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[0  skorygowany

KOMISJANADZORUFINANSOWEGO

Raport kwartalny FIZ-Q-E

za 1 kwartat 2018 roku obejmujacy okres od 2018-01-01 do 2018-03-31

podstawa prawna:

§ 82 ust. 1 pkt 1 Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i przez 6w papierow

oraz warunkow za informacii prawa paristwa Vpar‘\s(wem (Dz. U. nr33, poz. 259
zpbzn. zm.)
Data przekazania:  2018-05-07
MCLPRIVATE VENTURES FUNDUSZ INWESTYCYJUNY ZAMKNIETY SUBFUNDUSZ EUROVENTURES 1.0
(petna nazwa funduszu)
MCI CAPITAL T o Funduszy ji S.A

WARSZAWA

(kod pocztowy) (miejscowost)

PLAC EUROPEJSKI

(telefon)

KOMISJANADZORUFINANSOWEGO

Informacje o funduszu

Konstrukcja funduszu: Typ funduszu:
Subfundusz: ] Fundusz sekurytyzacyjny: O
Fundusz podstawowy: ] Fundusz portfelowy: O
Fundusz powigzany: m} Fundusz akyw6w niepublicznych:
Waluta sprawozdania finansowego: 7
(nazwa funduszu podstawowego)
Fundusze powigzane:
(nazwy funduszy powiazanych)
Fundusz z
wydzielonymi
subfunduszami:
; M(U:L Fundusz Zamkniety
o (nazwa funduszu)
Plik Ppis ‘
fartos¢ na Wartost
IWYBRANE DANE FINANSOWE kzien bilansowy wyrazona w
tys. EURO
|. Przychody z lokat 378 90
II. Koszty funduszu netto 6679 1598
lIl. Przychody z lokat netto -6 301 -1 508
IV. Zrealizowane zyski (siraty) ze zbycia lokat 7 2
V. Niezrealizowane zys (straty) z wyceny lokat 85 081 20 362
VI. Wynik z operacji 78 787 18 856
VII. Zobowigzania 162 606 38 638
VIII. Aktywa 1074 904 255 413
IX. Akywa netto 912 298 216 775
X. Liczba 6 3514 231 0
-Seria A 395 200 0
-seria A1 800 0
-Seria B 124 200 0
-Seria B1 18 600 0
-Seria C 1481 000 0
-Seria C1 8 400 0
-Seria D 107 600 0
-seria D1 15 000 0
-seria E1 37 800 0
-Seria F1 4 000 0
-seria G1 800 0
-seria J 478 400 0
-seria J1 3200 0
-Seria K 313 800 0
-Seria L 29 467 0
-Seria M 385 400 0
-Seria M1 800 0
-seria N 7 850 0
-Seria O 8 000 0
-seria O1 11 800 0
-Seria P 10 600 0
-Seria P1 2000 0
-Seria R 28 000 0
-seria R1 767 0

