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Informacje o funduszu
Konstrukcja funduszu: Typ funduszu:
Subfundusz: Fundusz sekurytyzacyjny: O
Fundusz podstawowy: O Fundusz portfelowy: O
Fundusz powigzany: [} Fundusz akywow niepublicznych:
Waluta sprawozdania finansowego: 2

Fundusze powigzane:

Fundusz z

wydzielonymi
subfunduszami:

(nazwa funduszu podstawowego)

(nazwy funduszy powiazanych)

1.MCl.Private Ventures Fundusz Inwestycyjny Zamknigty

(nazwa funduszu)

funduszu MCI.PrivateVentures FIZ.

IPonizsze sprawozdanie dotyczy subfunduszu MCI.TechVentures 1.0. wydzielonego w ramach

[ il

artost na  Wartost
IWYBRANE DANE FINANSOWE Hzieft bilansowy wyrazona w
tys. EURO

1. Przychody z lokat 1629 378
II. Koszty funduszu netto 20 691 4802
IIl. Przychody z lokat netto -19 062 4424
IV. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 15 090 3502
V. Niezrealizowane zyski (siraty) z wyceny lokat 64 983 15082
VI.Wynik z operacji 68 955 16 004
VIl Zobowigzania 178 280 40763
VIl Aktywa 882 203 201711
IX. Aktywa netto 703 923 160 948
X. Liczba zarej v 0 0

-seria A 626 188

-seria A1 0

-seria A2 41529

-seria B 19579

-seria B1 14494

-seria B2 26 089
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-seria C 151915
-seria C1 2368
-seria C2 8 383
-seria D 40 031
-seria D1 27613
-seria D2 2947
-seria E 45618
-seria E1 0
-seria E2 6056
-seria F1 88824
-seria F2 700
-seria G1 80333
-seria H 0
-seria H1 51886
-Seria H2 2056
—seria | 677
-seria 11 60 429
-seria 12 842
-seria J 6332
-seria J1 119374
-seria J2 747
-seria K 2211
-seria K1 56 076
-seria L 940
-seria L1 27713
-seria £2 191 357
-seria M 0
-seria M1 12622
-seria M2 191 357
-seria N 6575
-seria N1 82538
—seria O 41786
-seria O1 81052
-seria P 85711
-seria P1 77978
-seria R 22 980
-seria R1 26 045
-seria S 24 983
-seria S1 57 405
—seria 52 146 724
-seria T 22870
-seria T1 142 060
-seria U 24 567
-seria U1 27893
-seria W 9923
-seria W1 60425
-seria Y 40814
-seria Y1 31514
-seria Z 10410
-seria Z1 81949
XI. Warto&t aklywow netto na certyfikat inwestycyjny 233,59 54,21
-seria A 214,17 49,71
-seria A1 0,00 0,00)
-seria A2 241,53 56,06
-seria B 214,03 49 68|
-seria B1 227,56 52,82
-seria B2 244,45 56,74
-seria C 214,01 49,67
-seria C1 230,01 53,38
-seria C2 243,18 56,44
-seria D 213,95 49,66]
-seria D1 230,81 53,57
-seria D2 242,21 56,22
-seria E 212,06 49,22
-seria E1 0,00 0,00)
-seria E2 258,34 59,96
-seria F1 234,98 54,54
-seria F2 252,08 58,51
-seria G1 233,56 54,21
-seria H 0,00 0,00)
-seria H1 236,22 54,83
-Seria H2 251,37 58,34
-seria | 195,57 45,39)
-seria 1 237,86 55,21
-seria 12 258,23 59,93
-seria J 213,41 49,53]
-seria J1 238,07 55,25
-seria J2 258,61 60,02
-seria K 176,65 41,00]
-seria K1 239,73 55,64
-seria L 199,06 46,20]
-seria L1 239,54 55,60
-seria £2 254,49 59,07
-seria M 0,00 0,00)
-seria M1 239,11 55,50
-seria M2 254,49 59,07
-seria N 218,73 50,77
-seria N1 239,49 55,58
-seria O 224,99 52,22
-seria O1 239,54 55,60
-seria P 236,73 54,94
-seria P1 238,70 55,40
-seria R 233,78 54,26
-seria R1 236,31 54,85
-seria S 233,87 54,28
-seria S1 241,59 56,07
-seria S2 258,86 60,08
-seria T 225,33 52,30
-seria T1 241,57 56,07
-seria U 226,94 52,67
-seria U1 238,63 55,38
-seria W 224,36 52,07
-seria W1 242,04 56,18
—seria Y 222,30 51,59
-seria Y1 241,58 56,07
-seria Z 227,82 52,88
-seria Z1 241,96 56,16
XII. Wynik z operacji na ceryfikat inwestycyjny 22,88 531
-seria A 20,98 4,87
-seria A1 0,00 0,00)
-seria A2 23,66 -5,49)
-seria B 20,97 4,87

Komisja Nadzoru Finansowego



MCI.PRIVATE VENTURES FIZ

FIZ-Q-E_30.04.18 3/2019

-seria B1 22,29 5,17]
-seria B2 23,95 5,56
-seria C 20,96 4,86
-seria C1 22,53 5,23
-seria C2 23,82 5,53
-seria D 20,96 4,86
-seria D1 22,61 5,25
_seria D2 2373 5,51
-seria E 20,77 4,82
-seria E1 0,00 0,00)
_seria E2 25,31 5,87,
-seria F1 23,02 5,34,
-seria F2 24,69 5,73
-seria G1 22,88 5,31
-seria H 0,00 0,00)
—seria H1 23,14 5,37,
-Seria H2 24,62 5,71
-seria | 19,16 4,45
-seria 1 23,30 541
-seria 12 25,30 5,87
-seria J 20,90 4,85
-seria J1 23,32 541
-seria J2 25,33 -5,88)
-seria K 17,30 4,02
-seria K1 23,48 5,45
-seria L 19,50 4,53
-seria L1 2347 5,45
-seria £2 24,93 5,79
-seria M 0,00 0,00)
-seria M1 2342 5,44,
-seria M2 24,93 -5,79)
-seria N 21,43 4,97,
-seria N1 23,46 5,44,
-seria O 22,04 5,12
_seria O1 23,46 5,44
-seria P 23,19 -5,38|
-seria P1 23,38 5,43
-seria R 22,90 5,31
-seria R1 23,15 5,37
-seria S 22,91 5,32
-seria S1 23,67 -5,49)
-seria 52 25,36 -5,89)
-seria T 22,07 5,12
-seria T1 23,66 -5,49)
-seria U 22,23 5,16]
-seria U1 23,38 5,43
-seria W 21,98 -5,10)
-seria W1 23,71 -5,50)
-seria Y 21,78 -5,06]
-seria Y1 23,66 5,49
-seria Z 22,32 5,18]
-seria Z1 23,70 -5,50)

