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Raport niezaleznego bieglego rewidenta
z przegladu pélrocznego sprawozdania finansowego
za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r.

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej ESALIENS
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Wprowadzenie

Przeprowadziliémy przeglad zalaczonego poélrocznego sprawozdania finansowego Funduszu
ESALIENS Okazji Rynkowych Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,Fundusz”) zsiedziba
w Warszawie przy ulicy Bielafiskiej 12, obejmujacego wprowadzenie do sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzony na dziei 30 czerwca 2017 r., rachunek
wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od 1 stycznia
do 30 czerwca 2017 1., rachunek przeplywéw pienieznych oraz noty objasniajace i informacje
dodatkowe.

Za sporzadzenie i rzetelne przedstawienie poélrocznego sprawozdania finansowego zgodnie
zustawg z dnia 29 wrze$nia 1994 roku orachunkowoéci (,Ustawa o rachunkowoéci” -
Dz. U. z 2016 1., poz. 1047, z pézn. zm.) oraz przepisami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z
dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowos$ci funduszy inwestycyjnych
(»Rozporzadzenie w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych” — Dz.
U. z dnia 31 grudnia 2007 r. nr 249, poz.1859) odpowiedzialny jest Zarzagd ESALIENS
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. My jesteSmy odpowiedzialni za sformulowanie
wniosku na temat pdlrocznego sprawozdania finansowego na podstawie przeprowadzonego
przez nas przegladu.

Zakres przegladu

Przeglad przeprowadziliSmy stosownie do przepisbw Miedzynarodowego Standardu Ustug
Przegladu 2410, Przeglqd S$rédrocznych informagji finansowych przeprowadzony przez
niezaleznego bieglego rewidenta jednostki przyjetym jako Krajowy Standard Rewizji Finansowej
2410 uchwalg Krajowej Rady Bieglych Rewident6w z dnia 10 lutego 2015 r. Przeglad pétrocznego
sprawozdania finansowego polega na kierowaniu zapytafi, przede wszystkim do o0s6b
odpowiedzialnych za kwestie finansowe iksiggowe, oraz przeprowadzaniu procedur
analitycznych oraz innych procedur przeglagdu.

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

' PricewaterhouseCoopers Polska Sp. z o.0., International Business Center, Al. Armii Ludowej 14, 00-638 Warszawa,
Polska, T: +48 (22) 746 4000, F: +48 (22) 742 4040, www.pwe.com

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. wpi: jest do Kraj go Rejestru Sad go prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, pod numerem KRS 0000044655, NIP 526-021-02-28.
Kapitat zakladowy wynosi 10.363.900 ziotych. Siedziba Spéiki jest Warszawa, Al. Armii Ludowej 14,
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Wniosek

Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu stwierdzamy, ze nic nie zwrdcito naszej
uwagi, co kazaloby nam sadzié, ze zalgczone pblroczne sprawozdanie finansowe nie przedstawia
rzetelnego ijasnego obrazu sytuacji finansowej Funduszu na dzieh 30 czerwca 2017r. oraz
wyniku z operacji i przeplywéw pienieznych za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2017 r. zgodnie
z zasadami rachunkowo$ci okre§lonymi w Ustawie orachunkowos$ci oraz przepisami
Rozporzadzenia w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowos$ci funduszy inwestycyjnych.

Przeprowadzajacy przeglad w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., sp6iki wpisanej na liste
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144:

Tomasz Oriowski

Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 21 sierpnia 2017 .
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Szanowni Paristwo,

Przedstawiamy Panstwu pétroczne sprawozdanie finansowe ESALIENS Okazji Rynkowych Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego, zarzadzanego przez ESALIENS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA,
za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2017 r., ktdre zawiera petng sprawozdawczos¢ dotyczacy
dziatalnosci funduszu.

Wartos¢ certyfikatu inwestycyjnego ESALIENS Okazji Rynkowych FIZ na koniec czerwca 2017 r. wyniosta
1 275,18 zt wobec 1 174,91 zt na koniec 2016 roku. Oznacza to wzrost wartosci certyfikatu

0 8,53%.

Wartos¢ aktywdw netto funduszu na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 3,98 min zt.

W pordéwnaniu do stanu na zakonczenie ubiegtego roku nie zamknelismy catkowicie zadnej z pozycji,
natomiast pojawito sie szes¢ nowych spétek.

Zaangazowanie funduszu w akcje wzrosto z poziomu 46,03% wartosci aktywdéw netto na koniec
ubiegtego roku do 88,68% na koniec pétrocza 2017 roku. Gtéwng przyczyng tej zmiany byta realizacja
nowej strategii inwestycyjnej, przyjetej w maju 2016 roku. W celu wykorzystywania krotkoterminowych
okazji rynkowych oraz starajac sie minimalizowac ponoszone ryzyko, fluktuacja ekspozycji na ryzyko akcji
w czasie roku moze by¢ znaczaca i wahac sie w przedziale od 0 do 100%.

Do czerwca 2017 roku Towarzystwo i wszystkie zarzadzane przez nie fundusze, w tym ESALIENS Okazji
Rynkowych FIZ, dziataty pod markg Legg Mason. W czerwcu 2017 roku, na mocy postanowienia Sgdu
Rejonowego dla m.st. Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy KRS, czes$¢ ,Legg Mason” w nazwie
Towarzystwa i wszystkich jego produktéw zostata zastapiona stowem ,,ESALIENS”. Powyzsza zmiana

w zaden sposéb nie wptyneta na obstuge klientow ani oferte Towarzystwa. Fundusze z zagranicznej
oferty Legg Mason, Inc. sa nadal obecne na polskim rynku jako subfundusze bazowe w ramach ESALIENS
Parasol Zagraniczny SFIO. Kontynuowany jest tez proces inwestycyjny, wykorzystywany w zarzgdzaniu
funduszami inwestycyjnymi ESALIENS (dawniej Legg Mason). Z drugiej strony, planujemy konsekwentnie
wzmacniac naszg oferte unikatowych w skali polskiego rynku rozwigzan w zakresie dostepu do
inwestycji na rynkach miedzynarodowych. Obecnie jest to wazna czesc biznesu ESALIENS, oprécz
funkcjonujacej od lat lokalnej ustugi zarzadzania aktywami.

W przypadku dodatkowych pytan zwigzanych z dziatalnoscig posiadanych funduszy, uprzejmie prosimy
o kontakt z bankiem, w ktérym ztozyli Panstwo zapis na certyfikaty inwestycyjne, badz o korzystanie

z naszej skrzynki e-mail, dostepnej pod adresem: info@esaliens.pl. Aktualne wyceny wartosci
certyfikatéw inwestycyjnych funduszu znajda Panstwo na stronie internetowej www.esaliens.pl.

Bardzo dziekujemy Pariistwu za zaufanie nam okazywane. Zapewniamy, iz doktadamy staran, by nasze
produkty przyniosty Panstwu oczekiwang satysfakcje.

tacze wyrazy szacunku, i

Jedrzejcz
Prezes Zarzadu ESALIENS TFi SA



SPRAWOZDANIE FINANSOWE

ESALIENS OKAZJI RYNKOWYCH

FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
(DO DNIA 13 CZERWCA 2017 ROKU
DZIALAJACY POD NAZWA
LEGG MASON OKAZJI RYNKOWYCH
FUNDUSZ INWESTYCYJINY ZAMKNIETY)

ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA 2017 ROKU
DO DNIA 30 CZERWCA 2017 ROKU



ESALIENS Okazji Rynkowych
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Polroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa Funduszu

ESALIENS Okazji Rynkowych Fundusz
Inwestycyjny ~ Zamknigty, zwany  dalej
Funduszem. Fundusz moze zamiast oznaczenia
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety uzywaé w
nazwie skrétu ,,FIZ”. '
Do dnia 22 maja 2016 roku Fundusz uzywat
nazwy Legg Mason Akcji 500+ Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety.

Fundusz jest funduszem inwestycyjnym
zamknigtym. Fundusz zostal zarejestrowany w
Rejestrze Funduszy Inwestycyjnych pod nr Rfi
621 w dniu 28 marca 2011 roku.

Fundusz zostal utworzony na podstawie
przepiséw Ustawy z dnia 27 maja 2004r. (Dz. U.
Nr 2014, poz. 157 z pdzn. zm.) o funduszach
inwestycyjnych inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi  funduszami inwestycyjnymi
(zwana  dalej Ustawg o  Funduszach
Inwestycyjnych) i Statutu nadanego mu przez
ESALIENS Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Wskazane w treSci niniejszego sprawozdania
finansowego odwotania lub odniesienia do
postanowien statutu odnoszg sie do statutu
Funduszu obowiazujagcego w dniu podpisania
niniejszego sprawozdania finansowego.

Cel inwestycyjny Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu  jest
wykorzystywanie  okazji rynkowych, przy
minimalizowaniu ryzyka inwestycyjnego w
przypadku braku potencjalnych inwestycji, z
zamiarem osiagniecia stopy zwrotu nie nizszej
niz 10% w okresach trzyletnich. Fundusz bedzie
dazyl do realizacji celu inwestycyjnego poprzez
poszukiwanie =~ mozliwosci  inwestycyjnych
pojawiajacych si¢ migdzy innymi na rynku akcji,
a takze poprzez inwestycje w inne rodzaje lokat.

Fundusz bedzie realizowat polityke inwestycyjna
oparta na biezacej ocenie atrakcyjnosci

poszczegolnych lokat i kategorii lokat, dgzac do
osiaggnigcia stop zwrotu adekwatnych do
poziomu ryzyka podejmowanego przez Fundusz.
Fundusz nie gwarantuje osiagniecia celu
inwestycyjnego.