Komisja Nadzoru Finansowego



MCI.PRIVATE VENTURES FIZ FIZ-Q-E_20120309 1/2018

-Seria S 12 600 0
-seria S1 1630 0
-Seria T 8 000 0
-Seria U 3200 0
-Seria W 2000 0
-Seria Y 2800 0
-seria Y1 2317 0
-Seria Z 8 200 0
XI. Warto&t aklywow netto na certyfikat inwestycyjny 259,60 61,68]
-Seria A 265,43 63,07
-seria A1 259,55 61,67
-Seria B 258,78 61,49
-Seria B1 252,44 59,98
-Seria C 259,09 61,56
-Seria C1 258,63 61,45
-Seria D 258,78 61,49
-seria D1 262,42 62,35
-seria E1 261,16 62,06
-Seria F1 276,64 65,73
-seria G1 277,77 66,00
-seria J 258,56 61,44
-seria J1 285,39 67,81
-Seria K 257,51 61,19
-Seria L 251,09 59,66
-SeriaM 258,85 61,51
-Seria M1 288,02 68,44
-seria N 256,55 60,96
-Seria O 256,47 60,94
-seria O1 278,37 66,14
-Seria P 260,66 61,94
-Seria P1 289,74 68,85
-Seria R 260,57 61,92
-seria R1 279,35 66,38
-Seria S 256,89 61,04
-seria S1 281,37 66,86
-Seria T 248,08 58,95
-Seria U 257,41 61,16
-Seria W 254,36 60,44
-Seria Y 259,05 61,55
-seria Y1 277,56 65,95
-Seria Z 255,53 60,72
XII. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 22,42 5,37
-Seria A 22,68 5,43
-seria A1 22,18 5,31
-Seria B 22,11 5,29
-Seria B1 21,57 5,16
-Seria C 22,14 5,30
-Seria C1 22,10 5,29
-Seria D 22,11 5,29
-seria D1 22,42 5,37,
-seria E1 22,31 5,34
-Seria F1 23,64 5,66
-seria G1 23,73 5,68
-seria J 22,09 5,29
-seria J1 24,38 5,83
-Seria K 22,00 5,27,
-Seria L 21,45 5,13
-Seria M 22,12 5,29
-Seria M1 24,61 5,89
-seria N 21,92 5,25
-Seria O 21,91 5,24
-seria O1 23,78 5,69
-Seria P 22,27 5,33
-Seria P1 24,75 5,92
-Seria R 22,26 5,33
-seria R1 23,87 5,71
-Seria S 21,95 5,25
-seria S1 24,04 5,75
-Seria T 21,20 5,07,
-Seria U 21,99 5,26
-Seria W 21,73 5,20
-Seria Y 22,13 5,30
-seria Y1 23,71 5,67
-Seria Z 21,83 5,22
ZESTAWIENIE LOKAT
1 kwartat 4 kwartat 2017 rok 1 kwartat
SKEADNIKI LOKAT
2018 roku 2017 roku 2017 roku
Wartose Wartosé Wartosé Wartosé
wedtu Procentow: ediu Procentow: edtu; Procentow: wedtug Procentow:
Wartosé wycengy na judziat w Y Wartos¢ ycengy na judziat w Y artose yce ni; na udziat w Y artosé wycengy na udziat w Y
ediug ceny L edtug ceny L wedtug ceny . wedtug ceny [ ° "
nabyciaw tys. d.zlen aktywach nabycia w tys. d_zlen akt'ywach jpabycia w tys. d_zlen akt'ywach jnabycia w tys d.zlen aktywach
bilansowyw fogélem bilansowy w fogétem bilansowy w jogétem bilansowy w pgétem
ys. ys. ys. ys.
1. Akcje 576 365 472 468 43,95 576 100 483 286 44,94 576 100 483 286 44,94 662 216 586 607 62,42
2. Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0| 0 0,00 0| 0| 0,00 0 0 0,00
3. Praw a do akcji 0 0 0,00 0| 0 0,00 0| 0| 0,00 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
6. Listy zastaw ne 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
7. Dtuzne papiery warto$ciow e 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00,
8. Instrumenty pochodne 0 22 308 2,08 0 11588 1,08 0 11588 1,08 0 1167 0,12
9. Udzialy w spétkach z ograniczong
odpow ledzialnoscia 310 895 530 272 49,33 94718 220 917 20,54 94718 220917 20,54 76 389 108 225, 11,35
10. Jednostki uczestnictw a 0 0 0,00 0 0 0,00 0] 0] 0,00 0 0 0,00
11. Certyfikaty inw estycyjne 17 714 18 513 1,72 17714 18 202 1,69 17 714 18 202 1,69 78 670 80908 8,61
12. Tytuly uczestnictw a emitow ane przez
instytucje w spdlnego inw estow ania 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
majace siedzibe za granicg
13. Wierzytelno$ci 19 711 18 744 1,74 19711 18 577 1,73 19711 18 577 1,73 53 697 52307 5,57|
14. Weksle 0 0 0,00 25 000 25 157 2,34 25 000 25157 2,34 0 0 0,00
15. Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
16. Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
17. Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
18. Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
19. Inne 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
TABELEZUPELNIAJACE
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krai sodzib /arto& wediug Wartos¢ wedtug Procentowy udzial
IAKCJE [Rodzaj rynku azwa ynku  [Liczba emlltema Y kenynabyciaw |wyceny na dzien [w aktywach
ys. bilansowy wtys. pgotem
|GIELDA
PAPIEROW
1.ATM SA (PLATMSA00013) |Aktywny rynek - rynek regulowany ~ WARTOSCIOWY| 606 438[Polsa 6624 6974 0,65
cHw
WARSZAWIE
2.MCl.Venture Projects Sp. z 0.0. Il S.KA. Nienotowane na ynku akiywnym _ Nie dotyczy 150 000[Polska 83 783 65873 6,13
3.MCLVenture Projects Sp. z 0.0. Trzy KA. [Nienotowane na ynku aktywnym  Nie dotyczy 150 000Polska 88 029 68 350 6.36)
4.MCl.Venture Projects Sp. z 0.0. IV S.KA. Nienotowane na ynku akiywnym __ Nie dotyczy 150 000[Polska 88 030 68 350 6.36
5.MClVenture Projects Sp. z 0.0. V S.KA. Nienotowane na rynku aktywnym  Nie dotyczy 136 563[Polska 86614 67 521 6.28
6.MCI.Venture Projects Sp. z 0.0. VI S.KA. Nienotowane na rynku aktywnym _ Nie dotyczy 50 000[Polska 50 0 0,00
7.MCl.Venture Projects Sp. z 0.0. VIl S.K.A. na rynku akiywnym _Nie dotyczy 50 000Polska 50 16| 0,00
8.MCl.Venture Projects Sp. z 0.0. IX S.KA. Nienotowane na rynku akiywnym _Nie dotyczy 50 000[Polska 50 1020 0,09
9.MCl Venture Projects Sp. z 0.0. X S.KA. Nienotowane na ynku akiywnym __ Nie dotyczy 5 150Polska 650 40 0,00
10. lifebrain AG Nienotowane na rynku akiywnym __Nie dotyczy 1349 091jAustria 85 381 125 392 11,67
T
1. ge:"”"‘ echnologii Mobilnych Mobiltek ;o i ane na ynku aktywnym e dotyczy 4665 843[Polska 137 104 68 932 6,41
keai sedziby [Femmin arunkd artos /artost wediug [Wartost wediug Procentowy udzial
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE [Rodzaj ynku azwa ynku  [Emitent iRl . Liczba lceny nabycia w wyceny na dziefi lw aktywach
yiip! fys. bilansowy w tys. logétem
1.0 terminie wykupu do 1 roku: 0 0 0 0,00|
a) Obligacje 0 0 0 0,00
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
c) Bony pienigzne 0 0 0 0,00
d)Inne 0 0 0 0,00
2.0terminie wykupu powyzej 1 roku: 0] 0] 0 0,00
a) Obligacje 0 0 0 0,00
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
c) Bony pienigzne 0 0 0 0,00|
d) Inne 0] 0] 0 0,00
Emitent kraj siedziby | oo /artost wedlug Wartoss wediug [Procentowy udzial
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku lazwa rynku wystawca) femitenta bazo Liczba eny nabyciaw |wyceny na dzie w aktywach
wy: (wystawcy) wy ys. bilansowy w tys. fogotem
I yzowane instrumenty 0 0 0| 0,00
Il. Niew ystandaryzowane instrumenty
0 0 22308 2,08
pochodne
bkcje lifebrain
- - " " 3 &1
Opoja na akcje Lifebrain AG - preferred retum Nienotowane na rynku aktywnym  [Nie dotyczy ifebrain AG  |Austia [\G; wartosS 125 1 0 8092 075
pozycja diuga B92 (pozycja
Jestia)
Lidzialy Dotcard
Opcja na akeje Dotcard - opcja eam out - pozycja Potcard Sp. z Sp.z0.0.;
2. goon Nienotowane na rynku aktywnym ~ Nie dotyczy | Polsa s 192 780 1 0 30 400 2,83]
pozycia diuga)
UDZIALY W SPOLKACH Z o o weatug. [aros wedtug Prosertoy it
IOGRANICZONA azwa spotki  [Siedziba spotki m,Jm Y Liczba ceny nabycia w wyceny na dzien w aktywach
ODPOWIEDZIALNOSCIA ys pilansouy wiys. bgétem
RBCD
1. ABCD Management Sp. z 0.0. Management Sp Warszawa Polsa 65 65 3 0,00
ko.o.
Cl.Venture
2.MCl.Venture Projects Sp. z 0.0. ProjectsSp.z  Warszawa Polska 455, 0 0 0,00
b.o.
3. Alfanor 13131 AS iga"‘””m loso lorwegia 100! 33431 113 285 10,54]
PADAUR Republika
4. SADAUR TRADING LIMITED [TRADING Lamaka P 5000 42629 264 0,02
Cypryisia
LIMITED
5.AAW il Sp. z0.0. :’:W‘"Sp'z jarszawa Polska 492 148 138 541 145 278 13,52
6. Dotcard Sp. z 0.0. E"o‘“"’ SP-Z Wargawa Polsia 754 18 286 192 780 17,93]
7.AAWX Sp. z 0.0. AAW X Sp. z 0.0 Warszawa Polsa 220 14 14] 0,00
[RAW IV Holding
AAWIV. Holding Korlatolt Felel6sségt ordtot Tl e eory 4 77929 78 648 732
Tarsasig elel6sségl
[ arsaséig
UEDNOSTKI UCZESTNICTWA I azwa | oz /arto&s wediug Wartost wedlug Procentowy udzial
Rodzaj rynku lazwa rynku Liczba eeny nabycia w wyceny na dzier [w aktywach
CERTYFIKATY INWESTYCYJNE unduszu % Dot wive. bobrom
I. Jednostki uczestnictwa 0,0000 0 0 0,00
IL. Certyfikaty inwestycyjne 2219757 17714 18513 1,72
azwa:
MCI.CREDITVENTURES 2.0 Fundusz ) CI.CREDITVEN|
1 Inwestyoyiny Zamialety seria U Nienotowane na rynku akywnym ~ Nie dotyezy [ el o 2219 757, 17714 18513 1,72
[Typ: Fiz
. azwa i rodzai Kraj siedziby [Termin Rodza /atost /arto&s wediug Wartos¢ wedtug Procentowy udzial
WIERZY TELNOSCI ) ) Y I A bwiadczenia wlLiczba  ceny nabycia w wyceny na dzien w aktywach
podmiotu podmiotu ; .
ys. ys. bilansowy wtys. pgotem
Pozyczka; umowa z dnia Dmowa
1,2016-06-30; osoba prawnaily canoR Norwegia 2018.0630 PORCZ: 7810 1 19711 18744 1,74]
bez zabezpieczenia; Bwiadczenie
Alfanor 13131 AS i
« « /artost wediug «
. /artost wediug Wartost wediug *9 Wartoss wediug [Procentowy udzial
DEPOZYTY jazwa banku raj siedziby jaluta arunkd lceny nabycia w foeny nabycia w [YCeNY nadzZienl o na dziet w akiywach
anku bprocentowania bilansowy w !
Kanej walucie  fys. * bilansowy wtys. pgétem
Kanej walucie
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I.W walutach parnstw nalezacych do OECD 0 0 0,00
Il.W walutach panstw nienalezacych do OECD 0 0 0,00
jartoét wedtug Wartos na & wedtug udzial]
WALUTY Panstwo eny nabyciaw pilansowy w ceny na dzien v akywach
ys. Wanej walucie  pilansowy w tys. bgétem
I.W walutach panstw nalezacych do OECD 0 0 0,00
II.W walutach panstw nienalezacych do
OECD 0 0 0,00)
. /artoss wedtug Wartoés wedtug Procentowy udziall
NIERUCHOMOSCI E;’k‘gfda"'a 90 Data nabycia w‘n;n;ergegw Kraj polozenia [Adres ol keny nabycia w wyceny na dzien v akiywach
4 zyste] ys. bilansowy w tys. pgétem
I. Prawa wiasnosci nieruchomosci: 0 0 0,00]
1. Budynki 0 0 0,00)
2.Lokale 0 0 0,00
a) 0 0 0,00}
3.Grunty 0 0 0,00]
4.Inne 0 0 0,00
Il. Prawa w s pétwiasnosci nieruchomosci: 0 0 0,00
1. Budynki 0 0 0,00
2.Lokale 0 0 0,00
3.Grunty 0 0 0,00}
4.Inne 0 0 0,00
IIl. Uzytkow anie wieczyste: 0 0 0,00
1. Budynki 0 0 0,00]
2.Lokale 0 0 0,00
3.Grunty 0 0 0,00}
4.Inne 0 0 0,00
TABELIDODATKOWE
IGWARANTOWANE SKtADNIKI aczna jarto& wedlug |Wartos wedlug [Procentowy udzial
Rodzaj b eny nabycia w wyceny na dzier w akywach
LOKAT lezba ys. bilansowy w tys. ogétem
NSTRUMENTY RYNKU arunk artod artost wedlug Wartost wediug Procentowy udzial
Emitent Termin wykupu iczba eny nabycia w wyceny na dzien (w aklywach
PIENIEZNEGO ys. bilansowy w tys. pgotem
[GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH [0 w*8 ' procentowy udziat w
MOWA W ART. 98 USTAWY bilansowy wtys. [ &YWach ogétem
KLADNIKI LOKAT NABYTE OD /artosé wedug
- - . [Procentowy udziat w
'ODMIOTOW, O KTORYCH MOWA  |wyceny na dzier bitywach ogolem
ART. 107 USTAWY pilansowy w tys.
PAPIERY WARTOSCIOWE
EMITOWANE PRZEZ
MIEDZYNARODOWE INSTYTUCJE
FINANSOWE, KTORYCH _ raj siedziby » artos wedlug Wartos wediug Procentowy udzial
ozt ONKIEM JEST azwa emitenta [ % **" Rodzaj rynku Nazwa ynku  Liczba keny nabyciaw fwyceny na dzien w aktywach
ys. bilansowy w tys. pgétem
RZECZPOSPOLITA POLSKA LUB
PRZYNAJMNIEJ JEDNO Z PANSTW
NALEZACYCH DO OECD
1 kwartat| 4 kwartat 1 kwartat
BILANS 2017 rok
2018 roku 2017 roku 2017 roku
I. Aktywa 1074 904 1075 401 1075 401 939 878
1. $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty 4120 64 410 64 410 68 500
2. Naleznosci 85 224 759 224 759 41878
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0 0 0
4. Skadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 6974 6 709 6 709] 99 308
- diuzne papiery wartosciowe 0 0 ) 0
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1063 423 779 158 779 158 729 906
- dluzne papiery wartosciowe 0 0 0 0
6. Nieruchomosci 0 0 0 0
7. Pozostate aktywa 302 365| 365 286
Il. Zobowigzania 162 606 233 130 233 130 153 755/
Ill. Aktywa netto (I-1l) 912 298 842 271 842 271 786 123
IV. Kapitat funduszu 391 855 400 615 400 615 440 507
1. Kapitat wptacony 480 271 479 175 479 175] 475 257
2. Kapitat wyptacony (wielkos¢ ujemna) -88 416 -78 560 -78 560 -34 750
V.Dochody zatrzymane 382 820 389 114 389 114 387 637
1. p z lokat netto 91471 -85 170 -85 170 -84 287
2. X Zysk (strata) ze|
zbycia lokat 474 291 474 284 474 284 471924
VI.Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny|
nabycia 137623 52542 52 542 42021
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VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji

(VY 912 29&| 842 271| 842 271| 786 123|
Ficzba Vi [ 3514231] 3548634 3548 634] 18 618|
Wartos akywow netto na certyfikat inwestycyjny | 259,60| 237,37 237,37) 4222381
P liczba [ 3514231
Rozwodniona wartosé aklywow netto na certyfikat inwestycyjny [ 259,60
[Liczba certyfikatow inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatow:

Seria A 395200 395200 395200 1976
seria Al 800 800 800 4
Seria B 124 200 124 200 124 200 621
Seria B1 18 600 19 800 19 800 110
Seria C 1481000 1481000 1481000 7405
Seria C1 8400 11 400 11 400 61
Seria D 107 600 107 600 107 600 538
seria D1 15 000 15 000 15 000 89
seria E1 37 800 39 800 39 800 224
Seria F1 4000 4000 4000 24
seria G1 800 800 800 4
seria H1 - 1000 1000 5
seria J 478 400 478 400 478 400 2392
seria J1 3200 3200 3200 16
Seria K 313 800 313 800 313 800 1569
Seria L 29 467 29 467 29 467 814
Seria M 385 400 385 400 385400 1927
Seria M1 800 800 800 -
seria N 7850 11 600 11 600 90
Seria O 8000 10 000 10 000 65
seria O1 11 800 11 800 11 800 -
Seria P 10 600 19 600 19 600 171
Seria P1 2000 2 000 2 000 -
Seria R 28 000 30 600 30 600 214
seria R1 767 767 767 -
Seria S 12 600 16 200 16 200 108
seria S1 1630 - - -
Seria T 8000 14 600 14 600 77
Seria U 3200 3200 3200 16
Seria W 2000 3400 3400 22
Seria Y 2800 2 800 2 800 16
seria Y1 2317 - - -
Seria Z 8200 10 400 10 400 60
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/artost aklywow netto na

Seria A
seria Al
Seria B
Seria B1
Seria C
Seria C1
Seria D
seria D1
seria E1
Seria F1
seria G1
seria H1
seria J
seria J1
Seria K
Seria L
Seria M
Seria M1
seria N
Seria O
seria O1
Seria P
Seria P1
Seria R
seria R1
Seria S
Seria S1
Seria T
Seria U
Seria W
Seria Y
seria Y1

Seria Z

265.43
259,55
258,78
252,44
259,09
258,63
258,78
262,42
261,16
276,64
277,77
258,56
285,39
257,51
251,09
258,85
288,02
256,55
256,47
278,37
260,66
289,74
260,57
279,35
256,89
281,37
248,08
257,41
254,36
259,05
277,56
255,53

241,94
238,12
236,72
231,59
236,87
23727
236,72
240,74
239,59
253,80
264,22
262,29
236,51
267,35
235,55
23135
236,77
269,82
234,68
234,60
260,43
238,43
27143
239,05
261,70
235,68
227,59
236,15
23335
237,66

234,43

241,94
238,12
236,72
231,59
236,87
237,27
236,72
240,74
239,59
253,80
264,22
262,29
236,51
267,35
235,55
231,35
236,77
269,82
234,68
234,60
260,43
23843
271,43
239,05
261,70
235,68
227,59
236,15
23335
237,66