ZESTAWIENIE LOKAT

3 kwartat 2 kwartat 2018 rok 3 kwartat
SKEADNIKI LOKAT
2019 roku 2019 roku 2018 roku
Wartose Wartosé Wartosé Wartosé
Wartosé wedtug Pro(.:en(owy Wartosé ediug Prot.:en(owy artosc ediug Proa_:e ntowy artosé wedtug Pro(.:en(owy
ediug ceny wy_ceny na judziat w ediug ceny y.ceny na judziat w Wwediug ceny ¥ceny na udziat w lvediug ceny wy_ceny na udziat w
nabyciaw tys. d_l'eﬁ aktywach inabycia w tys. d_lleﬁ akt'ywach pabyciaw tys. d_ZIeﬁ akt'ywach jnabycia w tys d.zneﬁ aktywach
bilansowyw |ogotem bilansowyw |ogotem bilansowyw |ogotem bilansowyw jpgotem
ys. ys. ys. ys.
1. Akcje 245 188 187 000 21,20 233 706 146 820 16,02 230 430 130 877 13,99 231603 121877 12,72
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. Diuzne papiery warto$ciow e 0 0 0,00 0| 0 0,00 8 328 8451 0,90 0 0 0,00
8. Instrumenty pochodne 0 27977 3,17 0 49 165 5,36 0 53 002] 5,67 0 26 165 2,73
9. Udzialy w spétkach z ograniczong
odpow iedzialnoscia 493173 637 109 72,22] 493173 666 783 72,74] 475 608 701 666 75,01 450 175 722676 75,41
10. Jednostki uczestnictw a 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
11. Certyfikaty inw estycyjne 0 0 0,00] 0 0 0,00 0 0 0,00] 0 0 0,00)
12. Tytuly uczestnictw a emitow ane przez
instytucje w spéinego inw estow ania 0 0 0,00 0 0 0,00} 0 0 0,00 0 0 0,00)
majace siedzibe za granicg
13. Wierzytelnosci 51 300 26 227 2,97 49 858 22722 2,48 30 372 3 295 0,35 46 360 21137 2,21
14. Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00 25 000 25000 2,67 0 0 0,00
15. Depozyty 0 0 0,00 15 000 15 001 1,64] 0 0 0,00 10 000 10 001 1,04
16. Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
17. Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
18. Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
19. Inne 0 0 0,00/ 0 0 0,00 0 0 0,00 0 0 0,00
TABELEZUPELNIAJACE
. . Kraj siedziby fartos wet?‘ug lartost wedh}lg' Procentowy udziat
IAKCJE Rodzaj rynku azwa rynku  |Liczba britonta beny nabycia w |wyceny na dziefi v aktywach
ys. bilansowy w tys. ogétem
1.Frisco S.A. Nienotowane na rynku aktywnym ie dotyczy 15 719 608[Polska 42 897 110 895 12,57
2. Optizen Labs S.A. (PLTLCMD00018) Nienotowane na rynku akywnym ie dotyczy 2517 704[Polska 10 848 0 0,00
3.Geewa a.s. Nienotowane na rynku aktywnym ie dotyczy 292 951[Czechy 14 571 22398 2,54
4. Optizen Labs S.A. seria E Nienotowane na rynku aktywnym ie dotyczy 1666 667|Polska 1000 0 0,00
5. Auctionata AG i na rynku aktywnym ie dotyczy 194 45 833 0 0,00
6. Tatilbudur Seyahat Acenteligi ve Tur-izm A.$ [Nienotowane na rynku aklywnym  Nie dotyczy 510 000[Turcja 46 900 50 964 5,78|
7.windeln.de SE DEOOOWNDL193 |Aktywny rynek - rynek regulowany E’;”ﬁ‘:;:t“k 964 798Niemcy 83 139 2743 0,31
. . dziby [T K ftose fartost wedtug Wartos¢ wedtug Procentowy udziat
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE [Rodzaj ynku azwa ynku  [Emitent E::‘::t;‘ Y em arun! aross Liczba feeny nabyciaw. |wyceny na dziet v akywach
ys. bilansowy w tys. fogétem
1.0 terminie wykupu do 1 roku: 0 0 0 0,00
a) Obligacje 0 0 0 0,00

Komisja Nadzoru Finansowego
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b) Bony skarbowe 0 0 0,00
c) Bony pienigzne 0 0 0,00
d)Inne 0 0 0,00
2.0terminie wykupu powyzej 1 roku: 0 0 0,00
a) Obligacje 0 0 0,00
b) Bony skarbowe 0 0 0,00
c) Bony pienigzne 0 0 0,00|
d)Inne 0 0 0,00
Emitent Kraj sedziy | o /arto&s wedtug [Wartoss wedtug [Procentowy udzial
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku lazwa rynku femitenta Liczba eny nabyciaw |wyceny na dzien w aktywach
kwystawca) bazowy
wystawcy) ys. bilansowy wtys. fogstem
I yzowane instrumenty 0 0 0| 0,00
Il. Niew ystandaryzowane instrumenty
pochdne 17 0 27977 347
Blacksquare Udziaty
Opcja preferred retum Blacksquare Invesiments Invesiments Blacksquare
1. Ciad (apiviPy Nienotowane na rynku aktywnym ~ Nie dotyczy e (cypr —— 1 0 15 924 1,80
KupiVIP) Limited
/earco Sp. 2
Opoja preferred retum Wearco Sp. z 0.0. Nienotowane na rynku aktywnym ~ [Nie dotyczy ~ p.o. Polska [udziaty Wearco 1 0 0 0,00}
(Answear.com) Sp. z0.0.
(Answear.com)
[SHLD Limited ludziaty SHLD
3.0pcja proferred retum SHLD Limited (Travelata.ru) [Nienotowane na rynku akywnym ~ Nie dotyezy |20 PHE oypr Dy 1 0 3969 045
4.0pcja preferred retum Geewa A.S. INienotowane na rynku akywnym ~ Nie dotyczy ~ [Geewa AS.  [Czechy :"g’e Geewa 1 0 0 0,00
5.0pcja preferred retum OKogo Holding Limited  [Nienotowane na rynku akywnym  [Nie dotyczy Kogo Group  [Cypr [Jazialy Oktogo 1 0 0 0,00|
Holding Limited
6.0pcja konwersji pozyczki Okogo Holding Limited  [Nienotowane na rynku aktywnym  |Nie dotyczy ~ [Oktogo Group  [Cypr ugf;f‘é (E:‘::g;’ 1 0 0 0,00}
) ’ Asgoodasnew Udziaty
7. gm:‘p'e'e"ed retum AsGoodAsNew Electronics ot ane na ynku aktywnym  Nie dotyczy  [Electronics Niemcy IAsgoosasnew 1 0 5450 0,62
embh blectronic
(GameDesire [aziaty
8.0poja preferred retum GameDesire Group Sp 0.0. [Nienotowane na ynku aktywnym ~ Nie dotyozy |22 0l8S " Polsia (GameDesire 1 0 0 0,00)
P Sp 0.0 lGroup Sp 0.0.
Udziaty
9. Opcja preferred retum Auctionata AG INienotowane na rynku aktywnym ~ [Nie dotyczy ~ [Auctionata AG  Niemcy R tonata AG 1 0 0 0,00)
IGT Gettaxi
10, Opcia preferred retum GT Gettaxi Limited (Grupa o\ i \ane na ynku aktywnym  Nie dotyczy  Limited (Grupa [Cypr [Jdzialy GT 1 0 0 0,00}
Gett) loat) (Gettaxi Limited
11.Opcja preferred retum Azimo Limited Nienotowane na rynku akiywnym ~ Nie dotyczy ~ |Azimo LTD fielka Brytania t’:gasgn:zém 1 0 0 0,00}
12. Opcja konwersji pozyczki Auctionata AG Nienotowane na rynku atywnym ~ Nie dotyczy  [Auctionata AG Niemcy 2"6"5 Auctionata 1 0 0 0,00
, Isgoodasnew dziaty
43, Opoja lonwersji pozyozki Asgoodasew INienotowane na rynku akiywnym ~ Nie dotyczy  [Electronics Niemcy Asgoosasnew 1 0 0 0,00}
Electronics Gmbh
lembh blectronic
14. Opcja konwersji pozyczki Geewa A.S. INienotowane na rynku akywnym ~ Nie dotyczy ~ [Geewa A.S.  [Czechy 2“8”5 Geewa 1 0 0 0,00
15.0pcja call na udzialy Morele Group Sp.z0.0.  [Nienotowane na rynku aklywnym  Nie dotycz orele Group o4 ozialy Morele 1 0 0 0,00|
- Opc) Y P Sp.z0.0. v ywny! YeZY  Isp.zo.0. lGroup Sp. z 0.0. %
- Pooboo Holding [Udziaty Dooboo
16. fép':'aape'ee':)'md retum Dooboo Holding Limited ;o (e na ynku akywnym ~ Nie dotyczy  Limited (Grupa  {Cypr Holding Limited 1 0 2634 0,30)
P! lGett) Grupa Gett)
17. Opcja konwersji Frisco S.A. Nienotowane na ynku aktywnym ~ Nie dotyczy  frisco S.A Polsa Alcie Frisco S.A 1 0 0 0,00
UDZIALY W SPOLKACH Z —— /arto& wedlug Wartost wedlug Procentowy udzial
IOGRANICZON azwa spotki  [Siedziba sptki [ o) Y Liczba lceny nabycia w wyceny na dzien w aktywach
kot
IODPOWIEDZIALNOSCIA ys. bilansowy w tys. fogétem
1.Belysio Sp. zo.0. Belysio Sp. z 0.0 Wroctaw Polsa 652, 1101 0 0,00
2. Biznesnet Sp. z 0.0. S';"es"e‘ SP-Z Wargawa Polska 13 687, 640 0 0,00
Blacksquare
3. Blacksquare Investments Limited Investments  [Limassol Cypr 190 974 96 627 14077 1,61
Limited
4. Wearco Sp. z0.0. A 2a'°° SP-Z Kakow Polska 5034 45946 96 727 10,96]
5.GMZ.co Sp. zo.0. f':z'“‘ SPZ MWarawa Polsa 1222 8380 0 0,00
6. Oktogo Holding Limited Biﬁ?:dm'd'"g Limassol Cypr 1428 572 10 469 0 0,00
7. GameDesire Group Sp 0.0. [gameDesire rakow Polsa 946! 25155 0 0,00
[Group Sp 0.0.
’ Asgoosasnew
8. Asgoosasnew Electronic Gmbh Ere o b Frankurt jemcy 86027 17532 21301 242
6T Gettaxi
9. GT Gettaxi Limited (Grupa Gett) Limited (Grupa ~|Limassol Cypr 10 967 317, 71974 120 000 13,60
lGett)
10. Azimo LTD Azimo LTD  |Londyn B;L":ia 7353361 27 699 35239 4,00
- ariet Invoice elka
11. Market Invoice LTD Lo Londyn Brytania 2906 977 32232 37679 427
12. AAW X Sp. z 0.0. AAW X Sp. z 0.0 Warszawa Polsa 280 17 4278 0,49)
[elematics
13. Telematics Technologies Sp. Z 0.0. [Fechnologies ~ [Warszawa Polsa 935, 4126 0 0,00
p. zo.0.
Pooboo Holding
14.Dooboo Holding Limited (Grupa Gett) Limited (Grupa _|Limassol Cypr 5293834 54117 58683 6,65
lGett)
15. Morele Group Sp. z 0.0. S;"i's g’"’“p Krakow Polska 4 476 561 67 022 192213 21,79
- Paphos,
16.SHLD Limited (Travelata.ru) PHLD Limited e publika Cypr 3424 521 30120 56 806 6.43
Travelata.ru) P
Cypryiska
17. Touchpoint PR Sp. z 0.0. [rouchpoint PR 5o Polsa 100! 8 8 0,00
p. zo.0.
Cannabis
18. Cannabis Medical Canada Sp. z 0.0. edical Canada Poznan Polsa 100 8 8 0,00
p. zo.0.
UEDNOSTKI UCZESTNICTWA | - artos wedtug |Wartosé wedtug [Procentowy udziat
Rodzaj ynku lazwa rynku Liczba lceny nabycia w [wyceny na dzien v aktywach
CERTYFIKATY INWESTYCYJNE unduszu o Do e boom
I. Jednostki uczestnictwa 0,0000 0 0 0,00
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| Il. Certyfikaty inwestycyjne |