Lokaty Funduszu

1. Z zastrzezeniem ustepéw 7, 8 oraz
ograniczen opisanych w czesci ,Limity
inwestycyjne Funduszu” Fundusz moze
inwestowaé¢ w lokaty przewidziane w
Statucie, w tym:

1) udzialowe papiery wartoSciowe, w tym
akcje, prawa do akcji, prawa poboru, kwity
depozytowe, warranty subskrypcyjne oraz
dluzne papiery wartosciowe, w tym bony
skarbowe, obligacje, obligacje zamienne na
akcje, zaréwno dopuszczone do obrotu na
rynku regulowanym lub zorganizowanym na
terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, na
zagranicznych rynkach regulowanych lub
zorganizowanych, jak réwniez nie bedace
przedmiotem publicznej oferty, w tym akcje
spolek nie bedacych spétkami publicznymi,

2) instrumenty rynku pienieZnego,
3) depozyty w bankach krajowych, bankach
zagranicznych lub w instytucjach

kredytowych,

4) instrumenty pochodne, z zastrzezeniem ust. 2
i3,

5) waluty,
6) udzialy wsp.zo.o.,
7) wierzycielskie papiery wartoéciowe nie

wymienione w pkt 1), w tym obligacje
komunalne, bony komercyjne,

Odpowiedzialny za prowadzenie ksiag rachunkowych: Moventum Sp. z 0. 0 1
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uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne oraz instytucje
wspdlnego inwestowania i certyfikaty
inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, w
tym takze ETF, pod warunkiem, ze SA
zbywalne oraz

tytuly

jednostki uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych z siedzibg na terytorium
Rzeczypospolitej Polskie;j.

Fundusz moze lokowaé swoje Aktywa w
instrumenty pochodne notowane na rynku
regulowanym lub zorganizowanym na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na
zagranicznym rynku regulowanym lub
zorganizowanym, opiewajace na: indeksy
gieldowe, akcje, waluty, stopy procentowe.

W celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego
lub zapewnienia sprawnego zarzadzania
portfelem inwestycyjnym Fundusz moze
zawiera¢l umowy majace za przedmiot
wylacznie nastgpujace instrumenty pochodne
nie bedace niewystandaryzowanymi
instrumentami pochodnymi:

walutowe transakcje terminowe,

transakcje terminowe na stope procentowg
(FRA),

transakcje zamiany stép procentowych
(IRS),

walutowe  transakcje  zamiany  stop
procentowych (CIRS),

kontrakty terminowe na indeksy gietdowe i
akcje.

Fundusz moze  dokonywaé  krotkiej
sprzedazy i udziela¢ pozyczek papieréw
wartosciowych i instrumentéw  rynku
pieni¢znego na warunkach stosowanych na
danym rynku regulowanym i w innych
segmentach obrotu.

Fundusz lokuje Aktywa w instrumenty rynku
pieni¢znego w celu zapewnienia ptynnosci i
efektywnego zarzadzania Funduszem.

Fundusz moze lokowa¢ srodki gotowkowe w
depozyty bankowe.

7. Udzial procentowy akeji, dtuznych papieréw

wartosciowych, instrumentow rynku
pienieznego i instrumentéw pochodnych w
aktywach Funduszu bedzie ulegatl zmianie w
zaleznosci od oceny potencjatu wzrostowego

poszczegdlnych kategorii lokat. Waga
pojedynczego instrumentu  finansowego
powinna  byé  determinowana  przy

uwzglednieniu oczekiwanej stopy zwrotu,
dopuszczalnego ryzyka oraz zapewnienia
plynnosci, niezaleznie od ewentualnego
udzialu danego instrumentu finansowego w
oficjalnie publikowanym indeksie.

Fundusz lokuje swoje Aktywa w papiery
wartosciowe dopuszczone do obrotu na
rynku regulowanym lub zorganizowanym na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w
panstwie czlonkowskim w rozumieniu
Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych lub w
nastgpujacych panstwach nalezagcych do
OECD: Australia, Kanada, Islandia, Japonia,
Korea, Meksyk, Nowa Zelandia, Norwegia,
Szwajcaria, Turcja, USA Ilub w
nastgpujacych panstwach nie bedacych
panstwami czlonkowskimi w rozumieniu
Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych oraz
nienalezagcych do OECD: Rosja, Ukraina,
Serbia.

Limity inwestycyjne Funduszu

1.

Papiery wartosciowe lub instrumenty rynku
pienigznego wyemitowane przez jeden
podmiot i udzialy w tym podmiocie nie
moga stanowi¢ lgcznie wiecej niz 20%
wartosci Aktywow Funduszu z
zastrzezeniem ust. 4 i 5 ponize;j.

Laczna wartos¢ pozyczonych papierow
wartosciowych 1 papierdw wartosciowych
wyemitowanych przez jeden podmiot,
bedacych w portfelu Funduszu nie moze
przekroczy¢ 20% Wartosci  Aktywdw
Funduszu, a w przypadku listdéw zastawnych
25% Wartosci Aktywow Funduszu. Przy
obliczaniu limitéw, o ktérych mowa w
zdaniu poprzedzajacym, papiery
wartoSciowe  lub  instrumenty  rynku
pienieznego bedace przedmiotem krotkiej
sprzedazy nie pomniejszaja wartosci lokat w
dany papier wartosciowy lub instrument
rynku pieni¢znego, a papiery wartosciowe
lub instrumenty rynku pieni¢znego bedace

Odpowiedzialny za prowadzenie ksiag rachunkowych: Moventum Sp. zo. o 2
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przedmiotem udzielonej pozyczki
powiekszaja taczna warto$¢ lokat w dany
papier warto$ciowy lub instrument rynku
pieni¢znego. Przy obliczaniu limitéw, o
ktérych mowa w niniejszym ustgpie, pod
uwage bierze si¢ sume¢  wartosci
bezwzglednej lokat w dany papier
wartosciowy  lub  instrument  rynku
pienieznego. Yaczna warto$¢ papierow
wartosciowych i instrumentéw  rynku
pienieznego bedacych przedmiotem krotkiej
sprzedazy nie moze przekroczy¢ 50%
Wartosci Aktywdéw Funduszu.

3. Fundusz nie moze lokowaé wiecej niz 20%
warto$ci  Aktywow Funduszu w listy
zastawne wyemitowane przez jeden bank
hipoteczny w rozumieniu ustawy z dnia 29
sierpnia 1997 r. o listach zastawnych i
bankach hipotecznych (Dz. U. z 2015 r. poz.
1588).

4. Ograniczenia, o ktéorych mowa w ust. 11 2,
nie stosuje si¢ do papieréw wartosciowych
emitowanych, poreczonych lub
gwarantowanych przez Skarb Panstwa,
Narodowy Bank Polski, panstwa nalezace do
OECD albo miedzynarodowe instytucje
finansowe,  ktérych  czlonkiem  jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno
z panstw nalezacych do OECD.

5. Nie wiecej niz 20% Aktywéw Funduszu
moze by¢ lokowane w akcje spélek, ktore
nie sg spotkami publicznymi w rozumieniu
art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej,
przy czym wielko$¢ zaangazowania w akcje
pojedynczej spotki, ktéra nie jest spolka
publiczng, nie bedzie przekraczaé 10%
Aktywow Funduszu. Nie wigcej niz 20%
Aktywéw Funduszu moze by¢ lokowane w
udzialy w sp. z 0.0, przy czym wielko$¢
zaangazowania w udzialy jednej spétki z
0.0., w ktorej udzialy Fundusz lokuje swoje
Aktywa, nie bedzie przekracza¢é 10%
Aktywéw Funduszu. L.aczne zaangazowanie
w akcje spotek, ktére nie sg spotkami
publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20
Ustawy o Ofercie Publicznej oraz w udziaty
W sp. z 0.0. nie bedzie przekraczaé 20%
Aktywow Funduszu.

6. Depozyty w jednym banku krajowym, banku
zagranicznym lub instytucji kredytowej nie

moga stanowi¢ wigcej niz 20% wartosci
Aktywdéw Funduszu.

7. Waluta obca jednego panstwa lub euro nie
moze stanowi¢ wiecej niz 20% wartosci
Aktywow Funduszu.

8. Dopuszczalna faczna wysokosé kredytow i
pozyczek zaciaganych przez Fundusz wynosi
50% wartosci Aktywow Funduszu.

9. Fundusz moze emitowaé obligacje. Emisja
obligacji moze nastgpi¢ do wysokosci nie
wiekszej niz 15% wartosci Aktywow
Funduszu. Emisja obligacji przez Fundusz
moze nastapi¢ wylacznie w  trybie
przewidzianym w Ustawie o Ofercie
Publiczne;.

Towarzystwo bedgce organem Funduszu

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

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od
1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku.
Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2017 roku.

Sprawozdanie finansowe na dzien 30 czerwca
2017 roku zawiera dane poréwnawcze: dla tabeli
gléwnej zestawienia lokat, bilansu i zestawienia
zmian w aktywach netto jest to koniec
poprzedniego roku obrotowego, dla rachunku
wyniku z operacji oraz rachunku przeptywéw
pienieznych jest to poprzedni rok obrotowy i
pierwsze potrocze poprzedniego roku
obrotowego.

Kontynuowanie dzialalnosci przez Fundusz
oraz okolicznosci wskazujgce na zagroZenie
kontynuowania dziatalnosci Funduszu

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato
sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania
dziatalnoéci przez Fundusz w  dajacej

Odpowiedzialny za prowadzenie ksiag rachunkowych: Moventum Sp. z 0. 0 3



ESALIENS Okazji Rynkowych
Fundusz Inwestycyjny Zamknigty
Pétroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku

przewidzie¢ si¢  przyszlosci. Na  dzien
sporzadzenia niniejszego sprawozdania pomimo
spadku wartosci aktywéw netto Funduszu
ponizej 20.000.000 zlotych, Towarzystwo nie
przewiduje podjecia decyzji o rozwigzaniu
Funduszu. Zadne inne przestanki $wiadczace
o mozliwosci zaprzestania dziatalnosci Funduszu

nie yjawnily sie na dzien sporzadzenia
niniejszego sprawozdania

Informacje 0 podmiocie, ktory
przeprowadzit badanie sprawozdania
finansowego

Podmiotem, ktéry przeprowadzil badanie

sprawozdania finansowego jest
PricewaterhouseCoopers Spoétka z ograniczong
odpowiedzialnosciag z siedzibg w Warszawie
przy Al. Armii Ludowej 14.
PricewaterhouseCoopers Spétka z ograniczong
odpowiedzialnosciag wpisana jest do Krajowego
Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla m. st. Warszawy pod numerem
KRS000044655.

Informacje o podmiocie prowadzgcym ksiggi
rachunkowe Funduszu

Podmiotem, ktéry prowadzi ksiggi rachunkowe
Funduszu od dnia 1 lipca 2017 r. jest ProService
Finteco Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie przy
ulicy Pulawskiej 436. Podmiotem, ktory
prowadzit ksiegi rachunkowe Funduszu do dnia
30 czerwca 2017 r. jest Moventum Sp. z 0.0. z
siedziba w Warszawie przy ulicy Cybernetyki
21. Pétroczne sprawozdanie finansowe podmiotu
za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca
2017 r. sporzadzit Moventum Sp. z 0.0.