234,43

42747,80
42813,83
42193,15
41700,94
42193,15
42 671,00
42193,15
43 310,68
43094,74
45 654,62
47 506,28
47 160,43
42 156,44
48 499,08
41 985,10
41 238,06
4220316
41 870,79
41 845,46
42 548,61
43039,68
42 530,68
40 951,74
42 460,95
4199437
42750,12

4216532
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Narastajaco Narastajaco
kwartaty roku kwartaty roku
biezacego 0:':’;;1';: o Poprzedniego
kwartat: jong 9 kwartat:
rok: do: rok:
od: o od:
do: do:
0d 2018-01-01 - 2017-01-01 -
RACHUNEK WYNIKU ZOPERACJI [~ PSR e - -
018-01-01 R017-01-01
do 2018-03-31 2017-03-31
018-03-31 [R017-03-31
1. Przychody z lokat 378 378] 34243 34 243|
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0 0 32 200 32 200]
2. Przychody odsetkowe 154 154 235 235
3. Przychody zwiazane z 0 0 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0 1808 1808
5. Pozostate 224 224 0 0
Il Koszty funduszu 6679 6 679) 5320 5 320)
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 3972 3972 3315 3315
2. dla ioto 0 0 [ 0
3. Oplaty dla depozytariusza 19 19 18] 18
4. a:l:‘:yzzuwquane Z prowadzeniem rejestru aklywow 55 55 50 50
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 15] 15
6. Uslugi w zakresie rachunkowosci 68 68 34 34
7. Uslugi w zakresie zarzadzania akiywami funduszu 0 0 0 0
8. Uslugi prawne 223 223 30 30|
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 1686 1686 1195 1195
11. Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0 0
12. Ujemne saldo réznic kursowych 270 270 0 0
13. Pozostate 386 386/ 663 663|
Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0| 0 0|
IV. Koszty funduszu netto (II-lll) 6679 6 679) 5320 5 320)
V.Przychody z lokat netto (I-IV) 6301 6 301 28 923 28 923
VI.Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 85088 85 088 22970 22970
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 7 7 541 541
-z tytutu réznic kursowych 0 0
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny
Jokat, w tym: 85081 85081 23511 23511
-z tytutu réznic kursowych 2772 2772] -10 363 -10 363|
VII. Wynik z operacji 78 787 78 787 5953 5 953]
nik z operacii przypadajacy na certyfikat inwestycyjny 22,42 22,42 312,77 312,77|
lony wynik z operacji na certyfitat 2242 22,42 312,77 312,77
nwestycyjny
Seria A 22,68 22,68 323,74 323,74
seria Al 22,18 22,18 324,24 324,24
Seria B 22,11 22,11 319,54 319,54
Seria B1 21,57 21,57 315,81 315,81
Seria C 22,14 22,14 319,54 319,54
Seria C1 22,10 22,10 323,16 323,16
Seria D 22,11 22,11 319,54 319,54
seria D1 22,42 22,42 328,00 328,00
seria E1 22,31 22,31 326,36 326,36
Seria F1 23,64 23,64 345,75 345,75
seria G1 23,73 23,73 359,77 359,77
seria H1 - - 357,16 357,16
seria J 22,09 22,09 319,26 319,26
seria J1 24,38 24,38 367,29 367,29
Seria K 22,00 22,00 317,96 317,96
Seria L 21,45 21,45 312,30 312,30
Seria M 22,12 22,12 319,61 319,61
Seria M1 24,61 24,61 - -
seria N 21,92 21,92 317,10 317,10
Seria O 21,91 21,91 316,90 316,90
seria O1 23,78 23,78 - -
Seria P 22,27 22,27 322,23 322,23
Seria P1 24,75 24,75 - -
Seria R 22,26 22,26 32595 32595
seria R1 23,87 23,87 - -
Seria S 21,95 21,95 322,09 322,09
seria S1 24,04 24,04 - -
Seria T 21,20 21,20 310,14 310,14
Seria U 21,99 21,99 321,57 321,57
Seria W 21,73 21,73 318,03 318,03
Seria Y 22,13 22,13 323,76 323,76
seria Y1 23,71 23,71 - -
Seria Z 21.83 21.83 319.33 319.33
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Narastajaco Narastajaco
kwartalyroku o kwartaly roku
biezacego oprzedniego  POPrZedniego
kwartal: pop 9 kwartal:
od:
rok: do: rok:
od: : od:
do: do:
od 2018-01-01 £017-01-01
ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO bor7:0101
do 2018-03-31 017-12:31
p018-03-31 017-12-31
1. Wartost aklywdw netto na koniec poprzedniego okiesu 842 271 842 271 789 807 789 807
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 78 787 78 787 101994 101994
a)przychody z lokat netto 6301 6301 28 578 28 578
b)zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 7 7 2902 2902]
c)wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 85 081 85 081 70514 70514
3. Zmiana w akiywach netto z tytutu wyniku z operacji 78 787 78 787 101994 101994
4. Dystrybucja dochodéw (przychodow) funduszu (razem) 0 0 0 0
a)z przychodow z lokat netto 0 0 0 0
b)ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0 0 0
c)z przychodow ze zbycia lokat 0 0 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie (razem), w tym: -8 760 -8 760 49 530 -49 530]
a)zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu
wydanych certyfikatow inwestycyjnych) 1096 1096 3918 3918
b)zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu
) pitalu wyplaconego (zmniej P 4 9856 9856 -53 448 -53 448
6.£3czna zmiana aklywow netto w okresie sprawozdawczym 70027, 70 027, 52 464 52464
7. Wartos¢ aklywsw netto na koniec okresu sprawozdawczego 912298 912 298 842 271 842 271
8. Srednia wartost aklywow netto w okresie sprawozdawczym 902 748 902 748 819 367 819 367
a)liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 3947 3947, 3663 634 3663 634
b)liczba 6 38 350 38 350 133 846 133 846
c)saldo zmian 34 403 -34 403 3529788 3529788
d)liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 3687 051 3687 051 3683 104 3683 104
e)liczba 6 172 820 172 820 134 470 134 470
f)saldo zmian 3514 231 3514 231 3548 634 3548 634
9. liczba 6 3514 231 3514 231 3548 634 3548 634
10. wartoé aklywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec
poprzedniego okresy sprawozdawezego 237,35 237,35 209,54 209,54
11, warto¢ aklywdw netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezacego
okresu sprawozdawczego 259,60 259,60 237,35 237,35
12. procentowa zmiana warto&ci aklywow netto na certyfikat inwestycyjny
W olresie sprawozdawczym 38,02 38,02 13,27 13,27
13.minimalna warto§ aywéw netto na certyfikat inwestycyjny w okesie
sprawozdawczym 247,15 247,15 208,20] 208,20
-data wyceny 018-01-31 2018-01-31 017-01-18 017-01-18
14. maksymalna wartos¢ akiywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie|
sprawozdawezym 263,57 263,57 237,13 237,13
-data wyceny 018-03-22 018-03-22 017-1231 017-12-31
15. wartos¢ aklywéw netto na certyfikat inwestycyjny wedtug ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawezym 259,57 259,57 237,13 237,13
-data wyceny 018-03-31 2018-03-31 017-1231 017-12-31
16. Rozwodniona wartos¢ akiywow netto na certyfikat inwestycyjny 259,60 259,60 237,37| 237,37
I. Procentowy udziat kosztéow funduszu w sredniej wartosci
aktywow netto, w tym: 3,00 3,00 263 2,63
1. udziat dia 1,78 1,78 1,74 1,74
2. udziat dia
iy 0,00 0,00 0,00 0,00)
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3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,01 0,01 0,01 0,01
4. udziat oplat z iem rejestru aklywow
funduszu 0,02 0,02 0,03] 0,03
5. procentowy udziat optat za uslugi w zakresie rachunkowosci 0,03 0,03 0,02 0,02
6. it dziat t stugi kresi d kty i
fpmcen owy udzial optat za uslugi w zakiesie zarzadzania aklywami 0.00 000 000 000
funduszu
Narastajaco Narastajaco
kwartaly roku o kwartaly roku
biezacego opraedniogo  PoPrZedniego
kwartal: pop kwartal:
od:
rok: dor rok:
od: : od:
do: do:
1 1
0d 2018-01-01 |-~ P017-01-01  fo-ooooe
2018 2017
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
[018-01-01 [017-01-01
do 2018-03-31 [-- R017-03-31  p------------
[2018-03-31 [017-03-31
A.Przeplywy srodkéw pienigznych z dziatalno$ci operacyjnej 21446 21446 -25 169 -25 169
|. Wptywy 25 849 25 849 48 438 48 438
1. Z tytutu posiadanych lokat 318 318 32 269 32 269
2. Z tytutu zbycia skadnikw lokat 25 300 25300 16 168, 16 168
3. Pozostate 231 231 1 1
1. Wydatki 4403 4403 73 607 73 607|
1.Z tytutu posiadanych lokat 0 0 0 0
2. Z tytutu nabycia sktadnikdw lokat 265 265 69 434 69 434
3. Z tytutu ia dla 3775 3775 3 930 3 930
4.Z tytutu ia dla 6 y
dystrybucje 0 0 0 0
5. Z tytulu oplat dla depozytariusza 20| 20 24 24
6.Z tytulu oplat zwiazanych z prowadzeniem rejestru akywow funduszyl
69| 69 65 65
7.Z tytulu optat za zezwolenia oraz oplat rejestracyjnych 0 0 0 0
8. Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 54 54 31 31
9.Z tytutu uslug w zakresie zarzadzania aklywami funduszu 0 0 0 0
10. Z tytutu ustug prawnych 179 179 30 30|
11. Z tytutu i i Sci 0 0 0 0
12. Pozostate 41 41 93 93]
B.Przeplywy srodkéw pienigz z dzi Sci fi j -81736 -81736 -1007| -1007|
|. Wptywy 51017 51017 348 348
1.Z tytutu wydania certyfikatow inwestycyjnych 1092 1092 0 0
2. Z tytutu zaciagnietych kedytow 30 393 30 393 348 348
3.Z tytutu zaciagnietych pozyczek 0 0 0 0
4. Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek 0 0 0 0
5. Odsetk 0 0 0 0
6. Pozostate 19 532 19 532 0
1. Wydatki 132 753 132 753 1355 1355
1.Z tytulu wykupienia certyfikatow inwestycyjnych 30 871 30 871 0 0
2. Z tytutu splat zaciagnietych kedytow 100 905 100 905 ) 0
3.Z tytutu splat zaciagnietych pozyczek 0 0 0 0
4. Z tytutu wyemitowanych obligacji 104 104 0 0
5. Z tytutu wyptaty przychodéw 0 0 ) 0
6.Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0 0 0
7. Odsetk 644 644 1194 1194
8. Pozostate 229 229 161 161
C.Skutki zmian kurséw wymiany $rodkéw pienigznych i
N P - 1 1 -18] -18
kw srodkow
D.Zmiana stanu Srodkéw pienigznych netto (A+/-B) -60 290 -60 290 -26 176 -26 176
E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkow pienigznych na
64410 64410 94 676 94 676
okresu spr zeg
F.Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienigznych na
. 4120 4120 68 500 68 500
koniec okresu spraw ozdaw czego (E+-D)

