wycena papieréw wartosciowych notowanych na zagranicznych rynkach

1.

W przypadku nabycia przez Fundusz papieru wartosciowego wyemitowanego zagranicg podmiot
prowadzgcy ksiegi rachunkowe Funduszu okresla rynki aktywne tego papieru warto$ciowego i przedstawia
depozytariuszowi do akceptacji informacje bedaca podstawag wyboru metody wyceny.

Aktywa i zobowigzania denominowane w walutach obcych:

a) wycenia sie w sposob okreslony w pkt. 1-2 ,Wycena papieréw wartosciowych i praw majgtkowych
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 ktérej sktadnik lokat jest denominowany i wykazuje sie w walucie polskiej po
przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski na moment wskazany w statucie Funduszu, w ktérym okreslane sg ostatnie
dostepne kursy,

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

d) srodki pieniezne oraz naleznosci i zobowigzania niedenominowane w ztotych wycenia sie lub ustala



w walucie, w ktérej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug sredniego kursu
NBP dostepnego na moment wskazany w statucie Funduszu, w ktérym okreslane sg ostatnie
dostepne kursy.

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

3. Tytuty uczestnictwa notowane na rynku aktywnym emitowane przez instytucje wspdlnego
inwestowania majgce siedzibe za granicg sg wyceniane w sposob okreslony w ust. 1-2 ,Wycena
papieréw wartosciowych i praw majatkowych notowanych na krajowych rynkach”. W innym przypadku
wyceniane sg wedtug ostatniej ogtoszonej przez emitenta wartosci aktywow netto na tytut
uczestnictwa, przy uwzglednieniu wszystkich istotnych zmian warto$ci godziwej w okresie pomiedzy
ogtoszeniem wartosci tytutu 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 sporzgdzone 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 Rozporzgdzenie
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych.

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

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 rachunkowosci okreslonymi w polityce
rachunkowosci Funduszu oraz wedtug metod wyceny obowigzujgcych na dzien bilansowy.

Sprawozdanie finansowe obejmuije:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
Zestawienie lokat,

Bilans,

Rachunek wyniku z operacji,

Zestawienie zmian w aktywach netto,
Rachunek przeptywéw pienieznych,

Noty objasniajace,

Informacje dodatkowa.
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6) Szacowanie wartosci godziwej
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Sporzadzanie sprawozdania finansowego wymaga od kierownictwa dokonania subiektywnych ocen, estymaciji
i przyjecia zatozen wptywajgcych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktywow
i pasywow oraz kwoty przychodow i kosztow. Szacunki dokonywane sg w oparciu o dostepne dane historyczne,
dane mozliwe do zaobserwowania na rynku oraz szereg innych czynnikédw uwazanych za wtasciwe w danych
okolicznosciach. Stanowig one podstawe do oszacowania wartosci poszczegélnych sktadnikdw lokat, ktérych
nie da sie okresli¢ w jednoznaczny sposéb na podstawie ceny pochodzacej z aktywnego rynku.

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

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

Szacunki dokonane na dzien bilansowy uwzgledniajg parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien. Biorgc
pod uwage zmiennosc¢ otoczenia gospodarczego istnieje niepewnos¢ w zakresie dokonanych szacunkéw.

Na dzien 31 marca 2025 roku zadna cze$¢ aktywow Funduszu nie zostata wyceniona w sposéb inny niz w
oparciu o kurs ustalony na aktywnym rynku (na dzien 31 grudnia 2024 roku 0,65% aktywow). Zdaniem
kierownictwa, wartosci bilansowe wszystkich istotnych sktadnikow aktywdw na dzien 31 marca 2025 roku sg
mozliwe do odzyskania.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzano zmian stosowanych zasad rachunkowosci.
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