Serie certyfikatow inwestycyjnych

Dotychczas mialy miejsce trzy emisje
certyfikatow inwestycyjnych (serii A, B oraz C).

W ramach serii A Fundusz wyemitowat 29 910
certyfikatéw inwestycyjnych i zebrat
29910 000,00 zt aktywow.

W ramach serii B Fundusz wyemitowat 21 539
certyfikatow inwestycyjnych i zebrat
21 549 123,33 zl aktywow.

W ramach serii C Fundusz wyemitowal 4 041
certyfikatow inwestycyjnych i zebral
4 035 463,33 zt aktywow.

Do dnia 30 czerwca 2017 roku =zostalo
wykupionych:

- 29.086 certyfikatow inwestycyjnych serii A,
- 19.239 certyfikatéw inwestycyjnych serii B,
- 4.041 certyfikatéw inwestycyjnych serii C.

Certyfikaty emitowane przez Fundusz sa
certyfikatami niepublicznymi. Serie
poszczegblnych certyfikatow charakteryzuja sig
takimi samymi prawami.

Warszawa, dnia 21 sierpnia 2017 roku.

Odpowiedzialny za prowadzenie ksiag rachunkowych: Moventum Sp. z 0. 0 4
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ESALIENS Okazji Rynkowych
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Pélroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku

ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela uzupelniajaca
Akcje

(w tys. 2! z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogdiem podanego w % oraz liczby papieréw wartosciowych w sztukach)

Kraj Wartosé Warto$¢ Procentowy
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba siedziba wedlug ceny wedr::%:iz:eny :;::;:;;I
emitenta nabycia r
bilansowy ogdtem
Razem 177 400 2014 2332 50,00
AILLERON S.A. Aktywny rynek - rynek Gietda Papierow Wartoéciowych w
PLWNDMB00010 regulowany Warszawie S.A 32000 Polska 586 656 14,06
Biuro Inwestycji Kapitalowych S.A. | Aktywny rynek - rynek Gietda Papierow Wartosciowych w
PLBIKPT00014 regulowany Warszawie S.A. 27000 Polska 486 470 10,08
ComArch §.A. PLCOMAROO01z | AKLYWRY ynek - rynek Gelda Papieréw Wartosciowych w 1400 Polska 7 299 6,41
regulowany Warszawie S.A. ’
INSTAL KRAKOW S.A. Aktywny rynek - rynek Gielda Papieréw Wartosciowych w
PLINSTK00013 regulowany Warszawie S.A. 27000 Polska 408 445 9,34
ORANGE POLSKA S.A. Aktywny rynek - rynek Gielda Papierow Wartosciowych w
PLTLKPLO00017 regulowany Warszawie S.A. 90000 Polska 463 462 991

Odpowiedzialny za prowadzenie ksiag rachunkowych:Moventum Sp. z 0. o. 6



ESALIENS Ckazji Rynkowych
Fundusz Inwestycyjny Zamknigty
Péiroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku

ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela uzupeiniajaca
Akcje zagraniczne

(w tys. zi z wyjatkiem procentowego udzialu w aktywach ogélem podanego w % oraz liczby papierdw wartoéciowych w sztukach)

Wartodé
o | wanose | g | Proseow
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba siedziba wediug ceny wyceny na aktywach
emitenta nabycia mdzieﬁ ogélem
Razem 12 500 1167 1201 25,75
Amaya Gming Group Inc Aktywny rynek - rynek .
CA02314M 1086 regulowany Toronto Stock Exchange 4 800 Kanada 296 318 6,82
Jerénimo Martins, SGPS, S.A. Aktywny rynek - rynek . . .
PTIMTOAEQ001 regulowany Lisbon Stock Exchange 4000 Portugalia 263 289 6,20
Newmont Mining Corporation Aktywny rynek - rynek . . Stany
US6516391066 regulowany New York Stock Exchange 2400 Zjednoczone 349 288 6,17
Wirecard AG Aktywny rynek - rynek e .
DE0007472060 regulowany Xetra - Frankfurt Stock Exchange 1300 Niemcy 259 306 6,56
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ESALIENS Okazji Rynkowych
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Péiroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku

Bilans

( w tys. zt za wyjatkiem liczby certyfikatéw inwestycyjnych w sztukach i wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w zt)

Lp Opis 2017-06-30 2016-12-31
I. |Aktywa 4 664 5 001
1.[Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 0 0
2.[Naleznosci 669 106
3.|Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4.|Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 3782 4 652
- diuzne papiery warto$ciowe 249 2535
- akcje 3533 2117
5.|Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 176 243
- diuzne papiery warto$ciowe 0 0
- depozyty 176 243
6.[Nieruchomosci 0 0
7.|Pozostale aktywa 37 0
Il. |Zobowigzania 680 402
1. [Aktywa netto (I-ll) 3984 4599
V. {Kapitat funduszu 1288 2280
1.]{Kapitat wptacony 55 494 55 494
2.|Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -54 206 -53 214
V. |Dochody zatrzymane 2344 2 059
1.[Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 338 409
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk/strata ze
: 2006 1650
2.[zbycia lokat
VI. [Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 352 260
VIl.|Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji {IV+V+/-V]) 3 984 4 599
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 3124 3914
Liczba certyfikatéw inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatow 3124 3914
Seria A 824 1174
Seria B 2 300 2740
Wartoéé aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny serii A 1275,18 1174,91
Warto§¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny serii B 127518 117491
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 3124 3914
Rozwodniona warto$é aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1275,18 1174,91

Bilans nalezy analizowac lacznie z notami objasniajgcymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowis integralng cz¢s¢ sprawozdania

finansowego.

Odpowiedzialny za prowadzenie ksiag rachunkowych:Moventum Sp. z 0. o.
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ESALIENS Okazji Rynkowych
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Péiroczne Sprawozdanie Finansowe sporzgdzone
za okres od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

(w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na certyfikat inwestycyjny w zt)

5 2017-01-01 2016-01-01 2016-01-01
1 P 2017-06-30 2016-12-31 2016-06-30
I Przychody z lokat 26 192 157
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 14 177 153
2. Przychody odsetkowe 2 13 2
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 10 2 2
5. Pozostate 0 0 0
I} Koszty funduszu 132 620 573
1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 60 491 493
Optata za zarzadzanie 60 169 101
Premia za zarzadzanie 0 322 392
2. Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 25 50 25
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu 1 3 2
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 40 71 51
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0
8. Uslugi prawne 2 1 1
9. Uslugi wydawnicze w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0 0
11. Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
12. Ujemne saldo réznic kursowych 0 0 0
13. Pozostale 4 4 1
1] Koszty pokrywane przez Towarzystwo 35 58 42
v Koszty funduszu netto (lI-1II) 97 562 531
v Przychody z lokat netto (I-IV) -71 -370 -374
Vi Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 448 2130 1773
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 356 561 81
Z tytutu réznic kursowych -60 477 -163
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 92 1 569 1692
z tytutu réznic kursowych -80 -447 -158
Vii Wynik z operacji (V+/-VI) 377 1760 1399
Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny * 120,68 279,72 182,95
Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny 120,68 279,72 182,95
Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowig
integralng czg$¢ sprawozdania finansowego
* Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny zostat wyliczony jako $rednia wazona liczba certyfikatow w posiadaniu
przez uczestnikow Funduszu w trakcie okresu sprawozdawczego
Odpowiedzialny za prowadzenie ksigg rachunkowych:Moventum Sp. z 0. 0. 1"



ESALIENS Okazji Rynkowych
Fundusz Inwestycyjny Zamknigty
Potroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone

za okres od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tys. zt z wyjatkiem liczby certyfikatow inwestycyjnych podanych w sztukach oraz wartosci aktywow netto

na certyfikat inwestycyjny w zl)

Odpowiedzialny za prowadzenie ksigg rachunkowych:Moventum Sp. z 0. o.

ip Opis 2017-01-01 2016-01-01
2017-06-30 2016-12-31
Zmiana warto$ci aktywéw netto -615 -3 425
Warto$é aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 4 599 8 024
Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 377 1760
a) przychody z lokat netto -71 -370
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 356 561
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 92 1569
Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operaciji 377 1760
Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem): 0 0
a) z przychoddw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -992 -5 185
a) zmiana kapitatu wplaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu wydanych certyfikatow 0 0
inwestycyjnych)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu wykupionych certyfikatow 992 5185
inwestycyjnych)
6. |tgczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) -615 -3425
7. {WartoS¢ aktywéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 3984 4 599
8. [Srednia warto§é aktywéw netto w okresie sprawozdawczym* 4503 6211
Il. _|Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych =790 -4 720
1. {Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: -790 -4720
a) liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 0 0
b) liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 790 4720
¢) saldo zmian -790 -4720
Liczba certyfikatéw inwestycyjnych narastajgco od poczatku dziatalnosci funduszu: 3124 3914
a) liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 55 490 55 490
b) liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 52 366 51576
c) saldo zmian 3124 3914
Przewidywana liczba certyfikatdéw inwestycyjnych 3124 3914
Zmiana wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 17,21% 26,42%
Wartos¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego 1174,91 929,40
Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezacego okresu
sprawozdawczego 127518 117491
Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie 17.21% 26.429%
sprawozdawczym (w ujeciu rocznym) “rre aeh
Minimalna warto$é aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym (ze
wskazaniem daty wyceny) 1157,35 918,54
2017-02-08 2016-01-13
Maksymalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym (ze 127518 118750
wskazaniem daty wyceny) ' ’
2017-06-30 2016-10-26
Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wedtug ostatniej wyceny w okresie
: 1275,18 1174,91
sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
2017-06-30 2016-12-31
Rozwodniona warto$¢ aktywoéw netto na certyfikat inwestycyjny 1275,18 1174,91
Procentowy udziat kosztéw funduszu w Sredniej warto$ci aktywéw netto (w ujeciu
X 5,9% 10,0%
IV. [rocznym), w tym:
1. |Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 2,7% 7,.9%
2. |Procentowy udziat wynagrodzenia dia podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,0% 0,0%
3. [Procentowy udziat optat dla depozytariusza 1,1% 0,8%
4. |Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,0% 0,1%
5. |Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 1,8% 1,1%
6. |Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,0% 0,0%
Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowaé acznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowig
integralng cz¢s¢ sprawozdania finansowego.
Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym liczona jest jako $rednia
+ arytmetyczna z wszystkich dni wyceny w okresie sprawozdawczym.
12