NOTY

NOTA-1POLITYKARACHUNKOWOSCI

zalgczeniu nota 1.

[Prik [opis |
[Nota 1.paf INota 1. |

NOTA-NALEZNOSCFUNDUSZU T et

2018  roku

1.Z tytutu zbytych lokat
2.Z tytulu instrumentéw pochodnych

3.Z tytulu wydanych certyfikatow inwestycyjnych
4.Z tytutu dywidendy

olololo
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5. Z tytutu odsetek 0|
6.Z tytutu posiadanych nieruchomosai, w tym czynszéw 0|
7. Zttytutu udzielonych pozyczek 0|
8. Pozostate 85|
1 kwartal
NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU
2018 roku
1. Z tytutu nabytych aktywow 0
2.Z tytutu transakeji przy zobowiazaniu sie funduszu do odkupu 0
3.Z tytutu instrumentéw pochodnych 8092
4.Z tytutu wplat na certyfikaty inwestycyjne 0
5. Z tytutu 6 9856
6. Z tytutu wyplaty dochodow funduszu 0
7. Z tytutu wyplaty przychodéw funduszu 0
8.Z tytulu wyemitowanych obligacji 52666
9. Z tytutu kiétkoterminowych pozyczeki kredytow 69 660
10.Z tytutu diugoterminowych pozyczeki kredytow 0
11.Z tytulu gwarancji lub poreczen 355
12.Z tytutu rezerw. 4082
13. Pozostate zobowigzania 17 895|
’IN FORMACJA DODATKOWA
[I. Wskazanie, czy istnieja okoliczno$ci wskazujace na zagroZenie y

ie istnieja okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu

R. Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych tym skutkéw
ych na sytuacje majatkows i 3, plynno$¢ oraz wynik z operacji i rentownosé¢ Funduszu:
okresie sprawozdawczym byly wykonywane korekty bledow podstawowych.

B. Informacje o skladnikach lokat zagrozonych utrata plynnosci, utrata wartosci badZ obciazonych innym
rodzajem ryzyka istotnym z punktu wi ia sytuacji k j, fi j lub wyniku z operacji Funduszu:

ie istniejg skladniki lokat zagrozone utrata ptynnosci, utrata wartosci badz obcigzone innym rodzajem ryzyka istotnym
Iz punktu widzenia sytuacji majatkowej, finansowej lub wyniku z operacji Funduszu

H. Inne informacje niz wskazane w raporcie kwartalnym, ktére moglyby w istotny sposéb wplyna¢ na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian:

ie istniejg inne informacje niz wskazane w raporcie kwartalnym, ktore mogltyby w istotny sposob wplynaé na oceng
ytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu.

[Piik [Opis’ |

PODPISY

PODPISYOSOBREPREZENTUJACYCHFUNDUSZ

Data mig i Nazwisko [Stanowisko/Funkcja Podpis

p018-05-07 [Ewa Ogryczak [Czlonek Zarzadu
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NOTA 1. POLITYKA RACHUNKOWOSCI
SUBFUNDUSZU

Przepisy prawne regulujgce rachunkowosé
Subfunduszu.

Ewidencja oraz wycena aktywdw i pasywodw
Subfunduszu  prowadzona  jest  w oparciu
o obowigzujgce ustawy i rozporzgdzenia,
a w szczegdlnosci:

Ustawa o rachunkowosci z 29 wrzesnia 1994 r. (Dz.
U.z 2018 roku, p0z.395 z pdzniejszymi zmianami)

Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi (Dz. U.z 2018 r. poz. 56
z pdzniejszymi zmianami)

Rozporzgdzenie Min. Finanséw z dn. 24 grudnia
2007 roku (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859)
w sprawie szczegdinych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych.