q q

[

0,00

. azwa i rodzai Kraj siedziby [Termin Rodza /artost /arto& wediug Wartos¢ wedtug Procentowy udzial
WIERZY TELNOSCI Yy ) Y odza) kwiadczenia wlLiczba  feny nabyciaw [wyceny na dzieh  aktywach
podmiotu podmiotu ; .
ys. ys. bilansowy wtys. pgotem
1. :Zzycm Biznesnet Sp. 2 :'g"es"e‘ SP-Z boiga 20160831 pienigzne 0 1 10 0 0,00}
 Pozyczka Oktogo Holding  OKogo Holding | - 20171202 pienigzne 2578 4 9615 0 0,00)
Limited Limited
3_Pozyczka Auctionata AG__[Auctionata AG_|Niemey 20161231 _pieniezne 4002 6 17 594 0 0,00]
[Asgoodasnew
4. Pozyezia Asgoodasnew oy i iemcy 20191130 pienigzne 100 1 427 497 0,06]
Electronics Gmbh
lmbh
5_Pozyozka Geewa AS. __ [Geewa A.S. __[Czechy 2019-12:31 348 1 1493 1720 0,19|
[Asgoodasnew
 Pozyczia Asgoodasnew 0o ic iemcy 20191130 pienigzne 285! 1 1233 1341 0,15]
Electronics Gmbh
lmbh
7. :Zzycm Morele.net Sp. 2 o"g'e'e‘"e‘ SP-Zboiga 2026-12-31 pienigzne 1 500! 1 1500 1560 0,18]
 Pozyczka Dooboo Holding Pooboo Holding 2023-12-01 pienigzne 4671 1 17 986 19633 2,22)
Limited Limited
9.Pozyozka Geewaa.s  [Geewaa.s. [Czechy 2020-12:31 333 1 1442 1476 0.17
keai siodziby arunki /artosé wediug [Wartost wedtug "‘C"e"r‘s; ":‘fg'z'l‘gﬁ jartost wedlug [Procentowy udzial
DEPOZYTY azwa banku |0 /aluta bprocentowania [£enY nabyciaw feny nabycia w bilansowy w ceny na dzier v aktywach
Kanej walucie  fys. * bilansowy wtys. pgotem
Kanej walucie
I.W walutach panstw nalezacych do OECD 0 0 0,00
Il.W walutach panstw nienalezacych do OECD 0 0 0,00
/artost wediug Wartosé na & wedlug udzial
WALUTY Parnstwo eny nabyciaw pilansowy w yceny na dzien fw aktywach
ys. Hanej walucie  pilansowy w tys. pgétem
I.W walutach parnstw nalezacych do OECD 0 0 0,00)
II.W walutach panstw nienalezacych do o o 0.00)
OECD ’
. Rokoddania do umer kiogi /arto& wediug Wartos¢ wedtug Procentowy udzial
NIERUCHOMOSCI ° IData nabycia 99 Kraj potozenia Adres keny nabycia w wyceny na dzien v akiywach
bizythu Wieczystej ; .
ys. bilansowy wtys. pgotem
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 ws péiwtasnosci 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
lil. 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
kKt ADNIKI LOKAT NABYTE OD aros wedlug
. Procentowy udzial w
PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA {iyceny na gzien  [rocero " 0%
W ART. 107 USTAWY pilansowy w tys.
1. AAW X Sp. z 0.0. 4278 049
3 kwatat| 2 kara 3 kwartat
BLANS o TEE T 2018 rok  [---------
2019 roku | 2019 roku 2018 roku
1. Aktywa 882 203 916 714 935 380 958 291
1. 8rodki pieniezne | ich ekwiwalenty 3656 2580 10708 52079
2. Naleznosci 197 11670 2 330 302
3. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu [ 0 0 0
4. SKadniki lokat notowane na akiywnym rynku, w tym: 2743 3692 0 17 320
~diuzne papiery warto&ciowe 0 0 0 0
5. SKadniki lokat nienotowane na akiywnym rynku, w tym: 875 570 898 727 922 291 888 590
~diuzne papiery warlo&ciowe 0 0 8 451 0
6. Nieruchomosci 0 0 0 0
7. Pozostate aklywa 37 45 51 0
Il. Zobow iazania 178 280 201 915 117 858 123 038
1ll. Aktywa netto (I-1l) 703 923 714 799 817 522 835 253
IV. Kapitat funduszu 377 422 377 949) 422 066 423 532
1. Kapital wplacony 970 246 970 246 930 246 930 246,
2. Kapital wyplacony (wielkost ujemna) 592 824 592297| 508 180) 506 714
V.Dochody zatrzymane 238954 228 523 242 926, 250 497
1. . p Zlokat netto 234 402 220743 215 340) 207 781
2. i i Zy (srata) ze|
Jbycia lokat 473 356 458 266 458 266 458 278
VI.Wzrost (spadek) wartos$ci lokat w odniesieniu do ceny|
nabycia 87 547 108 327 152 530, 161224
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VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji

703 923|

714799 817 522 835 253
(IV+V+-V1) | | |
Ficzba Vi [ 3013488] 3016088] 3241588] 3247212
Wartosé aktywow netto na certyfikat inwestycyjny | 233,59 237,00 252,20 257,22|
P liczba [ 3013488
Rozwodniona wartosé aklywow netto na certyfikat inwestycyjny [ 233,59

Liczba cenyfikatow inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatow:

seria A
seria Al
seria A2
seria B
seria Bl
seria B2
seria C
seria C1
seria C2
seria D
seria D1
seria D2
seria E
seria E1
seria E2
seria F1
seria F2
seria G1
seria H
seria H1
Seria H2
seria I
seria I1
seria 12
seria J
seria J1
seria J2
seria K
seria K1
seria L
seria L1
seria £.2
seria M
seria M1
seria M2
seria N
seria N1
seria O
seria O1
seria P
seria P1
seria R
seria R1
seria S
seria S1
seria S2
seria T
seria T1
seria U
seria Ul
seria W
seria W1
seria Y
seria Y1
seria Z

seria Z1

626 188 626 188

41529
19579
14 494
26 089

41529
19579
14 494
26 089

151915 151915

2368
8383
40031
27613
2947
45618
6056
88 824
700

80333

51886
2056
677
60 429
842
6332

2368
8383
40031
27613
2947
45618
6056
88 824
700
80333

51886
2056
677

60 429
842
6332

119 374 119374

747
2211
56 076
940
27713

747
2211
56 076
940
27713

191 357 191 357

12622

2600
12 622

191 357 191 357

6575

82538
41786
81052
85711
77978
22980
26 045
24983
57405

6575

82538
41786
81052
85711
77978
22 980
26 045
24983
57 405

146 724 146 724

22870

22 870

142 060 142 060

24567
27893
9923
60 425
40 814
31514
10 410
81949

24 567
27893
9923

60 425
40 814
31514
10410
81949

731948
41529
32335
14 494
26 089
306 840
2368
8383
124 996
27613
2947
49004
6056
88 824
700
80333
51886
2056
677