ESALIENS Okazji Rynkowych
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Pétroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku

Rachunek przeptywow pienieznych
(w tys. zf)

Przeplywy $rodkéw pienigznych z dziatainosci operacyjne] (I-1)
Whplywy

Z tytulu posiadanych lokat

Z tytutu zbycia skladnikéw lokat

A.
l.
1.
2.
3. |Pozostate
1. {Wydatki
1. |Z tytutu posiadanych lokat
2. _|Z tytutu nabycia skladnikéw lokat
3. |Z tytulu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa
4. |Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0
5. |7 tytulu oplat dla depozytariusza 32 56 24
6. |Z tytulu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 1 3 2
7.__1Z tytulu optat za zezwolenie oraz oplat rejestracyjnych 0 0 0
8. |Z tytuhu ustug w zakresie rachunkowosci 38 107 27
9. |Z tytutu ustug w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0
10._|Z tytutu ustug prawnych o] 0 (4]
11. |Z tytulu posiadania nieruchomosci 0 0 0
12. |Pozostate 14 3 2
B. |Przeptywy Srodkéw pienieznych z dziatalnogci finansowej (-1} <717 -5 789 -3 555
. |Wplywy 0 0 1]
1. |Z tytutu wydania certyfikatéw inwestycyjnych 0 [¢]
2. |Z tytutu zaciagnietych kredytéw 0 0 0
3. _|Z tytulu zacigghiglych puyczek 9] 9] o]
4. _|Z tytulu splaty udzielonych pozyczek 0 0 0
5. |Odsetki 0 0 0
6. |Pozostate 0 0 0
Il. _|Wydatki 717 5789 3 555
1. |Z tytulu wykupienia certyfikatow inwestycyinych 717 5789 3 555
2. __|Z tytulu splat zaciagnietych kredytéw 0 0 4]
3. 1Z tytulu sptat zaciagnietych pozyczek o] 0
4. |Z tytutu wyemitowanych obligaciji 0 0 0
S. |Z tytulu wyptaty przychodéw 0 0 0
6. |7 tytutu udzielonych pozyczek 0 0 o}
7. |Odsetki 0 9] 0
8. |Pozostale 0 4] 0
Skutki zmian kurséw wymiany $rodkdw pienieznych i iwalentéw Srodkow
- 0 15 0
C. |pienieznych
D. |Zmiana stanu $rodkéw pienieznych netto (A+/-B+/-C) -7 -809 167
Srodki pieni¢zne | ekwiwalenty Srodkéw pienieznych na poczatek okresu 243 1052 1052
E. |sprawozdawczego
Srodki pienigzne | ekwiwalenty $rodkéw pienigznych na koniec okresu 176 243 885

F. |sprawozdawczego (E+/-D)*

* Saldo na koniec okresu sprawozdawczego prezentowane w rachunku przeptywéw pienieznych skiada sie z sumy rodkéw na rachunkach bankowych oraz warto$ci
depozytéw bankowych, Depozyty
bankowe wykazane w pozycji F, w bilansie prezentowarie sa jako sktadniki lokat nienotowane na rynku aktywnym.

Rachunek przeplywéw pienieznych nalezy analizowa¢ tacznie 2 notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi. ktére stanowia integralng czes¢ sprawozdania
finansowego
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ESALIENS Okazji Rynkowych
Fundusz Inwestycyjny Zamknigty
Pétroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku

NOTY OBJASNIAJACE

Nota nr 1 - Polityka rachunkowos$ci
Funduszu

Uwagi ogdlne

Fundusz stosuje przepisy rozporzadzenia
Ministra Finanséow z dnia 24 grudnia 2007 roku
w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r.
nr 249, poz. 1859, z pdzn. zm.), zwanego dalej
Rozporzadzeniem o rachunkowosci funduszy,
oraz  sporzadzit niniejsze = sprawozdanie
finansowe zgodnie z przepisami tego
rozporzadzenia oraz przepisami  Ustawy
o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
(Dz.U. 22016 r., poz. 1047, z pdzn. zm.).

Ujawnianie i prezentacja informacji
w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie zostalo sporzadzone wedtug
nastgpujacych zasad:

1. Sprawozdanie  finansowe  sporzadzone
jest w jezyku polskim i w walucie polskie;j,
zgodnie z formatem okreSlonym przez
Rozporzadzenie o rachunkowosci funduszy.

2. Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu
finansowym wykazane sa w tysigcach
zlotych, z wyjatkiem wartosci aktywéw
netto na certyfikat inwestycyjny, ktora
podana jest w zlotych, liczby certyfikatéw
inwestycyjnych podanych w sztukach oraz
wyniku  z  operacji na  certyfikat
inwestycyjny, ktéry podawany jest w
zlotych.

3. Sprawozdanie finansowe zawiera wynik
z operacji Funduszu obejmujacy:

a) Przychody z lokat netto,

b) Zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat,

¢) Niezrealizowany zysk (strate) z wyceny
lokat.

4. Sprawozdanie finansowe przygotowane jest
zgodnie z  zasadami rachunkowosci
okre§lonymi w polityce rachunkowosci

Funduszu oraz wedlug metod wyceny
obowigzujgcych na dzien bilansowy.

Sprawozdanie finansowe obejmuje:

1. Wprowadzenie do sprawozdania
finansowego,

2. Zestawienie lokat,

3. Bilans,

4. Rachunek wyniku z operacji,

5. Zestawienie zmian w aktywach netto,

6. Rachunek przeptywow pieni¢znych,

7. Noty objasniajace,

8. Informacje dodatkowa.

Ujmowanie w ksiggach rachunkowych
operacji dotyczgcych Funduszu

Operacje  dotyczace  Funduszu  ujmuje
si¢ w ksiggach  rachunkowych ~w  okresie,
ktérego dotycza.

Nabyte sktadniki lokat w dniu nabycia ujmuje
si¢ w ksiegach rachunkowych Funduszu wedtug
ceny nabycia.

Cena nabycia obejmuje prowizj¢ maklerska,
a w przypadku nabycia akcji z wykorzystaniem
praw poboru takze koszt nabycia tych praw.
Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie ujmuje
si¢ wedlug ceny nabycia réwnej zero. Cena
nabycia papierow warto$ciowych
nominowanych w walutach obcych wyrazana
jest w walucie obcej oraz w walucie polskiej po
przeliczeniu wedlug sredniego kursu NBP
obowigzujagcego wdniu  ujecia  operacji
w ksiegach rachunkowych Funduszu.

Nabycie albo zbycie skiadnikéw lokat ujmuje
si¢ w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy. Skiadniki lokat nabyte albo zbyte przez
Fundusz w dniu wyceny po godzinie 23:00
(godzina wskazana przez Fundusz, o ktdrej
okresla sie ostatnie dostepne kursy w dniu
wyceny) oraz sktadniki, dla ktérych o godzinie
23:00 brak jest potwierdzenia zawarcia
transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie
aktywow Funduszu i ustaleniu jego zobowiazan.
Dla  celow  sporzadzenia  sprawozdania
finansowego skladniki lokat nabyte lub zbyte
przez Fundusz do dnia bilansowego, dla ktérych
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potwierdzenia transakcji dotarly do Funduszu
po dniu bilansowym sa ujmowane w aktywach
Funduszu.

Zysk lub strate ze zbycia lokat, wylicza
si¢ metoda ,,najdrozsze sprzedaje si¢, jako
pierwsze”, ktéra polega na przypisaniu
sprzedanym skladnikom najwyzszej ceny
nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku
skladnikéw  wycenianych w  wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,
najwyzszej biezacej wartosci ksiggowe;j.

Waluty obce nabywane przez Fundusz w celu
rozliczenia transakcji kupna zagranicznych
papier6w warto$ciowych, ktére nie stanowig
lokat Funduszu, oraz waluty obce sprzedawane
przez Fundusz, ujmuje si¢ w dniu rozliczenia
transakcji nabycia/sprzedazy waluty. Do dnia
rozliczenia wycenie podlega forward walutowy,
ujmowany, jako niezrealizowany zysk/strata,
wynikajacy Z poréwnania kursu
rozliczeniowego i Sredniego kursu wyliczonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.
Transakcje nabycia walut obcych ujmuje si¢ w
ksiggach rachunkowych wedlug faktycznie
poniesionego kosztu, a transakcje sprzedazy
walut obcych ujmuje si¢ wedlug faktycznie
uzyskanych $rodkéw. Wynik na transakcji
zakupu i sprzedazy walut stanowi przychod lub
koszt Funduszu.

Warto§¢ wg ceny nabycia oraz wartosé
wgwyceny na dzien bilansowy dotyczace
dluznych papieréw wartosciowych wykazane
w zestawieniu lokat oraz bilansie Funduszu
obejmuja warto§¢ nominalu — odpowiednio
nadzien zakupu i dzien bilansowy — oraz
naliczone odsetki.

Nalezng dywidend¢ 2z akcji notowanych
na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajacy
wartosci tego prawa do dywidendy. Nalezng
dywidende od jednostek i tytuléw uczestnictwa
ujmuje si¢ w ksiegach proporcjonalnie
do czgstotliwosci ustalania aktywdéw netto
w dniach wyceny.

Przystugujace prawo poboru akeji notowanych
na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiggach

rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego
prawa poboru. Niewykorzystane prawo poboru
akcji uznaje si¢ za zbyte po wartosci rownej
zero, w dniu nastepnym po dniu wygasniecia
tego prawa.

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

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

Fundusz nalicza i ujmuje przychody

odsetkowe od dhuznych papieréw

wartosciowych w nastgpujacy sposob:

- w  przypadku  dluznych  papieréw
warto$ciowych nienotowanych na
aktywnym rynku - odsetki naliczone sg przy
zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej;

- w  przypadku  dhuznych papierow

warto$ciowych wycenianych w wartosci
godziwej - odsetki naliczone sa zgodnie
z zasadami ustalonymi dla tych papierow
przez emitenta;

- W przypadku dhuznych papieréw
wartosciowych zerokuponowych
notowanych na aktywnym rynku, rdéznica
migdzy wartoscia biezacg a wartoscig
w cenie nabycia jest ujmowana w catosci
w niezrealizowanych zyskach/stratach
(wprzypadku  sprzedazy  odpowiednio
w zrealizowanych zyskach/stratach).