Zasady ujmowania i prezentacji informaciji
w sprawozdaniu finansowym

Towarzystwo dokonuje subiektywnych ocen
i przyjmuje pewne zatozenia wptywajgce na
stosowane zasady rachunkowosci oraz na
prezentowane wartosci aktywdw i zobowigzan, a
takze kwoty przychodoéw i kosztéw
w sprawozdaniu finansowym. Szacunki takie sq
dokonywane w oparciu o najlepszg wiedze
Towarzystwa, 1. w oparciu o dostepne dane
historyczne, dane mozliwe do zaobserwowania
na rynku czy tez inne czynniki uwazane za
wiasciwe w danych okoliczno$ciach. Stanowiq
one podstawe  do oszacowania  wartosci
poszczegdlnych sktadnikéw lokat, ktdrych nie da
sie okreslic w jednoznaczny sposdb na podstawie
informacji pochodzgcych z aktywnego rynku.
Dokonywane szacunki oraz zatozenia podlegajq
regularnym przeglgdom ze strony Towarzystwa,
ktére ocenia czy w przypadku poszczegdlnych
sktadnikéw lokat nie nalezatoby rozpoznaé np.
utraty wartosci i odpowiednio odpisu
aktualizujgcego.

Sprawozdanie zostato sporzgdzone:

W jezyku polskim i w walucie polskiej,

Wszystkie wartosci w  sprawozdaniu  zostaty
podane w tysigcach ztotych za wyjgtkiem liczby
certyfikatéw, wartosci  aktywdw netto na
certyfikat inwestycyjny oraz wyniku
z operacji przypadajgcego na  certyfikat
inwestycyjny, ktdére zostaty zaprezentowane
z doktadnosciq do petnego grosza.

Wedtug stanu ksigg na dzien bilansowy,

z uwzglednieniem zdarzeh nastepujgcych po tym

dniu, dotyczgcych okresu sprawozdawczego,
Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane
w zamian za inne sktadniki lokat majg przypisang
cene nabycia wynikajgcqg z ceny nabycia tych
sktadnikéw lokat w zamian, za ktére zostaty

Zgodnie z przepisami dotyczgcymi rachunkowosci
funduszy w zakresie ustalania wyniku z operacii,
obejmujgcego: (a) przychody
z lokat netto oraz (b) zrealizowany zysk (strate) ze
zbycia lokat i (c) niezrealizowany zysk (strate)
z wyceny lokat,

Zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w
polityce rachunkowosci Funduszu oraz metodami
wyceny obowigzujgcymi na dzien bilansowy,

W formacie zgodnym z Rozporzgdzeniem Min.
Finansdw z dn. 24 grudnia 2007 roku (Dz. U. z 2007
r. Nr 249, poz. 1859) w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

Ujmowanie operacji dotyczqgcych Subfunduszu
w ksiegach rachunkowych

Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje sie
w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego
dotyczq.

W dniu wyceny aktywa wycenia @ sie,
a zobowigzania ustala sie wedtug wiarygodnie
oszacowane] warto$ci godziwej, z wyjgtkiem
dtuznych papieréw wartosciowych wycenianych
wedtug skorygowanej ceny nabycia,
z zastosowaniem efektywnej stopy procentowe;.

Warto$¢ aktywdw netto Subfunduszu jest rowna
wartosci wszystkich aktywdw Subfunduszu w dniu
wyceny pomniejszonej o zobowigzania
Subfunduszu.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu
wptaconego bqd? kapitatu wyptaconego jest
dzieh wydania lub wykupienia certyfikatéw
inwestycyjnych.

Na potrzeby okredlenia wartoéci aktywdw netto
na certyfikat inwestycyjny w okreSlonym dniu
wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale
wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego,
zwigzanych z wptatami lub wyptatami
ujmowanymi zgodnie z pkt. 4.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych wedtug ceny nabycia. Sktadniki
lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene
nabycia réwng zeru.

Otwarty  kontrakt  terminowy  ujmuje  sie
w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug
wartoéci  ksiegowej réwnej zeru; prowizja
maklerskaiinne koszty zwigzane zjego otwarciem
pomniejszajq niezrealizowany zysk (powiekszajg
niezrealizowang strate) z wyceny kontraktu;
prowizja maklerska oraz inne koszty zwigzane z
zamknieciem kontraktu pomniejszajq
zrealizowany zysk (powiekszajg zrealizowang
strate) z kontaktu terminowego.

ofrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty
lub ofrzymane przychody pieniezne.

W przypadku dtuznych papierdéw wartosciowych
z naliczanymi  odsetkami  warto$¢  ustalong
w stosunku do ich warto$ci nominalnej i warto$¢



. Przystugujgce,

. Imiane wartosci

naliczonych odsetek ujmuje sie sprawozdaniu
jednostkowym tgcznie i prezentuje tgcznie jako
sktadnik lokat Subfunduszu.

. Przychody z depozytdw bankowych ustala sie

metodg efektywnej stopy procenftowej
uwzgledniagjagcej  wysoko$¢  oprocentowania
depozytu oraz warunki i fermin wyptaty odsetek
i ewidencjonuje sie w ksiegach Subfunduszu od
dnia nastepujgcego po dniu  rozpoczecia
depozytu do dnia kapitalizacji odsetek wtgcznie.

. Lysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodq

(HIFO),,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”,
polegajgcg na przypisaniu sprzedanym
sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego
sktadnika lokat, a w przypadku instrumentdw
wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny
nabycia - najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowej
(nie dotyczy papierdw wartosciowych nabytych
z udzielonym przez drugq strone przyrzeczeniem
odkupu). W przypadku wygasniecia zobowigzah
z tytutu  wystawionych opcji, uznagje sie,
iz wygasénieciu podlegajqg kolejno te
zobowigzania, z tytutu, ktdérych zaciggniecia
otrzymano najnizszg premie netto. Zysk lub strate
ze zbycia walut obcych wylicza sie metodg
,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”.

. W przypadku, gdy jednego dnia dokonane

zostajg fransakcje zbycia i nabycia danego
papieru wartosciowego, ujmuje sie w pierwszej
kolejnosci nabycie posiadanego sktadnika.

zgodnie z uchwatg walnego
zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akcji
notowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w
ksiegach rachunkowych wdniu, w ktdrym
na pofrzeby wyceny danych akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs nieuwzglednigjgcy
wartoéci tego prawa. Niewykonane prawo
poboru akcji uznaje sie za zbyte, wedtug wartosci
rébwnej zero, wdniu nastepnym po dniu
wygasniecia tego prawa.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku
aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych
akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs
rynkowy nieuwzglednicjgcy wartodci  prawa
do dywidendy.

. Przystugujace prawo do dywidendy od akcji

nienotowanych na rynku aktywnym oraz
przystugujgce prawo poboru akgji
nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje sie
w ksiegach w dniu nastepnym po dniu ustalenia
tych praw.

nominalnej nabytych akciji,
niepowodujgcg zmiany wysokosci  kapitatu
akcyjnego emitenta, uimuje sie w ewidencji
analitycznej, w ktérej dokonuje sie zmiany liczby
posiadanych akcji  oraz jednostkowej ceny
nabycia.

. Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat

wptywa na wzrost (spadek) wyniku z operacii.

18.

20.

21.

22.

23.

24.

Nabycie lub zbycie sktadnikdw lokat przez
Subfundusz uimuje sie w ksiegach rachunkowych
w dacie zawarcia umowy. Sktadniki lokat nabyte
lub zbyte przez Subfundusz po godzinie 23:00
w dniu wyceny oraz sktadniki lokat, dla ktérych na
godzine  23:00 Subfundusz nie ofrzymat
potwierdzenia zawarcia fransakcji ujmowane
sg w najblizszej dacie  wyceny  aktywow
Subfunduszu i ustalenia jego zobowigzan,
w ktdrej jest to mozliwe.

. Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje sie

w walucie, w ktérej sqg wyrazone, a takze
w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug
sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty
przez Narodowy Bank Polski na dzieh ujecia tych
operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu.
Jezeli operacje dotyczgce Subfunduszu sg
wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy
Bank Polski nie ustala kursu — ich wartos¢ nalezy
okreslic w relacji do wskazanej przez Subfundusz
waluty, dla ktérej ustalany jest sredni kurs przez
Narodowy Bank Polski.

Przychody z lokat obejmujg w szczegdinosci:
dodatnie saldo réznic kursowych powstate w
zwigzku  zwycenqg  Srodkdw  pienieznych,
naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych,
dywidendy i inne wudziaty w zyskach oraz
przychody odsetkowe.

Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegdinosci:
viemne saldo réznic  kursowych powstate
w zwigzku zwycenqg Srodkédw pienieznych,
naleznosci oraz zobowigzah w walutach obcych
oraz koszty odsetkowe (w tym efekt amortyzacji
premii, sktadajacy sie na wycene aktywdw
nienotfowanych na aktywnym rynku metodq
skorygowanej ceny nabycia z wykorzystaniem

efektywnej stopy procentowej).

Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw
wartoSciowych  wycenianych ~ w  wartosci
godziwej nalicza sie zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych
przez emitenta oraz prezentuje odpowiednio jako
sktadnik lokat notowanych lub nie notowanych
na aktywnym rynku. Przychody odsetkowe od
lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej oraz prezentuje
odpowiednio w  pozycji  sktadniki  lokat
sprawozdaniu jednostkowym Subfunduszu.

W przypadku kosztéw Subfunduszu tworzy sie
rezerwe na przewidywane wydatki. Ptatnosci
z tytutu kosztdw zmniejszajg uprzednio utworzong
rezerwe. Preliminarz kosztéw zawiera pozycje
w  wysokoéci  uzasadnionej, ustalone na
podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wartoéci aktywdw netto
w dniach wyceny.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytdw i pozyczek
zaciggnietych przez Fundusz oraz
wyemitowanych przez Fundusz obligacji rozlicza
sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;.



Stosowane najwazniejsze zasady wyceny

Aktywa Subfunduszu wycenia sie
a zobowigzania Subfunduszu ustala sie w dniu
wyceny okreslonym w Statucie.

Jako moment wyceny Subfundusz przyjgt godzine
23:00 czasu polskiego, o ktdérej pobierane sg
ostatnie dostepne kursy, pozwalajgce na
oszacowanie wartosci godziwej posiadanych
przez Subfundusz lokat w danym dniu wyceny.
Aktywa Subfunduszu wycenia sie,
a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug
wiarygodnie oszacowane] wartosci godziwej,
z zastrzezeniem nastepujgcych zasad:

3.1. Wartoécig godziwg sktadnikéw  lokat
notowanych na rynku aktywnym jest ostatni
dostepny na moment wyceny kurs z aktywnego
rynku;

3.2. Wartos¢ dtuznych papierdéw wartosciowych
nienotowanych na rynku aktywnym wyznacza
sie w skorygowanej cenie nabycia oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,
ktéra ze wzgledu na rynkowy poziom
oprocentowania insfrumentéw  stanowi
wiarygodny szacunek wartosci godziwej;

3.3. Depozyty wycenia sie w wysokosci sumy
wartosci  nominalnej oraz naliczonych odsetek,
przy czym kwote naliczonych odsetek ustala sie
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe.
3.4. Wartos¢ weksli  przyjmowanych przez
Subfundusz okre$lana jest wedtug skorygowanej
ceny nabycia przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej;

3.5. Wierzytelnosci z tytutu udzielonych kredytow
i pozyczek oraz wyemitowanych obligacji
wyceniane sq wedtug warto$ci godziwej. Ze
wzgledu na rynkowy poziom  oprocentowania
kredytéw i pozyczek oraz wyemitowanych
obligacji za wiarygodny szacunek wartosci
godziwej mozna uzna¢ model efektywnej stopy
procenfowe;j.

3.6. Warto$¢ godziwg akcji i udziatdw spdtek
nienofowanych na aktywnym rynku ustala sie
przy wykorzystaniu powszechnie uznanych metod
wyceny, biorgc pod uwage szereg czynnikdw,
opieragjgc sie na najaktualniejszych dostepnych w
momencie wyceny informacjach (nie starszych
niz 6 miesiecy przed dniem wyceny), w tym
bezposrednich kontaktach ze spdtkami, w ktdre
Subfundusz inwestuje, doswiadczeniu i wiedzy na
temat firmy i rynku na ktérym operuje oraz innych
informaciji, do ktérych Subfundusz ma dostep.
Zasady ktérymi Subfundusz kieruje sie podczas
wyceny:

a)

b)

3.6.1. Niezmienno$é wyceny w pierwszym okresie
od momentu inwestycji: subfundusz nie
spodziewa sie zmian w wycenie w pierwszym
okresie od momentu ostatniej inwestycji. Jednak
inwestycje sg monitorowane na biezgco, aby
upewnic sie, ze Spdtka jest na dobrej drodze do
rozwoju, a jej zarzqad wywiqgzuje sie ze swoich
zobowigzan. Jezeli w pierwszym okresie od
momentu inwestycji wystgpiq istotne zdarzenia,
ktére wedtug Subfunduszu majg wptyw na
wycene, wobdwczas  Subfundusz  dokonuje
przeszacowania (aktualizaciji) takiej wyceny.
Co do zasady fundusz stosuje nastepujgce okresy
wyceny przedsiebiorstw  metodqg  Srodkdéw
zainwestowanych oraz ewentualnie ostatnigj
fransakcji pordwnywalnej w podziale na etapy
rozwoju spotek:
e Spoiki rozwiniete (buy-out) — do 1 roku,
e Spoéitki na etapie wzrostu (growth) - od 1 do 2
lat,
Spdtki na wczesnym etapie rozwoju  (Start-
up/Seed) —od 3 do 5 lat.

3.6.2. Przeszacowania (aktualizacja wartosci):
Przeszacowanie w gére moze mie¢ miejsce
w przypadku znaczgcego wzrostu przychodéw
lub rentowosci przedsiebiorstwa, ktére jest w
stanie utrzymac sie w przysztosci, zainteresowania
nabyciem, ktére wskazuje na wazrost wyceny
przedsiebiorstwa w relacji do wartosci ujmowanej
w ksiegach lub jakichkolwiek innych czynnikdw,
ktére wedtug Subfunduszu powodujg trwaty
wzrost wartosci przedsiebiorstwa i powinny byé
uwzglednione w wartosci godziwej.
Przeszacowanie w doét najczesciej ma miejsce
w nastepujgcych przypadkach:
e sytuacji w ktérej przedsiebiorstwo traci
ptynno$¢ finansowq oraz ma problemy
z pozyskaniem nowych srodkéw finansowych,
e pogarszajgce sie wyniki finansowe
lub sytuacja rynkowa