60 429
842
6332
119374
747
2211
56 076
6440
27713
191357
2600
12622
191357
11507
82538
41786
81052
85711
77978
22980
26 045
24983
57405
22870
142 060
24 567
27893
9923
60 425
40814
31514
10410
81949

731948
41529
32335
14 494
26 089
306 840
2368
8383
124 996
27613
2947
49004
6056
88 824
700
80333

51886
2056
677

60 429
842
6332
119374
747
2211
56 076
6440
27713
191357
2600
12622
191357
11507
82538
43950
81052
85711
77978
24 896
26 045
26 527
57405
22870
142 060
24 567
27893
9923
60 425
40814
31514
10410
81949
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/artost aklywow netto na

seria A
seria Al
seria A2
seria B
seria Bl
seria B2
seria C
seria C1
seria C2
seria D
seria D1
seria D2
seria E
seria E1

seria E2

seria F1

214,17
0,00

241,53
214,03
227,56
244,45
214,01
230,01
243,18
213,95
230,81
24221
212,06
0,00

258,34
234.98

218,43
0,00

244,60
218,29
230,46
247,56
218,26
232,93
246,27
218,20
233,75
24529
216,28
0,00

261,63
237.97

235,38
0,00

264,25
23523
248,97
26745
235,20
251,65
266,06
235,14
252,53
265,00
233,06
0,00

282,65
257.09

239,89
0,00

269,65
239,74
254,06
272,92
239,71
256,80
271,50
239,64
257,70
270,42
237,53
0,00

288,43
26235
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seria F2
seria G1
seria H
seria H1
Seria H2
seria I
seria I1
seria 12
seria J
seria J1
seria J2
seria K
seria K1
seria L
seria L1
seria £.2
seria M
seria M1
seria M2
seria N
seria N1
seria O
seria O1
seria P
seria P1
seria R
seria R1
seria S
seria S1
seria S2
seria T
seria T1
seria U
seria Ul
seria W
seria W1
seria Y
seria Y1
seria Z

seria Z1

252,08
233,56
0,00

236,22
251,37
195,57
237.86
258,23
21341
238,07
258,61
176,65
239,73
199,06
239,54
254,49
0,00

239,11
254,49
218,73
239,49
224,99
239,54
236,73
238,70
233,78
236,31
233,87
241,59
258,86
225,33
241,57
226,94
238,63
224,36
242,04
222,30
241,58
227.82
241,96

255,29
236,53
0,00

239,23
254,56
199,71
240,88
261,52
217,79
241,09
261,90
180,39
242,78
203,28
242,59
257,73
206,57
242,15
257,73
223,37
242,54
227,85
242,59
239,74
241,74
236,75
239,32
236,84
244,66
262,15
228,20
244,64
229,83
241,66
227,21
245,12
225,13
244,66
230,72
245,03

275,80
255,53
0,00

258,45
275,01
215,76
260,23
282,53
234,99
260,46
282,93
194,88
262,28
219,58
262,08
278,43
222,88
261,60
278,43
241,31
262,03
245,53
262,08
258,34
261,16
255,12
258,54
255,22
264,32
246,53
264,30
248,29
261,08
245,47
264,81
243,21
264,31
249,25
264,72

FIZ-Q-E_30.04.18 3/2019

281,44
260,76
0,00

263,74
280,64
220,17
265,56
288,31
239,65
265,79
288,72
198,87
267,65
224,08
267,44
284,13
227,29
266,96
284,13
246,25
267,39
250,24
267,44
263,30
266,50
260,01
263,84
260,11
269,73
251,58
269,71
253,37
266,42
250,49
270,23
248,19
269,72
25435
270,14
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Narastajaco Narastajaco
e Ao
kwartal: Poprzednieg® . argat;
rok: ::f rok:
od: - od:
do: do:
3 3
0d 201907-01 [------------ 01807-01  [------------
2019 2018
RACHUNEK WYNIKU ZOPERACJI [ e oo oo
R019-01-01 [018-01-01
do 20190930 [------------ 20180930  [------------
p019-09-30 [2018-09-30
I.Przychody z lokat 707 1629 505 1323
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0 0 0 0
2. Przychody odsetkowe 707 1628 505 1322
3. Przychody zwiazane z 0 0 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0 0 0
5. Pozostate 0 1 0 1
Il. Koszty funduszu 5 366 20 691 12 576 31053
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 1369 13 034 6192 20 386
2. dla 6 0 0 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 13 45 19| 58
4. g:l:‘:yzzuwquane Z prowadzeniem rejesiru aklywow s 140 51 155
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 2 9 39 39
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 47 199 69| 191
7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0 0
8. Ustugi prawne 242 379 794 1199
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 1879 5192 1797 3 246
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0 0
12. Ujemne saldo réznic kursowych 1480 935 378 722
13. Pozostate 289 758 3237 5 057
Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0 0|
IV. Koszty funduszu netto (lI-lll) 5366 20 691 12 576 31053
V.Przychody z lokat netto (I-IV) 4 659 19 062] 12071 29 730)
VI.Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -5 690 -49 893 20 904 91868
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 15 090 15 090 106 041 107 087
-z tytutu réznic kursowych 0 0 493 494
2. Y:::ﬂtamfen niezrealizowanego zyskl (straty) z wyceny 20780 64 983 . 5219
-2 tytutu réznic kursowych 26 306 18 544 -19797 2877
VII. Wynik z operacji -10 349 -68 955 8833 62138
nik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny -3,43 -22,88 2,72 19,14
wynikz operacji na cetyfikat 543 22,68 272 1014
seria A -3,15 -20,98 2,54 17,85
seria Al 0,00 0,00 0,00 0,00
seria A2 -3,55 -23,66 2,85 20,06
seria B -3,15 -20,97 2,54 17,84
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seria B1
seria B2
seria C
seria C1
seria C2
seria D
seria D1
seria D2
seria E
seria E1
seria E2
seria F1
seria F2
seria G1
seria H
seria H1
Seria H2
seria I
seria I1
seria 12
seria J
seria J1
seria J2
seria K
seria K1
seria L
seria L1
seria £2
seria M
seria M1
seria M2
seria N
seria N1
seria O
seria O1
seria P
seria P1
seria R
seria R1
seria S
seria S1
seria S2
seria T
seria T1
seria U
seria Ul
seria W
seria W1
seria Y
seria Y1
seria Z

seria Z1

3,35
3,59
3,15
3,38
3,58
3,15
3,39
3,56
3,12
0,00

3,80
345
371
343
0,00

347
3,70
2,88
3,50
3,80
3,14
3,50
3,80
2,60
3,52
2,93
3,52
3,74
0,00

3,52
3,74
322
3,52
331
3,52
3,48
351
344
347
344
3,55
381
331
3,55
3,34
351
3,30
3,56
3,27
3,55
3,35
3,56

22,29
23,95
20,96
22,53
23,82
20,96
22,61
2373
20,77
0,00

25,31
23,02
24,69
22,88
0,00

23,14
24,62
-19,16
23,30
25,30
20,90
2332
25,33
-17,30
23,48
-19,50
23,47
24,93
0,00

2342
2493
21,43
23,46
22,04
23,46
23,19
2338
22,90
23,15
2291
23,67
25,36
22,07
23,66
2223
2338
21,98
23,71
21,78
23,66
22,32
23,70

2,69
2,89
2,54
2,72
2,87
2,53
2,73
2,86
2,51
0,00
3,05
2,77
2,98
2,76
0,00
2,79
2,97
2,33
2,81
3,05
2,53
2,81
3,05
2,10
2,83
2,37
2,83
3,00
2,40
2,82
3,00
2,60
2,83
2,65
2,83
2,78
2,82
2,75
2,79
2,75
2,85