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu
wplaconego badz wyptaconego jest dzien ujecia
zbycia lub odkupienia certyfikatow
inwestycyjnych w odpowiednim rejestrze.

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

Szczegdlowe informacje znajduja si¢ w Nocie
nr 11 — Koszty Funduszu.

Wycena sktadnikow lokat

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

2. Aktywa Funduszu wycenia sie, a
zobowigzania Funduszu ustala si¢ wedlug
wiarygodnie oszacowanej wartosci
godziwej w rozumieniu art. 28 ust. 6 ustawy
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz. U. 22016 r. poz. 1047, z p6zn. zm.) w
Dniu  Wyceny, z zastrzezeniem zasad
wyceny:

- dhznych papierow wartosciowych
nienotowanych na aktywnym rynku,

- papieréw wartosciowych nabytych przy
zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu,

- zobowigzan z tytulu zbycia papieréw
wartosciowych, przy zobowigzaniu sig¢
Funduszu do odkupu.

Wartos¢ aktywéw netto Funduszu jest réwna
wartosci  wszystkich  aktywéw  Funduszu
pomniejszonych o  warto$¢  zobowigzan
Funduszu w Dniu Wyceny.

Wartos$¢ aktywow netto Funduszu na certyfikat
inwestycyjny jest réwna wartoci aktywéw
netto Funduszu, w Dniu Wyceny, podzielonej
przez catkowitg liczbe certyfikatow
inwestycyjnych, ktére wtym dniu s3 w
posiadaniu uczestnikéw Funduszu,

3. Warto§¢ godziwag  skladnikow  lokat
notowanych na aktywnym rynku ustala si¢
Ww nastgpujacy sposéb:

1) jezeli Dzien Wyceny jest réwnocze$nie
zwyklym dniem dokonywania transakcji
na aktywnym rynku — w oparciu o:

a) ostatni dostepny w momencie dokonywania
wyceny kurs ustalony na aktywnym rynku
w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy
wycena aktywéw Funduszu dokonywana
jest po ustaleniu wDniu Wyceny kursu

b)

2)

3)

1)

2)

zamkniecia, za ostatni dostepny kurs
przyjmuje si¢ ten kurs,

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

jezeli Dzien Wyceny jest rownoczes$nie
zwyklym dniem dokonywania transakcji na
aktywnym rynku, przy czym w Dniu
Wyceny nie zawarto zadnej transakcji na
danym skladniku aktywéw albo wolumen
obrotéw na danym skladniku aktywéw jest
znaczaco niski, w oparciu o wiarygodnie
oszacowang warto$¢ godziwg wedtug metod
wyceny okreslonych w ust. 6,

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

Uznanie danego rynku za aktywny
nastepuje po tacznym spetnieniu przez ten
rynek  wodniesieniu do  okreslonego
sktadnika aktywéw Funduszu nastepujgcych
kryteriow:

instrumenty bedace przedmiotem obrotu na
tym rynku s3 jednorodne,

zazwyczaj w kazdym czasie wystepuja
zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,

ceny s3 podawane do  publicznej
wiadomosci.

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

Za wiarygodnie oszacowang warto$é
godziwa, o ktorej mowa w ust. 3 pkt. 2) i 3)
uznaje si¢ wartos¢ wyznaczong wedtug
nastgpujacej kolejnosci, na podstawie:

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

sredniej w dniu wyceny z pochodzacych
zrynku aktywnego najlepszych ofert kupna
isprzedazy z tym, ze uwzgl¢dnianie
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wylgcznie ceny w ofertach sprzedazy badz
wylgcznie w  ofertach  kupna  jest
niedopuszczalne, a w przypadku jej braku,

wartosci skladnika lokat oszacowanej przez
wyspecjalizowana, niezalezng jednostke
$wiadczgca tego rodzaju ustugi (Bloomberg,
a przy jego braku Reuters, a przy jego braku
Barra), o ile mozliwe jest rzetelne
oszacowanie przez t¢ jednostke przeplywow
pieni¢znych zwigzanych z tym skladnikiem,
a w przypadku jej braku,

publicznie ogloszonej na aktywnym rynku
ceny nier0znigcego sie istotnie skladnika
lokat, w szczegélnosci o podobnej
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym,
a w przypadku jej braku,

wiasciwego modelu wyceny skladnika
lokat, o ile wprowadzone do tego modelu
dane wejsciowe pochodza z aktywnego
rynku Iub innych powszechnie uznanych
metod estymacji.

W  przypadku papieréw wartoSciowych
notowanych na wiecej niz jednym
aktywnym rynku, za kryterium wyboru
rynku gtéwnego, w oparciu o ktory ustalana
jest warto$¢ danego skladnika aktywow
Funduszu, przyjmuje si¢ w pierwszej
kolejnosci mozliwos¢ dokonania przez
Fundusz transakcji na danym rynku a jako
réwnoprawne kryteria dodatkowe przyjmuje
si¢ wolumen obrotu na danym papierze
wartosciowym lub  liczbg¢  zawartych
transakeji na danym papierze
wartosciowym. Wyboru rynku gléwnego,
uzasadnionego  polityka  inwestycyjng
Funduszu, dokonuje si¢ na koniec kazdego
kolejnego miesiaca kalendarzowego.

Dla skladnikéw lokat nienotowanych
na aktywnym  rynku  ich  wartosci
z zastrzezeniem ust. 9 i 10 wycenia
si¢ wedlug:

w  przypadku  dluznych papieréw
wartosciowych, listow zastawnych, weksli i
depozytéw — skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, przy czym skutek
wyceny tych skfadnikéw lokat zalicza sig¢
odpowiednio do przychodéw odsetkowych
albo kosztow odsetkowych Funduszu

2)

10.

11.

12.

13.

proporcjonalnie do czgstotliwosci ustalania
wartosci aktywow netto w dniach wyceny,

w przypadku papieréw warto$ciowych
innych niz w pkt. 1) — wartosci godziwej
okreslonej w ust. 6.

W  przypadku przeszacowania papieru
wartosciowego dotychczas wycenianego

w wartoéci  godziwej do  wysokoscei
skorygowanej ceny nabycia -
dotychczasowa wartos¢ papieru
wartosciowego  wynikajaca z  ksiag
rachunkowych stanowi, na  dzien
przeszacowania, nowo ustalong
skorygowang ceng¢ nabycia.

Papiery warto$ciowe nabyte

przy zobowiazaniu sie drugiej strony do
odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metodg
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej

przy  zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej. Zobowiagzania z tytulu zbycia
papieréw warto$ciowych, przy

zobowigzaniu si¢ Funduszu do odkupu,
wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia
umowy sprzedazy, metoda korekty réznicy
pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy,

przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;j.
Obligacje od dnia nastepujacego

bezposrednio po dniu ostatniego notowania
do dnia wykupu wyceniane s3 metodg
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, poprzez korekte rdznicy
pomigedzy cenag wykupu danej obligacji
a ceng, po jakiej Fundusz wycenit obligacije
w ostatnim dniu notowania.

notowane
wycenia

Kontrakty terminowe

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

W dniu wyceny zobowigzania Funduszu
ztytulu wystawionych opcji notowanych
na aktywnym rynku ustala si¢ wedlug
wartosci ustalonej zgodnie z zasadami
okreslonymi w ust. 3-8.
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14. Jednostki uczestnictwa wyceniane s3
wedlug ostatniej ogloszonej przez fundusz
wartosci aktywoéw netto na jednostke
uczestnictwa przy uwzglednieniu
wszystkich  istotnych zmian wartosci
godziwej w okresie pomigdzy ogloszeniem
wartosci jednostki a godzing w dniu wyceny
wskazang w ust. 5.

15. Papiery wartos$ciowe notowane

na zagranicznych rynkach:

1) wycenia si¢ w sposob okreslony w ust. 3,
przy czym w zakresie kryterium wyboru
rynku glownego stosuje sie odpowiednio
postanowienia ust. 7,

2) zagraniczne papiery warto$ciowe wycenia
si¢ w walucie kraju notowania lub — w
przypadku papierow nienotowanych
na aktywnym rynku — w walucie, w ktorej
papier warto$ciowy jest denominowany,
iwykazuje si¢ w walucie polskiej
po przeliczeniu wedlug ostatniego
dostgpnego sredniego kursu wyliczonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank
Polski,

3) jezeli zagraniczne papiery warto$ciowe
sg notowane lub denominowane
w walutach, dla ktérych Narodowy Bank
Polski nie wustala kursu, ich warto$é
jestokreslana w relacji do ostatniego
dostgpnego  $redniego  kursu  euro
wyliczonego przez Narodowy Bank Polski.

16. Aktywa oraz zobowigzania denominowane
w walutach obcych wycenia sie¢ lub ustala
w walucie, w  ktérej s3 notowane
na aktywnym rynku, a w przypadku,
gdy nie s3 notowane na aktywnym rynku
w walucie, w ktérej sg denominowane.
Aktywa oraz zobowiazania denominowane
w walutach obcych wykazuje si¢ w walucie
polskiej, po przeliczeniu wedtug ostatniego
dostgpnego sredniego kursu wyliczonego
przez Narodowy Bank Polski.

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

Wartosci szacunkowe

Sporzadzanie = sprawozdania  finansowego
wymaga od kierownictwa  dokonania
subiektywnych ocen, estymacji i przyjecia
zatozen wplywajacych na stosowane zasady
rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci
aktywow 1 pasywow oraz kwoty przychodéw
i kosztéw. Szacunki dokonywane sg w oparciu
o dostgpne dane historyczne, dane mozliwe
do zaobserwowania na rynku oraz szereg innych
czynnikéw uwazanych za wilasciwe w danych
okolicznosciach.  Stanowig one podstawe
do oszacowania  warto$ci  poszczegélnych
sktadnikéw lokat, ktérych nie da sie okresli¢
w jednoznaczny sposéb na podstawie ceny
pochodzacej z aktywnego rynku.