3.6.3. Metody wyceny: Po okresie 12 miesiecy od
inwestycji lub w uzasadnionych przypadkach po
dtuzszym okresie Fundusz moze dokonaé zmiany
metody wyceny na jedng z metod:
3.6.3.1.0statniej transakcji poréwnywalnej:
wycena na podstawie fransakgcji
kupna/sprzedazy udziatdéw spdtki w ramach
ostatniej transakcji, co do ktdrej istnieje duze
prawdopodobienstwo iej powtdrzenia
na podobnych warunkach
3.6.3.2.Poréwnawcza: okresla wartos¢ godziwg
wycenianego przedsiebiorstwa poprzez
poréwnanie go do podobnych spdtek, kidrych
akcje notowane sg na gietdach papieréw
warto$ciowych lub ktére byty przedmiotem
transakcji. Do wyceny brane sg spdtki o
najblizszzym profilu dziatalnosci do wycenianej
spotki. W metodzie tej oblicza sie wskazniki
(mnozniki) okre$lajgce cene, wedtug ktdrej rynek
wycenia na przyktad jednostke zysku lub



sprzedazy. Do wyliczenia kohcowych mnoznikéw
brane sg pod uwage mediany zastosowanych
wskaznikdw. Nastepnie przemnazajgc takie
wskaznik odpowiednio przez zyski czy sprzedaz
wycenianej Spotki otrzymujemy jego akfualne
wyceny rynkowe. W dalszej kolejnosci, do
ostatecznego wyniku wyceny, przyjmowana jest
srednia  wazona wyliczonych  wartosci  (w
przypadku, gdy wycena spdtki obliczona przy
pomocy danego wskaznika istotnie odbiega od
wyceny okreslonej przy pomocy pozostatych
wskaznikéw, mozliwe jest zmniejszenie wagi lub
wytgczenie danego wskaznika z  analizy).
Obliczona w ten sposdb wartos¢ dodatkowo
obnizana jest o dyskonto z tytutu braku ptynnosci.
Dyskonto za brak ptynnosci zwigzane z inwestycjg
w  spoétke prywatng odzwierciedla mnigjsze
mozliwosci sprzedania udziatdw przez witascicieli,
z powodu braku istniejgcego rynku na udziaty w
spdtkach prywatnych. Jego warto$¢ zawiera sie
w granicach od 5 do 30%. Wysoko$¢ dyskonta
uzalezniona jest miedzy innymi od
zaawansowania prac zwigzanych z
wprowadzeniem spdétki do publicznego obrotu
lub sprzedazg do innego inwestora finansowego,
strategicznego lub branzowego.
3.5.3.3.Skorygowanych aktywow netto:
okredlenie warto$ci godziwe] aktywdw netto
spotki - poprzez  dokonanie  korekt  pozycji
bilansowych dopasowujgcych ich  wartosci
ksiegowe do wartosci rynkowych,
3.5.3.4.Dochodowa: wycena przedsiebiorstwa
dokonywana jest w oparciu o wartosé
przewidywanych wolnych przeptywodw
pienieznych, jokie podmiot ten bedzie
generowat w przysztosci lub o ile istniejg do tego
przestanki pozostac¢ przy metodzie:
3.5.3.5.8rodkéw  zainwestowanych: wycena
oparta jest wéwczas na cenie za udziat w
ramach nowej lub kolejnej rundy finansowania
kapitatu wtasnego, ktéra odbyta sie w ostatnim
czasie z uwzglednieniem kursu walutowego
przypadajgcego na moment wyceny
w przypadku inwestycji w walucie obcej.

Wybdr odpowiedniej metody wyceny akcji oraz

udziatdbw  podmiotdw  nienotowanych na

aktywnych rynkach Subfundusz uzaleznia od

takich czynnikdw jak:

e Etap rozwoju spdiki,

e Zdolno$¢ do generowania stabilnego zysku

netto, EBIT, EBITDA, Przychoddw,

e Dostepnos¢ informaciji dotyczgcych spétek
poréwnywalnych,

e Charakterystyka branzy, w ktérej dziata
spotka,

e Dostepnos¢ rzetelnych danych i prognoz
finansowych analizowanej spdtki oraz rynku
i branzy, w ktérej dziata spotka,

e Informacje i zdarzenia charakterystyczne
tylko i wytqcznie dia analizowanej spofki,

e Informacje dotyczgce stan i kondyciji rynkéw
finansowych,

e Informacje dotyczgce stanu i kondycji rynku
fuzji i przeje¢, w szczegdlnosci w kontekscie
ilo$ci zawieranych transakcji.

W przypadku kiedy istnieje kilka metod wyceny,
ktérych uzycie wyddaje sie zasadne w badanych
okoliczno$ciach, mozna postuzy¢ sie kikoma
metodami. Wykorzystanie kilku metod wyceny
pozwala lepiej oszacowad wartosé spdtki. Wybdr
ostatecznej metody wyceny nalezy uzalezni¢ od
czynnikbw wymienionych powyzej, jak rowniez
innych czynnikdw, ktére mogqg by¢ istotne
Zz punktu widzenia ustalenia wartosci spdiki.
Stosowane przez Subfundusz metody i modele
wyceny sq okresowo oceniane i weryfikowane. W
przypadku postugiwania sie kikoma metodami
wyceny stosuje sie Srednig arytmetyczng
poszczegdlnych wycen
do obliczenia ostatecznej wyceny spdiki.

3.6.4. Bardzo waznym elementem dodatkowym
wptywajgcym na wycene jest opcja preferred
return:  Subfundusz inwestujgc  gtdwnie w
przedsiebiorstwa w poczgtkowej fazie rozwoju
charakteryzujgce sie podwyzszonym ryzkiem
stara sie negocjowac parametry transakciji w taki
sposdb, by chroni¢ zainwestowany kapitat.
Mozliwos¢ takg dajg tzw. opcje preferred return,
tzn. opcje ktére dajg Subfunduszowi prawo
pierwszenstwa do odzyskania srodkdw
w momencie wyjscia z inwestycji przed innymi
inwestorami (obecnymi jak i nowymi). W ramach
negocjacii, oprocz prawa do otrzymania zwrotu
zainwestowanego kapitatu, opcje takie bardzo
czesto dajg Subfunduszowi prawo do otrzymania
dodatkowych Srodkdw pozwalajgcych osiggngé
z gory okreSlony minimalny poziom zwrotu z
inwestyciji w okreslonym horyzoncie
inwestycyjnym (IRR).

3.7. Warto$¢ godziwg instrumentéw pochodnych
nienotowanych na rynku aktywnym wyznacza sie
z zastosowaniem powszechnie znanych i
stosowanych modeli estymacji, takich jak np.
model Black'a - Scholes’'a, metoda rdznic
skohczonych. W przypadku, gdy nie jest mozliwe
zastosowanie petnego modelu wyceny, w tym w
szczegoblnosci w odniesieniu do instrumentéw
pochodnych typu ‘preferred return’
wynikajgcych z uméw inwestycyjnych, instrument
pochodny wycenia sie wedtug wartosci
wewnetrznej.

4. W przypadku papieréw warto$ciowych

notowanych na wiecej niz jednym rynku
aktywnym, wartoéciq godziwg jest kurs ustalony
na rynku gtéwnym. Subfundusz dokonuje wyboru
rynkdw gtdwnych na koniec kazdego miesiqgca
kalendarzowego.

5. Aktywa oraz zobowigzania dtugoterminowe w

walutach obcych wycenia sie w walucie, w ktorej
sg notowane na aktywnym rynku. W przypadku
aktywdw lub zobowigzah dtugoterminowych
w walutach obcych nienotowanych na rynku



aktywnym - w walucie, w ktérej papier
warto$ciowy jest denominowany. Aktywa oraz
zobowigzania dtugoterminowe w  walutach
obcych wykazuje sie w walucie polskiej po
przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego na
moment wyceny $redniego kursu ustalonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

6. Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu

sie drugiej strony do odkupu wycenia sie,
poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna,
metodg skorygowanej ceny nabycia
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy

procenfowej. Zobowigzania z tytutu zbycia
papieréw warto$ciowych przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu wycenia sie, poczgwszy
od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodq
korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng
sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;j.

Srodki  pieniezne  oraz  niedenominowane
w ztotych naleznosci i zobowigzania wykazuije sie
w bilansie w walucie polskiej po przeliczeniu
waluty  oryginalnej  odpowiednim  kursem
(informacje w notach).