2,66
2,85
2,68
2,82
2,65
2,86
2,62
2,85
2,69
2,86
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18,90
20,30
17,83
19,10
20,20
17,83
19,17
20,12
17,67
0,00

21,46
19,52
20,94
19,40
0,00

19,62
20,88
16,38
19,76
21,45
17,83
19,77
21,48
14,80
19,91
16,67
19,90
21,14
16,91
19,86
21,14
18,32
19,89
18,62
19,90
19,59
19,83
19,34
19,63
1935
20,07

18,72
20,06
18,85
19,82
18,64
20,10
18,46
20,07
18,92
20,10
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Narastajaco Narastajaco
kwartaly roku o, oL kwartaly roku
biezacego e roneqo  POPrZEdniego
kwartat: pop 9 kwartat:
od:
rok: b rok:
od: : od:
do: do:
3
0d 2019-07-01 |-~~~ - p018-01-01
2019
ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO [ 2200 h
po19-01-01 £018-01-01
402019-0930 [-- p018-12:31
p019-09-30 P018-09-30
7. Warlo& akywéw netlo na koniec poprzedniego okies
sprawoadaworego 714 799) 817 522 864 301 864 301
2. Wynik z operac]i za okres sprawozdawezy (razem), w tym: 10349 68 955 45873 62138
a)przychody z lokat nefto 4 659 19062 37 289 29 730)
b) zrealizowany zysk (rata) ze zbycia lokat 15090 15090 107 075 107 087
c)warodt (spadek) niezrealizowanego zys (Sraty) z wyceny lokat 20780 64983 23913 15219
3. Zmiana w akywach netto z tytulu wyniku z operacji 10349 68 955 45873 62 138
4. Dysiybucja dochodow (przychodéw) funduszu (razem) 0 0 0 0
a)z przychod6w z lokat netto 0 0 0 0
b)ze zrealizowanego zysk ze zbycia lokat 0 0 0 0
©)2 przychodow ze zbycia lokat 0 0 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie (razem), w tym: 527] 44 644 92 652 91 186,
a)zmiana kapitalu wplaconego (powiekszenie kapitalu z fytulu .
wydanych certyfikatow inwestycyjnych) 0 0000 0 0
b)zmiana kapitalu wyplaconego (zmnie]szenis kapitalu Z yiulu
) pitalu wyplaconego (zmniej P! 4 527 84644 92652 91 186|
6. taczna zmiana akiywow netlo w okresie sprawozdawczym 10876 113 599 46779 29 048]
7. Warlo& akywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 703 923 703 923 817 522 835 253
8. Srednia wartosé aklywow netto w okiesie sprawozdawczym 703923 742 559) 829 661 829 968
9. Zmiana liczby Wi Wokese 2600 228 100 399 396 365478
a)liczba wydanych ceryfikatow inwestycyjnych 0 146 724 0 0
b)liczba 5 2600 374 824 399 396 365478
c)saldo zmian 2600 228 100 399 396 365 478
70 Liczba 5 5d poczat
dziatalnotol funduszu, w tym: 3013488 3013488 3241588 3247212
a)liczba wydanyoh ceryfikatéw inweslycyinych 5877 868 5877 868 5731 144 5731 144
b)liczba 5 j 2864 380 2 864 380 2489 556 2483932
c)saldo zmian 3013488 3013488 3241588 3247212
1. liczba certyfikatow i j 3013488 3013488 3241588 3247212
72, warlo® akywow netio na certyfikal inweslycyjny na koniec
popieeciniogs oloa spmwozdawezeg0 237,00 252,20 237,38 237,38
13, warlo& aklywdw netio na certyfikat inweslycyjny na koniec biezacego
oltesy sprawozdawczego 233,59 233,59 252,20 257,22
74_procentowa zmiana warlo&ol akywow netio na cerlyfikat inweslycyjny
W okresio sprawozdanerym 5,71 9,87 0,06 11,17
75 minimalna warlo& akywow netto na certyfikat inweslycyjny w okesie
sorawosdawoaym 233,56 233,56 235,96 235,96
~data wyceny P0190930 __ Po1901-31 __ P018-0430 0180430
76. maksymalna warioss aklywdw netto na certyfikat inwestycyjny w okesie
sorawoziawozym 233,56 246,82 261,64 261,43
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-data wyceny [019-09-30 019-01-31 [018-10-31 [018-05-31
7. wartosé aKlywéw netto na certyfikat inwestycyjny wedtug ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym 233,56 233,56 252,20 257,22
-data wyceny 019-09-30 [019-09-30 [018-12-31 [018-09-30
18. Rozwodniona warto&¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 233,59 233,59 252,20 257,22
I. Procentowy udziat kosztéow funduszu w sredniej wartosci
aktywow netto, w tym: 3,02 3.73 4,71 5,00
1. udziat ia dla 0,77 2,35 3,23 3,28
2. udziat ia dla
dysybucie 0,00 0,00 0,00 0,00)
3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,01 0,01 0,01 0,01
4. udziat oplat z iem rejestru aklywow
funduszu 0,03 0,03 0,02 0,01
5. procentowy udziat optat za uslugi w zakresie rachunkowosci 0,03 0,04 0,03 0,03|
6. it dziat t stugi kresi d. kty i
‘procentowy udzial oplat za usiugi w zakiesie zarzadzania akywami .00 .00 000 000
funduszu
Narastajaco Narastajaco
o
kwartal: poprzednieg® iy artat;
od:
rok: dor rok:
od: : od:
do: do:
3 3
od 2019-07-01 p018-07-01  f----------
2018
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
019-0 [018-01-01
do 2019-09-30 |- R018-09-30  [------------
[019-09-30 [2018-09-30
A.Przeplywy $rodkéw pienigznych z dziatalno$ci operacyjnej 27 827 -16 960 127 831 77 033
|. Wptywy 31542 107 009 155 351 231491
1. Z tytutu posiadanych lokat 44 109 310 435
2. Z tytutu zbycia skadnikw lokat 31496 104 551 152 103 227 438
3. Pozostate 2 2 349 2938 3618
1. Wydatki 3715 123 969 27 520 154 458
1. Z tytutu posiadanych lokat 0 0 1838 1838
2. Z tytutu nabycia sktadnikdw lokat 2842 109 190 17 585 123 946
3. Z tytutu ia dla 0 12 436 6 049] 21669
4.Z tytutu ia dla 6 y
dystrybucje 0 0 0 0
5.Z tytulu oplat dla depozytariusza 0 33 20 61
6.Z tytulu oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru akywow funduszyl
16 99 52 176
7.Z tytulu optat za zezwolenia oraz oplat rejestracyjnych 61 61 0 0
8. Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 0 113 99| 202
9.Z tytutu ustug w zakresie zarzadzania akywami funduszu 27| 27/ 0 0
10. Z tytulu uslug prawnych 242 379 214 587
11.Z tytutu posiadania nieruchomosci 0 0 0 0
12. Pozostate 527 1631 1663 5979
B.Przeplywy srodkéw pienigz z dzi. Sci fi j -26 751 9908 91631 -34 477
I. Wptywy 377 191 106 16 094 212 259
1.Z tytulu wydania certyfikatow inwestycyjnych 0 40 000 0 0
2. Z tytutu zaciagnietych kedytow 377 151 104 16 094 192 924]
3.Z tytutu zaciagnietych pozyczek 0 0 0 0
4.Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek 0 0 0 0
5. Odsetki 0 0 0 0
6. Pozostate 0 2 0 19 335
1. Wydatki 27 128 181198 107 725 246 736
1. Z tytutu wykupienia certyfikatow inwestycyjnych 0 84 117 2934] 89 937|
2. Z tytutu sptat zaciagnigtych kredytow 26 377 94 550 102 666 151 668
3.Z tytutu splat zaciagnietych pozyczek [ [ 0 0
4.Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 531 509) 2121
5. Z tytutu wyptaty przychodéw 0 0 ) 0
6.Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0 0 0
7. Odsetk 441 1334 744 1362
8. Pozostate 310 666 872 1648
C.Skutki zmian kurséw wymiany $rodkéw pienigznych i
N P - 5 5 -29] -1838 1779
kw sSrodkow
D.Zmiana stanu srodkéw pienigznych netto (A+/-B) 1076 -7 052 36 200 42 556
E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienigznych na
2580 10 708 15 879 9 523
poczatek okresu sprawozdawczego
F.Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienigznych na
. 3656 3656 52079 52079
koniec okresu spraw ozdaw czego (E+/-D)