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

Na kazdy dzien wyceny kierownictwo ocenia,
czy zaistnialy obiektywne dowody utraty
wartosci  skladnika  lokat  wycenianego
w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywne;j stopy
procentowej. W przypadku ich =zaistnienia
dokonuje si¢ odpisu aktualizujacego
w wysokosci réznicy pomiedzy warto$ciag
bilansowa, a oszacowang wartoicig biezgcy
przysztych przeptywéw pienig¢znych
oczekiwanych w okresie do zapadalnosci
lub wymagalnosci, wynikajacych z danego
sktadnika lokat.

Wyznaczenie obiektywnych dowoddéw utraty
wartosci  sktadnika lokat oraz wyliczenie
biezacej wartosci oczekiwanych przysziych
przepltywéw pienieznych wymaga dokonania
przez kierownictwo szacunkdéw opartych na
okresleniu réznych mozliwych scenariuszy
zwigzanych z oczekiwanymi przysztymi
przeplywami pieni¢znymi, jak réwniez ocenie
prawdopodobienstwa ich wystapienia.
Metodologia i zalozenia wykorzystywane przy
ustalaniu poziomu utraty wartosci sg regularnie
przegladane i uaktualniane w razie potrzeby.

Szacunki dokonane na dzien bilansowy
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uwzgledniaja parametry z tego dnia i poziom
ryzyka na ten dzien. Biorgc pod uwage
zmienno$¢ otoczenia gospodarczego istnieje
niepewnos¢ w zakresie dokonanych szacunkow.

Na dzien 30 czerwca 2017 roku 3,77 %
aktywow Funduszu zostalo wycenionych
w sposéb inny niz w oparciu o kurs ustalony
na aktywnym rynku (na dzien 31 grudnia 2016
odpowiednio 4,86 % aktywow). Zdaniem
kierownictwa wartosci bilansowe wszystkich
istotnych skladnikéw aktywow na dzien 30
czerwca 2017 roku sa mozliwe do odzyskania.

Wprowadzone zmiany ujmowania [ metod
wyceny sktadnikéw lokat

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

Nota nr 2 — Naleznosci

30-06-2017 31-12-2016
(wtys.zb) (wtys. zb)

Nota nr 3 — Zobowiazania

30-06-2017 31-12-2016
(wtys.zh) (wtys. zb)

Z tyt .wykupionych

Z tytutu dywidend 46 49
Z tyt. zbycia sktadnikéw 590 0
lokat

Pozostate w tym: 33 57

- nalezno$¢ od TFI
koszty ponad limit 33 57

Razem 669 106

Naleznosci z tytulu dywidend dotycza
naleznosci zwrotu podatku od dywidend
zagranicznych.

certyfikatow 507 232
inwestycyjnych
Z tyt. nabytych
sktadnikow lokat 135 0
Z tyt. rezerw 10 149
Pozostate, w tym 28 21
- ushugi w zakresie
rachunkowosci 17 15
Razem 680 402
Nota nr 4 — Srodki pieniezne i ich
ekwiwalenty

W okresie sprawozdawczym wszystkie S$rodki
pieni¢zne i ich ekwiwalenty lokowane byly na
rachunkach w Raiffeisen Bank Polska S.A.

Na dzien bilansowy Fundusz nie posiadat
Srodkéw pienigznych ani ich ekwiwalentéw w
walutach obcych.

Na dzien bilansowy Fundusz posiadat depozyty
bankowe, ktore sa prezentowane, jako sktadniki
lokat. Depozyty zostaly zaprezentowane w
tabeli uzupehiajacej.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2017
do 30 czerwca 2017 roku Fundusz utrzymywat
na rachunkach bankowych §$redni poziom
srodkdw pienigznych w celu zaspokojenia
biezacych zobowigzan Funduszu w wysokosci
214 tys. zt.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku fundusz nie
posiadat aktywéw klasyfikowanych jako srodki
pienig¢zne.
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Nota nr S5 — Ryzyka

Ryzyko stopy procentowej

Dluzne papiery wartoSciowe o stalym
oprocentowaniu, szczegélnie dlugoterminowe,
narazone s3 na ryzyko zmiany stop
procentowych, co moze spowodowaé zmiany
ich cen, a tym samym warto$ci jednostek
uczestnictwa Subfunduszu.

Ryzyko zmiany stép procentowych dotyczy
zmiany wartosci godziwej diuznych papierow
wartosciowych zerokuponowych i
stalokuponowych oraz zmiany przeplywéw
pienigznych w przypadku dluznych papierow
zmiennokuponowych.

30-06-2017 31-12-2016
(w tys. z1) (w tys. z1)

Wartos¢ w tys. Warto$¢ w tys.
zt /udzial %o w zt/udzialt % w
aktywach aktywach
ogoélem ogélem

Aktywa

obciazone

ryzykiem

wartosci 249/ 1628/
godziwej 5,34% 32,56%
wynikajacym ze

zmiany stopy

procentowej

Aktywa

obcigzone

ryzykiem

przeplywéw 0/ 907/

$rodkow

pienieznych 0,00% 18,13%
wynikajacym ze

Zmiany stopy

procentowej

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe, na ktére narazony jest
Subfundusz dotyczy ekspozycji wobec bankow,
w ktoérych zdeponowane sa srodki pieniezne
Subfunduszu, kontrahentéw, od ktérych
Subfundusz posiada naleznosci oraz emitentéw
dtuznych papieréw wartosciowych nabywanych
przez Subfundusz.

Subfundusz minimalizuje ryzyko kredytowe
ekspozycji wobec bankéw lokujgc  Srodki
pieni¢zne i depozyty jedynie w renomowanych

bankach 0 najwigkszym poziomie
wiarygodnosci.

Ryzyko kredytowe zwigzane z dhluznymi
papierami  wartoSciowymi jest rozne dla
poszczegblnych emitentdéw izwigzane jest ze
zdolnoscig do terminowej realizacji zobowigzan
opisanych w warunkach emisji. Ryzyka te
réznia sie pomiedzy soba w zaleznosci
od zdolnosci realizacji przez poszczegdinych
emitentéw splaty kapitatu i odsetek w zwiazku z
zaciggnigtymi zobowigzaniami. Ocena pozycji
rynkowej, finansowej i majatkowe] emitenta
moze wywiera¢ wplyw na ksztaltowanie sig¢
ceny dlugu emitenta, stanowigcych skladnik
portfela inwestycyjnego Subfunduszu a tym
samym oddzialywaé na warto$¢ jednostek
uczestnictwa Subfunduszu.

Jakiekolwiek opdznienie lub nieprawidlowosci
w realizacji ww. zobowigzan przez emitenta
moze mie¢ wplyw na wycene dluznych
papierow warto$ciowych oraz w konsekwencji
oznacza poniesienie strat przez Subfundusz, a
tym samym mie¢ wplyw na wartos¢ jednostki
uczestnictwa Subfunduszu.

Dziatalnos¢ Subfunduszu zwigzana jest réwniez
zistnieniem ryzyka kredytowego  stron,
zktérymi zawierane s3 transakcje dotyczgce
papieréw warto$ciowych. Przykladowo przy
transakcjach odkupu (repurchase agreement)
oraz transakcjach typu SWAP w przypadku
utraty plynnosci lub niewyplacalnosci drugiej
strony transakcji Subfundusz moze otrzymad
ptatnos¢ z opdznieniem lub nie otrzymaé
jej wogole, co moze mieé wpltyw na ptynnosé
aktywow Subfunduszu, a nawet poniesienie
strat przez Subfundusz.

Zarzadzajacy portfelem inwestycyjnym
Subfunduszu zawierajg w umowach
postanowienia majace na celu ograniczenie lub
wylaczenie przedmiotowych ryzyk w zwigzku z
realizacja poszczegblnych transakcji. Czynnosci
powyzsze moga jednakze czasami okazaé
si¢ niewystarczajace, w  szczegOlnosci w
zakresie zastosowania dostatecznych
zabezpieczen.

Uwaza sig, iz ryzyko kredytowe w przypadku
papieréw diuznych emitowanych przez Skarb
Pafstwa jest mniejsze niz ryzyko kredytowe
papieréw dtuznych korporacyjnych.
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W dziatalno$ci Subfunduszu na ryzyko
kredytowe narazone s3 réwniez naleznosci
Subfunduszu od innych podmiotéw. Wynika to
z ryzyka braku wywiazania sie przez dtuznika z
platnosci lub dokonania platnosci naleznych
Subfunduszowi z opdéznieniem.

Subfundusz na biezagco monitoruje stan
naleznosci i w przypadku opoézZnien w ich
regulowaniu podejmuje odpowiednie dziatania.

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne
obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien
bilansowy w przypadku, gdyby strony transakcji
nie wypehialy swoich obowigzkéw (bez
uwzglednienia wartosci godziwych
dodatkowych zabezpieczel), w podziale na
kategorie bilansowe:

30-06-2017
(w tys. z1)

31-12-2016
(w tys. zb)

Warto$¢ w tys.  Warto$¢ w tys.
zt/udziat % w  zt/udziat % w

aktywach aktywach
ogbétem ogotem
Skiladniki lokat o
e A
aktywnym rynku, SO ,69%
w tym:
- Dluzne instrumenty
finansowe
emitowane badz 249/ 2 535/
gwarantowane przez 5,34% 50,69%
Skarb Panstwa lub
NBP
Sktadniki lokat o
e
aktywnym rynku, 1% 86%
w tym:
- Pozostate sktadniki
lokat o charakterze 3177760// 42gg!
dhluznym 21170 ,86%
Naleznosci 669/ 106/
14,34% 2,12%
Razem aktywa
Subfunduszu 1 094/ 2 884/
obcigzone ryzykiem 23,46% 57,67%
kredytowym

Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci jest definiowane, jako
ryzyko, iz Fundusz nie bedzie w stanie
wygenerowac dostatecznych srodkéw
pienigznych niezbednych do wykonania swoich

zobowigzan w terminach ich wymagalnos$ci lub
tez zbycie aktywow nastgpi na warunkach
istotnie niekorzystnych dla Funduszu.

Fundusz inwestuje w skladniki lokat o duzej
plynnodci,  gléwnie = w  akcje,  ktore
sa przedmiotem obrotu na Gieldzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie oraz na gietdzie w
Toronto, Lizbonie i Wiedniu, w zwigzku z tym
nalezy przyja¢, ze w okresie sprawozdawczym
ryzyko plynnosci bylo nieistotne.

Wykup certyfikatow dla Emisji
Kwalifikowanych odbywa si¢ w kazdym dniu
wyceny Funduszu przypadajacy w drugg i
ostatnia Srod¢ miesigca, czyli dwa razy w
miesigcu, natomiast dla Emisji Zwyklych
wykup certyfikatéw nastepuje w dniu wyceny
przypadajacy na ostatnig $rode miesigca.

W okresie sprawozdawczym, tj. od 1 stycznia
2017 roku do 30 czerwca 2017 roku oraz w
poprzednim okresie sprawozdawczym Fundusz

nie zawieszal wykupu certyfikatéw
inwestycyjnych.
Ryzyko walutowe
Warto$¢  certyfikatu  inwestycyjnego  jest

wyrazona w zlotych, jednakze Fundusz moze
nabywa¢ waluty obce oraz inwestowaé
w aktywa denominowane w walutach obcych,
zatem mogg na warto$¢ certyfikatu oddziatywaé
zaréwno pozytywnie, jak i negatywnie zmiany
kursow walutowych jak i zmiany prawa
dewizowego. Zmiany kurséw walutowych moga
wiec  wplywaé na warto$¢ certyfikatu
inwestycyjnego, jak réwniez mogg wpltywaé na
wartos¢ dywidend i odsetek uzyskiwanych
przez Fundusz.

zostata

Struktura walutowa bilansu

przedstawiona w nocie nr 9.

Towarzystwo oblicza ekspozycje AFI Funduszu
zgodnie z Ustawg z dnia 27 maja 2004 r. (Dz.
U. Nr 2014, poz.157 z pézn. Zm.) o funduszach
inwestycyjnych. Ekspozycja AFI Funduszu
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obliczana jest zgodnie z metoda zaangazowania
oraz  metoda  brutto w rozumieniu
Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE)
Nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r.
uzupeiniajacego dyrektywe Parlamentu
Europejskiego 1 Rady 2011/61/UE w
odniesieniu do zwolnien, ogdlnych warunkow
dotyczacych prowadzenia dziatalnosci,
depozytariuszy, dzwigni finansowe;j,
przejrzystosci i nadzoru.

Nota nr 6 — Instrumenty pochodne

W okresie sprawozdawczym od
1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku
Fundusz nie inwestowal w instrumenty
pochodne.

W okresie od 1 stycznia 2016 roku do 31
grudnia 2016 roku Fundusz nie inwestowal w
instrumenty pochodne.

Nota nr 7 - Transakcje przy
zobowigzaniu si¢ Funduszu lub drugiej
strony do odkupu

Na dzien 30 czerwca 2017 roku Fundusz nie
posiadat transakcji przy zobowigzaniu si¢
drugiej strony do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku Fundusz nie
posiadal transakcji przy zobowigzaniu si¢
drugiej strony do odkupu.

Na dzien 30 czerwca 2017roku Fundusz nie
posiadat transakcji przy zobowigzaniu sig¢
Funduszu do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku Fundusz nie
posiadat transakcji przy zobowigzaniu sie
Funduszu do odkupu.

Na dzien 30 czerwca 2017roku Fundusz nie
posiadat  naleznosci/zobowigzan z  tytutu
papierow  wartosciowych pozyczonych od
Funduszu/przez Fundusz.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku Fundusz nie
posiadat  nalezno$ci/zobowigzan z  tytulu
papieréw  warto$ciowych pozyczonych od
Funduszu/przez Fundusz.

Nota nr 8 - Kredyty i pozyczki

W okresie  sprawozdawczym  tj. od
1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku
Fundusz nie zaciagal, nie wykorzystal ani nie
udzielal kredytéw i pozyczek pienigznych w
kwocie stanowigcej, na dzien ich wykorzystania
badz udzielenia wigcej niz 1% wartosci
aktywéw Funduszu.

W okresie sprawozdawczym od
1 stycznia 2016 roku do 30 grudnia 2016 roku
Fundusz nie zaciggal, nie wykorzystal ani nie
udzielal kredytow i pozyczek pieni¢znych w
kwocie stanowiacej, na dzien ich wykorzystania
badz udzielenia wigcej niz 1% wartodci
aktywéw Funduszu.

Nota nr 9 — Waluty i réznice kursowe

Na dzien 30 czerwca 2017 roku w pozycjach
bilansu Funduszu znajdowaly si¢ sktadniki lokat
denominowane w EUR oraz USD. Wartos¢
powyzszych skiadnikéw w walutach obcych
zostata przeliczona na PLN wedlug $redniego
kursu oglaszanego przez Narodowy Bank Polski
na dzien 30 czerwca 2017 roku.

EUR
Kurs $redni NBP — 4,2265
Udzial w
. Warto$¢ w Wartosé w
Rodzaj aktywach
tys. EUR tys. zt ogélem
Skiadniki lokat 141 595 12,76 %
USD
Kurs sredni NBP — 3,7062
Udziat w
. Wartosé¢ w  Wartosé w
Rodzaj aktywach
tys. USD tys. zt ogélem
Skifadniki lokat 164 606 12,99 %

Na dzien 31 grudnia 2016 roku w pozycjach
bilansu Funduszu nie znajdowaly si¢ sktadniki
lokat denominowane walutach obcych.
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Zrealizowane réznice kursowe

0d 01-01-2017 od 01-01-2016 od 01-01-2016

Calosc¢ zrealizowanej straty zostata uzyskana na
papierach wartoéciowych notowanych na

Rodzaj  do30-06-2017 do31-12-2016 do 30-06-2016  K&YWnym rynku.
(w tys. zh) (w tys. ) (w tys. ) Wzrost—(spadek) niezrealizowanego zysku
Dodatnie (straty) z wyceny lokat
(z akcji) 0 477 0
Ujemne
(z akcji) -60 0 -163 0d 01-01-2017 od 01-01-2016 od 01-01-2016

do 30-06-2017 do 31-12-2016 do 30-06-2016

(wtys. o) (w tys. zb) (w tys. zt)
. o . Akcje,
Niezrealizowane réznice kursowe tyn?e W 87 1573 1692
0d 01-01-2017 od 01-01-2016 od 01-01-2016 - z tytulu
Rodzaj do 30-06-2017 do 31-12-2016 do 30-06-2016 réznic -80 -447 -158
(w tys. zb) (w tys. zb) (w tys. zb) kursowych

Dodatnie Obligacje 5 -4 0
(z akcji) 0 0 0
Ujemne L . .
(z akeji) -80 447 158 Cato$¢ niezrealizowanego zysku zostala

uzyskana na  papierach  wartosciowych

Nota nr 10 — Dochody i ich dystrybucja

Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania
dochodéw Funduszu Uczestnikom bez wykupu
certyfikatéw inwestycyjnych.

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

0d 01-01-2017 od 01-01-2016 od 01-01-2016

notowanych na aktywnym rynku.

Nota nr 11 - Koszty Funduszu

1. Towarzystwo jest uprawnione do pobierania
stalego oraz zmiennego wynagrodzenia za
zarzadzanie Funduszem.

2. Wynagrodzenie stale naliczane jest w
wysoko$ci nie wyzszej niz 2,6% rocznie.
Wynagrodzenie stale naliczane jest w kazdym
Dniu Wyceny i za kazdy dzien roku liczonego
jako 360  dni. Podstawe  naliczania
wynagrodzenia statego, o ktérym mowa w
poprzedzajacym, stanowi Warto$¢
Aktywéw Netto z poprzedniego Dnia Wyceny.

3. W funduszu kazdego Dnia Wyceny

maticzana jest rezerwa na wynagrodzenie
zmienne. Rezerwa na wynagrodzenie zmienne
jest naliczana, jezeli zmiana wartosci aktywdow
netto-na Certyfikat w okresie od ostatniego Dnia

Rodzaj do 30-06-2017 do 31-12-2016 do 30-06-2016
.zt 7 .zt .
(w tys. z}) (wtys. ) (w tys. z}) zdaniu
Akcje, w
tym 359 561 81
- z tytulu
roznic -60 4717 -163

kursowych

Obligacje -3 0 0

Wyceny w poprzednim roku kalendarzowym do
Dnia wyceny, w ktorym ma by¢ naliczona
rezerwa, jest dodatnia. Wysoko$¢ rezerwy
wynosi 20% wzrostu wartosci aktywow netto na
Certyfikat ponad zmiang wartosci indeksu WIG.
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ESALIENS Okazji Rynkowych
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Pélroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
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Opftata za zarzqdzanie
od 01-01-2017 od 01-01-2016 od 01-01-2016
do 30-06-2017 do 31-12-2016 do 30-06-2016
(w tys. z}) (wtys. z}) (w tys. zt)
60 169 101
Premia za zarzgdzanie
od 01-01-2017 od 01-01-2016 od 01-01-2016
do 30-06-2017 do 31-12-2016 do 30-06-2016
(w tys. zb) (w tys. z1) (w tys. zb)
0 322 392

4. Koszty pokrywane przez Towarzystwo

od 01-01-2017 od 01-01-2016  od 01-01-2016
do 30-06-2017 do31-12-2016  do 30-06-2016

(w tys. zl) (w tys. zf) (w tys. zf)
Koszty pokrywane
przez Towarzystwo 35 58 4
- oplaty ksiegowosc
ponad limit 24 47 22
Iir(;ﬁ:aty Audyt ponad 11 11 20

Warszawa, dnia 21 sierpnia 2017 roku.

Odpowiedzialny za prowadzenie ksiag rachunkowych: Moventum Sp. z 0. o
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Pétroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku

INFORMACJA DODATKOWA
Informacje dodatkowe

1. Informacje o znaczqcych zdarzeniach, dotyczgcych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezqcy okres sprawozdawczy.

W biezagcym okresie nie ujawnily si¢ znaczace zdarzenia z lat ubieglych wymagajace ujecia w
sprawozdaniu finansowym.

2. Informacje o znaczqcych zdarzemiach, jakie nastqpily po dniu bilansowym,
a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.

Po dniu bilansowym nie ujawnily si¢ istotne zdarzenia, ktére nie zostalyby ujete w sprawozdaniu

finansowym.

3. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych
tym skutkéw finansowych na sytuacje majgtkowq i finansowq, plynnosé oraz wynik
z operacji i rentowno$¢ Funduszu (w zi).

W okresie sprawozdawczym nie wystapity korekty bledéw podstawowych.