NOTY
NOTA-1POLITYKARACHUNKOWOSCI
zalgczeniu nota 1.
ik [opis |
[TECH_nota 1.pdf INota 1 |
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NOTA-NALEZN: 8 foanal
2019 roku
1.Z tytutu zbytych lokat 0|
2. Z tytulu instrumentdw pochodnych 0
3. Z tytulu wydanych certyfikatow inwestycyjnych 0
4.Z tytutu dywidendy 0|
5. Z tytulu odsetek 0|
6. Z tytulu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow 0|
7. Ztytutu udzielonych pozyczek 0|
8. Pozostate 197|
NOTA-ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 3 lwartal
2019 roku
1.Z tytulu nabytych aktywow 0
2.7 tytulu transakeji przy zobowiazaniu sie funduszu do odkupu 0|
3. Z tytulu instrumentéw pochodnych 0|
4.Z tytulu wplat na certyfikaty inweslycyjne 0
5. Z tytutu i ikatow i j 526
6. Z tytutu wyplaty dochodow funduszu 0
7.Z tytulu wyplaty przychodow funduszu 0|
8.2 tytutu wyemitowanych obligacji 56 876,
9. Z tylulu kedthoterminowych pozyczeki kedytow 54201
10. Z tytutu diugoterminowych pozyczeki kredytow 59 213
11.Z tytulu gwarancji 1ub poreczen 0
12.Z tytutu rezerw 7177
13. Pozostate zobowigzania 287
’IN FORMACJA DODATKOWA

1. Wskazanie, czy istnieja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu:

Nie istnieja okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu.

2. Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw wywotanych tym skutkow
finansowych na sytuacj¢ majatkows i finansowa, plynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ Funduszu:

W okresie sprawozdawczym nie byly wykonywane korekty bledow podstawowych.

3. Informacje o skladnikach lokat zagrozonych utrata ptynnosci, utrata wartosci badz obcigzonych innym rodzajem
ryzyka istotnym z punktu widzenia sytuacji majatkowej, finansowej lub wyniku z operacji Funduszu:

Nie istnieja sktadniki lokat zagrozone utrata plynnosci, utrata wartosci badz obcigzone innym rodzajem ryzyka
istotnym z punktu widzenia sytuacji majatkowej, finansowej lub wyniku z operacji Funduszu.

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

Nie istniejg inne informacje niz wskazane w raporcie kwartalnym, ktore moglyby w istotny sposob wplyna¢ na oceng
sytuacji majatkowej, finansowej lub wyniku z operacji Funduszu.

[Piik [Opis’ |

PODPISY

PODPISYOSOBREPREZENTUJACYCHFUNDUSZ

Pata mie | Nazwisko [Stanowisko/Funkeja Podpis

R019-1104  [Ewa Ogryczak [Czlonek Zarzadu

Komisja Nadzoru Finansowego
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Warto$é za Warto$é za Warto$¢ za
I Opis okres od 01- | okres od 01- | okres od 01-
P . 01-2019r.do | 01-2018r.do | 01-2018r. do
30-06-2019 r. | 31-12-2018r. | 30-06-2018 r.
7. Odsetki 893 1790 618
Pozostate, w tym: 356 2135 776
616
- z tytutu poreczenia kredytow 151 1 590
C. Skutki zmian kur§ow Yvy(mgny srodkow pienieznych i ekwi- .34 177 59
walentow srodkow pienieznych
D. | Zmiana stanu srodkéw pienieznych netto (A+/-B) -8 128 1185 6 356
E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkow pienieznych na 10 708 9523 9523
poczatek okresu sprawozdawczego
F. Sroc!kl pieniezne i ekwiwalenty srodkow pienieznych na 2580 10 708 15 879
koniec okresu sprawozdawczego

Rachunek przeptywdw pienieznych nalezy analizowad tqcznie z notami objasniajgcymi i informacjqg dodatkowq,
ktdre stanowiq integralng czes¢ pdtrocznego sprawozdania jednostkowego.

F. Noty objasniajace
Wartoéci w tabelach podano w tys. zt

NOTA 1. POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1. Przepisy prawne regulujgce rachunkowosé
Subfunduszu.

Ewidencja oraz wycena aktywdw i pasywdw Subfun-
duszu prowadzona jest w oparciu o obowigzujgce
ustawy i rozporzgdzenia, a w szczegdlnosci:

e Ustawa o rachunkowosci z 29 wrzesnia 1994r.
(Dz.U.z2019r., poz. 351),

e Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi (tekst jednolity Dz.
U.z2018r., poz. 1355 z pdzniejszymi zmia-
nami),

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

2. Zasady ujmowania i prezentacji informacji w
sprawozdaniu finansowym

Towarzystwo dokonuje subiektywnych ocen i przyj-
muje pewne zatozenia wptywajgce na stosowane za-
sady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci
aktywdw i zobowigzan, a takze kwoty przychoddw i
kosztéw w sprawozdaniu finansowym. Szacunki takie
sq dokonywane w oparciu o najlepszg wiedze Towao-
rzystwa, 1j. w oparciu o dostepne dane historyczne,
dane mozliwe do zaobserwowania na rynku czy tez
inne czynniki uwazane za wtasciwe w danych okolicz-
nosciach. Stanowig one podstawe do oszacowania
warto$ci poszczegdlnych sktadnikdw lokat, ktérych nie
da sie okreslic w jednoznaczny sposdb na podstawie
informacji pochodzgcych z aktywnego rynku. Doko-

nywane szacunki oraz zatozenia podlegajg regular-
nym przeglgdom ze strony Towarzystwa, ktére ocenia
czy w przypadku poszczegdlnych sktadnikdw lokat nie
nalezatoby rozpoznac np. utraty wartosci i odpowied-
nio odpisu aktualizujgcego.

Sprawozdanie zostato sporzgdzone:

e  Wijezyku polskim i w walucie polskiej (kwoty w
tysigcach ztotych, z wyjatkiem wykazywania
wartosci na certyfikat inwestycyjny, wyniku z
operacji na certyfikat inwestycyjny — wartosci
zaprezentowane zostaty z doktadnoscig do
petnego grosza oraz liczby certyfikatow inwe-
stycyjnych podanych w sztukach),

e Wedtug stanu ksigg na dzien bilansowy, z
uwzglednieniem zdarzeh nastepujgcych po
tym dniu, dotyczgcych okresu sprawozdaw-
czego,

e /godnie z przepisami dotyczgcymi rachunko-
wosci funduszy w zakresie ustalania wyniku z
operacji, obejmujgcego: (a) przychody z lo-
kat netfto oraz (b) zrealizowany zysk (strate) ze
zbycia lokat i (c) niezrealizowany zysk (strate)

z wyceny lokat,

e Zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslo-
nymi w polityce rachunkowosci funduszu oraz
metodami wyceny obowigzujgcymi na dzien
bilansowy,

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

3. Ujmowanie operacji dotyczqcych Subfundu-
szu w ksiegach rachunkowych
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Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje sie w
ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego doty-
czq.

W dniu wyceny aktywa wycenia sie, a zobowigza-
nia ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej
wartos$ci godziwej, z wyjgtkiem dtuznych papie-
réw warto$ciowych wycenianych wedtug skory-
gowanej ceny nabycia, z zastosowaniem efek-
tywnej stopy procentowe;.

Wartos¢ aktywdw netto Subfunduszu jest rowna
warto$ci wszystkich aktywdw Subfunduszu w dniu
wyceny pomniejszonej o zobowigzania Subfundu-
szu.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu
wptaconego bqdz kapitatu wyptaconego jest
dzien wydania lub wykupienia certyfikatéw inwe-
stycyjnych.

Kapitat wptacony ujmuje sie w wartosci wptat
whiesionych przez Uczestnikd4w w zamian za wy-
dane Certyfikaty Inwestycyjne pomniejszone o
optaty zwigzane z wydaniem tych certyfikatéw.

Kapitat wyptacony ujmuje sie w wartosci wypta-
conych na rzecz Uczestnikdw Srodkdw z tytutu od-
kupienia Certyfikatéw Inwestycyjnych pomniej-
szone o optaty zwigzane z wydawaniem tych cer-
tyfikatow.

Na potrzeby okreslenia warto$ci aktywdw netto
na certyfikat inwestycyjny w okreslonym dniu wy-
ceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaco-
nym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigza-
nych zwptatami lub wyptatami  ujmowanymi
zgodnie z pkt. 4.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach ra-
chunkowych wedtug ceny nabycia. Sktadniki lo-
kat nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia
rébwng zeru.