W okresie sprawozdawczym nie wystapily przypadki zawieszenia wydawania lub wykupywania
certyfikatow inwestycyjnych lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktywéw netto na certyfikat

inwestycyjny.

W okresie sprawozdawczym nie wystapily przypadki nie rozliczenia sie transakcji zawieranych przez
Fundusz.

4. Zestawienie réinic pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym

i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi

W okresie objetym sprawozdaniem nie wystapily zdarzenia, ktére wymagatyby zmiany danych
poréwnywalnych w stosunku do uprzednio sporzadzonych i opublikowanych sprawozdan
finansowych.

5. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposéb
wplyngé na oceng sytuacji majqtkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian

Brak innych informacji, ktére moglyby w istotny sposéb wplynaé na ocene sytuacji majatkowe;j,

finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.

Warszawa, dnia 21 sierpnia 2017 roku.

Odpowiedzialny za prowadzenie ksiag rachunkowych: Moventum Sp. z 0. 0 25



ESALIENS Okazji Rynkowych
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Pétroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku

Podpis osoby sporzadzajgcej sprawozdanie:

Konrad Perliniski
Dyrektor Departamentu Ksiggowosei Funduszy
Moventum Sp. z o.o.

Podpisy os6b reprezentujacych Fundusz:

Tomasz Jedrzej O ace i‘r/eumann :

Prezes Zarzqdu ESALIENS TFI S.A. . Czlonek Zarzqdu ESALIENS TFI S.A.

JN

\Rzezniczak
Czlonek Zarzqdu ESALIENS TFI S.A.

Podpisy os6b odpowiedzialnych za prowadzenie ksiag rachunkowych:

Pawel Opaliniski
Szlonek Zarzgdu
Moventum Sp. z o.0.

Warszawa, dnia 21 sierpnia 2017 roku

Odpowiedzialny za prowadzenie ksiag rachunkowych: Moventum Sp. zo. o



x Raiffeisen
POLBANK

Warszawa, 2017-08-21

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajgc stosownie do dyspozycji §37 ust.1 pkt 2 Rozporzgdzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) - Raiffeisen Bank Polska S.A. jako Depozytariusz
dla ESALIENS Okazji Rynkowych Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego (zwanego dalej
Funduszem) zarzqdzanego przez ESALIENS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
oéwiadcza, ze dane dotyczqgce stanédw aktywdw Funduszu, w tym w szczegdlnosci aktywdw
zapisanych na rachunkach bankowych i papieréw wartodciowych oraz pozytkéw z nich
wynikajqcych, przedstawionych w pétrocznym sprawozdaniu  finansowym Funduszu,

sporzqdzonym na dzieht 30 czerwca 2017 r., sq zgodne ze stanem faktycznym.

Jarostaw Wylot-Szumarnski H:;::ms:cﬁm
Petnomocnik .
Raiffeisen Bank Polska S.A. Ralffe'sengank f(’)olska SA

C
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Informacje, o ktérych mowa w art. 222b Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (,,Ustawa”)

1. Udziat procentowy aktywow, ktore sq przedmiotem specjalnych ustalen w zwiagzku z
ich nieptynnoscia.

Udziat procentowy aktywow ESALIENS Okazji Rynkowych Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
(,Fundusz”), ktore sg przedmiotem specjalnych ustalei w zwigzku z ich nieptynnosciag wynosi 0%.

2. Zmiany regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscia.

W badanym okresie od 01.01.2017 r. do 30.06.2017 r. nie zostaty wprowadzone zadne zmiany w
regulacjach wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscia.

3. Profil ryzyka Funduszu na dzien 30 czerwca 2017 roku.

Wskaznik zmiennosci wartosci certyfikatu inwestycyjnego: 4

Wskaznik dzwigni: Fundusz nie stosuje dzwigni
finansowej na ,znaczng skale”

Wskaznik wykupdw: 1

Wskaznik tacznej procentowej wartosci limitow

na poszczegoéline rodzaje ryzyk w odniesieniu 49%
do wartosci aktywéw netto:

Wskaznik zmiennosci tytutu uczestnictwa

Wskaznik oparty na 5-stopniowej skali wartosci odchylenia standardowego wyceny certyfikatu
inwestycyjnego. Stosuje sie nastepujgca skale wartosci wskaznika:

1 - oznacza zmiennos$¢ w zakresie 0-3%,

2 - oznacza zmienno$¢ w zakresie 3,01-5%,

3 — oznacza zmiennos$¢ w zakresie 5,01-10%,

4 — oznacza zmiennos¢ w zakresie 10,01-25%,

5 ~ oznacza zmiennos¢ pow. 25%.

Wskaznik diwigni

Wskaznik przedstawia wartos¢ ekspozycji Funduszu obliczonej zgodnie z metoda zaangazowania
w stosunku do wartosci jego aktywow netto. Fundusz stosuje polityke nienabywania
instrumentow pochodnych. Diwignie finansowa uznaje sie za stosowang na ,znaczng skale” gdy
wartos¢ wskaznika przekracza 300%.

Wskaznik wykupéw

Wskaznik okreslajacy polityke umorzen Funduszu, wg nastepujacej skali:

1 - oznacza, iz Fundusz zapewnia wykupy certyfikatéw inwestycyjnych nie rzadziej niz co kwartat,
formalnie niezaleznie od dostepnosci srodkéw ptynnych,

2 — oznacza, iz Fundusz zapewnia wykupy certyfikatéw inwestycyjnych rzadziej niz co kwartat,
formalnie niezaleznie od dostepnosci srodkéw ptynnych,



3 — oznacza, iz Fundusz zapewnia wykupy certyfikatow inwestycyjnych pod formalnym
warunkiem dostepnosci sSrodkow ptynnych,
4 — Fundusz nie przewiduje wykupu certyfikatéow inwestycyjnych.

Wskaznik tacznej procentowej wartosci limitéw na poszczegélne rodzaje ryzyk w odniesieniu
do wartosci aktywdw netto

Wskaznik prezentujacy sume limitow na poszczegdine rodzaje istotnych ryzyk, na ktére narazony
jest Fundusz (tj. ryzyko rynkowe, kredytowe, ptynnosci, kontrahenta, operacyjne). Oznacza
taczng, mozliwg wysokos¢ straty z tytutu materializacji ryzyk istotnych dla Funduszu, okredlong
przez Towarzystwo jako mozliwa do poniesienia przez Fundusz w normalnych warunkach
rynkowych, majac na uwadze obecny i przyszty sktad portfela Funduszu oraz okolicznosci
zwigzane z dokonywaniem lokat i relacjami z uczestnikami tego Funduszu.

System zarzadzania ryzykiem Funduszu przez ESALIENS TFI S.A.

Obowigzki w zakresie zarzgdzania ryzykiem w ESALIENS TFl wykonuje Risk Manager. Osoby
podejmujgce decyzje inwestycyjne na rachunek funduszu zarzadzajg ryzykiem na poziomie
odbioru informacji zarzadczej oraz przeprowadzanych analiz przed podjeciem decyzji
inwestycyjnych, a takie, we wspétpracy z Zarzadem w zakresie podejmowania dziatadn w
przypadku przetamania limitéow doty‘czqcych danego funduszu. Zarzad oraz Rada Nadzorcza
odbierajq i analizujg otrzymywane raporty w zakresie zarzgdzania ryzykiem.

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

a) ryzyko ptynnosci — stanowigce ryzyko polegajace na braku moiliwosci sprzedazy, likwidacji
lub zamkniecia pozycji w aktywach Funduszu, przy ograniczonych kosztach i w
odpowiednio krétkim czasie, na skutek czego jest zagrozona zdolno$¢ Funduszu do statego
odkupywania certyfikatdow inwestycyjnych na igdanie wuczestnika Funduszu, z
uwzglednieniem zapiséw statutu Funduszu oraz obowigzujgcymi przepisami prawa.

b) ryzyko rynkowe — okreslone jako wartoS¢ najwyiszej potencjalnej straty wynikajacej ze
zmiany cen instrumentow oraz kurséw walut obcych znajdujgcych sie w portfelu Funduszu.
W skiad ryzyka rynkowego wchodzg nastepujace rodzaje ryzyk: ryzyko cen instrumentéw
kapitatowych, ryzyko instrumentdéw pochodnych oraz ryzyko walutowe.

c) ryzyko kredytowe — zdefiniowane jako wartos¢ potencjainej straty z tytutu instrumentéw
dtuznych wynikajacej ze zdoinosci podmiotu wzgledem ktérego wystepuje dana ekspozycja
do sptaty naleznosci.

d) ryzyko kontrahenta — obejmujace analize sptaty zobowigzan z tytutu zawartych przez
Fundusz transakcji na niewystandaryzowanych instrumentach pochodnych.

e) ryzyko operacyjne — stanowigce ryzyko zajscia niekorzystnych dla funduszu zdarzen
operacyjnych, z uwzglednieniem ryzyka zwigzanego z odpowiedzialnosciag zawodowg, na
ktére narazone jest Towarzystwo w zwigzku z zarzagdzaniem Funduszem.



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

Ponadto w ramach systemu zarzagdzania ryzykiem okres$la sie¢ mechanizmy zarzadzania ryzykiem
dotyczace stosowania diwigni finansowej przez Fundusz oraz spos6b obliczania ekspozycji AFI
Funduszu.

5. Wysokos¢ stosowanej diwigni finansowej.

Fundusz nie stosuje strategii powodujagcych powstanie diwigni finansowej. W celach
kontrolnych, wartos¢ dzwigni finansowej oblicza si¢ codziennie metoda zaangazowania oraz
metoda brutto.

6. Zmiany maksymalnego poziomu diwigni finansowej AFI, ktéry moze byé stosowany w
imieniu AFL.

W badanym okresie maksymalny poziom diwigni finansowej AFI nie ulegt zmianie.

7. Zmiany w prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczen lub gwarancji udzielonej
na podstawie porozumienia dotyczacego diwigni finansowej AFI.

W badanym okresie nie wprowadzono zmian w zakresie wykorzystania zabezpieczed Ilub
gwarancji udzielonej na podstawie porozumienia dotyczacego dzwigni finansowej AFI.

Niniejsza informacja, nie jest czedcig pétrocznego sprawozdania finansowego funduszu. Stanowi wypetienie
obowigzku wynikajacego z art. 222b Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.