Otwarty kontrakt ferminowy ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu wedtug wartosci ksie-
gowej rownej zeru; prowizja maklerskaiinne koszty
zwigzane z jego otwarciem pomniejszajg niezrea-
lizowany zysk (powiekszajg niezrealizowangq strate)
z wyceny kontraktu; prowizja maklerska oraz inne
koszty zwiqzane z zamknieciem konfrakiu po-
mniejszajq zrealizowany zysk (powiekszajq zrealizo-
wangq strate) z kontraktu terminowego.

. Sktadniki lokat Subfunduszu ofrzymane w zamian

za inne sktadniki lokat majg przypisang cene no-
bycia wynikajgcq z ceny nabycia tych sktadnikbéw
lokat w zamian, za ktére zostaty otrzymane, skory-
gowang o ewentualne doptaty lub otfrzymane
przychody pieniezne.

. W przypadku dtuznych papierdw warto$ciowych z

naliczanymi  odsetkami  warto$¢  ustalong
w stosunku do ich wartosci nominalnej i warto$¢
naliczonych odsetek ujmuje sie w sprawozdaniu
jednostkowym tqcznie i prezentuje tgcznie jako
sktadnik lokat Subfunduszu.

12.

20.

. Niezrealizowany zysk

Przychody z depozytéw bankowych ustala sie me-
todg efektywnej stopy procentowej uwzglednia-
jacej wysokos¢ oprocentowania depozytu oraz
warunki i termin wyptaty odsetek i ewidencjonuje
sie w ksiegach Subfunduszu od dnia nastepuja-
cego po dniu rozpoczecia depozytu do dnia ka-
pitalizacji odsetek wtgcznie.

. Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodqg

(HIFO) ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”,
polegajgcq na przypisaniu sprzedanym sktadni-
kom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika
lokat, a w przypadku instrumentéw wycenianych
w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - najwyz-
szej biezgcej wartosci ksiegowej (nie dotyczy pa-
pieréw wartosciowych nabytych z udzielonym
przez drugqg strone przyrzeczeniem odkupu). W
przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wy-
stawionych opcji, uzngije sie, iz wygasnieciu pod-
legajg kolejno te zobowigzania, z tytutu, ktdrych
zaciggniecia ofrzymano najnizszg premie netto.
Zysk lub strate ze zbycia walut obcych wylicza sie
metodqg ,,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”.

. W przypadku, gdy jednego dnia dokonane zo-

stajg fransakcje zbycia i nabycia danego papieru
warto$ciowego, ujmuje sie w pierwszej kolejnosci
nabycie posiadanego sktadnika.

. Przystugujgce, zgodnie z uchwatg walnego zgro-

madzenia akcjonariuszy prawo poboru akcji noto-
wanych na rynku aktywnym ujmuije sie w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wy-
ceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierw-
szy kurs nieuwzglednigjgcy wartosci tego prawa.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za
zbyte, wedtug wartosci réwnej zero, w dniu na-
stepnym 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 nie-
uwzgledniajgcy wartosci prawa do dywidendy.

. Przystugujgce prawo do dywidendy od akcji nie-

notowanych na rynku aktywnym oraz przystugu-
jace prawo poboru akcji nienotowanych na rynku
aktywnym ujmuje sie w ksiegach w dniu nastep-
nym po dniu ustalenia tych praw.

. Zmiane warto$ci nominalnej nabytych akcji, nie-

powodujagcg zmiany wysokosci kapitatu akcyj-
nego emitenta, ujmuje sie w ewidencji analitycz-
nej, w ktérej dokonuje sie zmiany liczby posiada-

nych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

(strata) z wyceny lokat
wptywa na wzrost (spadek) wyniku z operacii.

Nabycie lub zbycie sktadnikéw lokat przez Subfun-
dusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w do-
cie zawarcia umowy. Sktadniki lokat nabyte lub
zbyte przez Subfundusz po godzinie 23:00 w dniu
wyceny oraz sktadniki lokat, dla ktérych na go-
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22.

23.

24.

25.

26.

dzine 23:00 Subfundusz nie otrzymat potwierdze-
nia zawarcia transakcji uymowane sq w najblizszej
dacie wyceny aktywéw Subfunduszu i ustalenia
jego zobowigzan, w ktdérej jest to mozliwe.

. Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje sie w

walucie, w ktdérej sq 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 ksie-
gach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli opera-
cje dotyczqce Subfunduszu sg wyrazone w walu-
tach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ustala
kursu - ich warto$¢ nalezy okreslic w relacji
do wskazanej przez Subfundusz waluty, dla ktérej
ustalany jest sredni kurs przez Narodowy Bank Pol-
ski.

Przychody z lokat obejmujg w szczegdinosci: dywi-
dendy i inne udziaty w zyskach, przychody odset-
kowe oraz dodatnie saldo réznic kursowych po-
wstate w zwigzku z wyceng Srodkdw pienieznych,
naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegdinosci: wy-
nagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfun-
duszem oraz za wyniki zarzgdzania, koszty ustug
prawnych, optaty dla Depozytariusza, optaty
zwigzane z prowadzeniem rejestru  Aktywow
Subfunduszu, ustugi w zakresie rachunkowosci,
optaty za zezwolenia i rejestracyjne, koszty odset-
kowe (w tym efekt amortyzaciji premii, sktadajgcy
sie na wycene aktywdw nienotowanych na ak-
tywnym rynku metodqg skorygowanej ceny naby-
cia z wykorzystaniem efektywnej stopy procento-
wej) oraz ujemne saldo rdznic kursowych po-
wstate w zwigzku z wycenq $rodkdédw pienieznych,
naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw war-
toSciowych wycenianych w wartoéci godziwej no-
licza sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych
papieréw wartosciowych przez emitenta oraz pre-
zentuje odpowiednio jako sktadnik lokat notowa-
nych lub nienotowanych na aktywnym rynku.
Przychody odsetkowe od lokat bankowych nali-
cza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy pro-
centowej oraz prezentuje odpowiednio w pozyciji
sktadniki lokat w sprawozdaniu jednostkowym
Subfunduszu.

W przypadku kosztéw Subfunduszu tworzy sie re-
zerwe na przewidywane wydatki. Ptatnosci z ty-
tutu kosztébw zmniejszajg uprzednio utworzong re-
zerwe. Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wy-
sokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie sta-
wek okresowych odpowiednio do czestotliwosci
ustalania wartosci aktywdw netto w dniach wy-
ceny.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytdw i pozyczek zao-
ciggnietych przez Subfundusz oraz wyemitowa-
nych przez Subfundusz obligacji rozlicza sie w cza-
sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procento-
wej.

4. 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 ktérej pobierane sqg ostat-
nie 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 osza-
cowanej warto$ci godziwej, z zastrzezeniem na-
stepujgcych zasad:

3.1. Wartosciq godziwg sktadnikéw lokat notowa-
nych na rynku aktywnym jest ostatni dostepny na
moment wyceny kurs z aktywnego rynku;

3.2. Wartoé¢ dtuznych papierdw wartosciowych
nienotowanych na aktywnym rynku wyceniane sq
wedtug skorygowanej ceny nabycia z zastosowa-
niem efektywnej stopy procentowej, ktéra ze
wzgledu na rynkowy poziom oprocentowania in-
strumentdw stanowi  wiarygodny szacunek war-
tosci godziwej;

3.3. Depozyty lokowane przez Subfundusz wyce-
nia sie wedtug skorygowanej ceny nabycia
z zastosowaniem efektywnej stopy procentowej,
ktéra ze wzgledu na rynkowy poziom oprocento-
wania instrumentéw stanowi wiarygodny szacu-
nek wartoéci godziwej;

3.4. Warto$¢ weksli przyjmowanych przez Subfun-
dusz okreSlana jest wedtug skorygowanej ceny
nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy pro-
centowej;

3.5. Wierzytelnosci z tytutu udzielonych kredytow
i pozyczek oraz wyemitowanych obligacji wyce-
nione sq wedtug warto$ci  godziwej. Ze
wzgledu na rynkowy poziom  oprocentowania
kredytéw i pozyczek oraz wyemitowanych obliga-
cji za wiarygodny szacunek wartosci godziwej
mozna uzna¢ model efektywnej stopy procento-
wej.

3.6. Warto$¢ godziwqg akcji i udziatdow spdtek nie-
notowanych na aktywnym rynku ustala sie przy
wykorzystaniu powszechnie uznanych metod wy-
ceny, biorgc pod uwage szereg czynnikdw, opie-
rajgc sie na najaktualniejszych dostepnych w mo-
mencie wyceny informacjach (nie starszych niz 6
miesiecy przed dniem wyceny), w tym bezposred-
nich kontaktach ze spdtkami, w ktére Subfundusz
inwestuje, doswiadczeniu i wiedzy na temat firmy
i rynku na ktérym operuje oraz innych informaciji,
do ktérych Subfundusz ma dostep.

Zasady ktorymi Subfundusz kieruje sie podczas wy-
ceny:
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3.6.1. Niezmiennosé wyceny w pierwszym okresie
od momentu inwestycji: Subfundusz nie spo-
dziewa sie zmian w wycenie w pierwszym okresie
od momentu ostatniej inwestycji. Jednak inwesty-
cje sq monitorowane na biezgco, aby upewnié
sie, ze Spdtka jest na dobrej drodze do rozwoju, a
iej zarzgd wywigzuie sie ze swoich zobowigzah. Je-
zeli w pierwszym okresie od momentu inwestycji
wystgpiqg istotne zdarzenia, ktére wedtug Subfun-
duszu majg wptyw na wycene, wéwczas Subfun-
dusz dokonuje przeszacowania (aktualizacji) ta-
kiej wyceny.
Co do zasady Subfundusz stosuje nastepujgce
okresy wyceny przedsiebiorstw metodq Srodkdw
zainwestowanych oraz ewentualnie ostatniej
transakcji poréwnywalne] w podziale na etapy
rozwoju spdtek:

o Spotki rozwiniete (buy-out) — do 1 roku,

e Spotki na etapie wzrostu (growth) - od 1 do 2

lat,

Spdétki na  wczesnym etapie rozwoju  (Start-
up/Seed) -od 3 do 5 lat.

3.6.2. Przeszacowania (aktualizacja wartosci):

a) Przeszacowanie w gére moze mie¢ miej-
sce w przypadku znaczgcego wzrostu
przychoddw lub rentowosci przedsiebior-
stwa, ktére jest w stanie utrzymad sie w
przysztosci, zainteresowania nabyciem,
ktére wskazuje na wzrost wyceny przed-
siebiorstwa w relacji do wartosci ujmowa-
nej w ksiegach lub jakichkolwiek innych
czynnikdw, ktére wedtug Subfunduszu po-
wodujg trwaty wzrost wartosci przedsie-
biorstwa i powinny by¢ uwzglednione w
wartosci godziwej.

b) Przeszacowanie w dét najczesciej ma
miejsce w nastepujgcych przypadkach:

e sytuacji w ktérej przedsiebiorstwo
traci ptynno$¢ finansowq oraz ma
problemy z pozyskaniem nowych
srodkdw 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 Subfundusz moze dokonad
zmiany metody wyceny na jedng z metod:
3.6.3.1.0statniej transakcji poréwnywalnej:
wycena na podstawie fransakcji kupna/sprze-
dazy udziatdw spdtki w ramach ostatniej
transakcji, co do ktérej istnieje duze prawdo-
podobienstwo jej powtdrzenia na podobnych
warunkach
3.6.3.2.Porébwnawcza: okresla wartos¢ go-
dziwg wycenianego przedsiebiorstwa poprzez
poréwnanie go do podobnych spdtek, ktd-
rych akcje notowane sg na gietdach papie-

réow wartosciowych lub ktére byty przedmio-
tem fransakcji. Do wyceny brane sg spdtki o
najblizszym profilu dziatalno$ci do wycenianej
spotki. W metodzie tej oblicza sie wskazniki
(mnozniki) okreslajgce cene, wedtug ktorej ry-
nek wycenia na przyktad jednostke zysku lub
sprzedazy. Do wyliczenia kohcowych mnozni-
kéw brane sq pod uwage mediany zastoso-
wanych wskaznikdw. Nastepnie przemnaza-
jac takie wskaznik odpowiednio przez zyski czy
sprzedaz wycenianej Spotki otrzymujemy jego
aktualne wyceny rynkowe. W dalszej kolejno-
$ci, do ostatecznego wyniku wyceny, przyjmo-
wana jest srednia wazona wyliczonych warto-
sci (w przypadku, gdy wycena spdtki obli-
czona przy pomocy danego wskaznika istot-
nie odbiega od wyceny okreslonej przy po-
mocy pozostatych wskaznikdw, mozliwe jest
zmniejszenie wagi lub wytgczenie danego
wskaznika z analizy). Obliczona w ten sposéb
warto$¢ dodatkowo obnizana jest o dyskonto
z tytutu braku ptynnosci. Dyskonto za brak
ptynnosci zwigzane z inwestycjg w spdtke pry-
watng odzwierciedla mniejsze mozliwosci
sprzedania udziatdéw przez witascicieli, z po-
wodu braku isthiejgcego rynku na udziaty w
spétkach prywatnych. Jego warto$¢ zawiera
sie w granicach od 5 do 30%. Wysoko$¢ dys-
konta uzalezniona jest miedzy innymi od zaa-
wansowania prac zwigzanych z wprowadze-
niem spoétki do publicznego obrotu lub sprze-
dazg do innego inwestora finansowego, stra-
tegicznego lub branzowego.
3.6.3.3.8korygowanych aktywéw netto: okre-
Slenie warto$ci godziwej aktywdw netto spotki
poprzez dokonanie korekt pozycji bilanso-
wych dopasowujgcych ich wartosci ksiegowe
do wartosci rynkowych,

3.6.3.4.Dochodowa: wycena przedsigbiorstwa
dokonywana jest w oparciu o warto$¢ przewi-
dywanych wolnych przeptywdw pienieznych,
jokie podmiot ten bedzie generowat w przy-
sztosci lub o ile istniejg do tego przestanki po-
zostac¢ przy metodzie:

3.6.3.5.8rodkéw zainwestowanych: wycena
oparta jest wéwczas na cenie za udziat w
ramach nowej lub kolejnej  rundy
finansowania  kapitatu  wtasnego,  ktdra
odbyta sie  w  ostatnim  czasie  z
uwzglednieniem kursu walutowego
przypadajgcego na moment wyceny w
przypadku inwestycji w walucie obce;j.

Wybdr odpowiedniej metody wyceny akcji

oraz udziatdéw podmiotdéw nienotowanych na

aktywnych rynkach Subfundusz uzaleznia od

takich czynnikéw jak:

e Etap rozwoju spotki,

e Zdolnos¢ do generowania stabilnego zy-
sku netto, EBIT, EBITDA, Przychoddw,

e Dostepnosc¢ informacji dotyczgcych spé-
tek poréwnywalnych,
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e Charakterystyka branzy, w ktérej dziata
spoétka,

e Dostepnosc rzetelnych danych i prognoz
finansowych andadlizowanej spdtki  oraz
rynku i branzy, w ktérej dziata spdtka,

e Informacje i zdarzenia charakterystyczne
tylko i wytgcznie dia analizowanej spdfki,

e Informacje dotyczqgce stanu i kondycji
rynkdw finansowych,

e Informacje dotyczqce stanu i kondycji
rynku fuzji i przeje¢, w szczegdlnosci w
kontekscie ilosci zawieranych transakcji.

W przypadku kiedy istnieje kilka metod wyceny,
ktérych uzycie wyddaje sie zasadne w badanych
okoliczno$ciach, mozna postuzy¢ sie kikoma me-
todami. Wykorzystanie kilku metod wyceny po-
zwala lepiej oszacowaé warto$c spdtki. Wybdr
ostatecznej metody wyceny nalezy uzalezni¢ od
czynnikdw wymienionych powyzej, jak réwniez in-
nych czynnikéw, ktére mogqg by¢ istotne z punktu
widzenia ustalenia wartosci spditki. Stosowane
przez Subfundusz metody i modele wyceny sg
okresowo oceniane i weryfikowane. W przypadku
postugiwania sie kikoma metodami wyceny sto-
suje sie Srednig arytmetycznqg poszczegdinych wy-
cen do obliczenia ostatecznej wyceny spotki.
3.6.4. Bardzo waznym elementem dodatkowym
wptywajgcym na wycene jest opcja preferred re-
turn: Subfundusz inwestujgc gtdwnie w przedsie-
biorstwa w poczgtkowej fazie rozwoju charaktery-
zujgce sie podwyzszonym ryzkiem stara sie nego-
cjowac parametry transakcji w taki sposdb, by
chroni¢ zainwestowany kapitat. Mozliwos¢ takg
dajqg tzw. opcje preferred return, tzn. opcje ktére
dajqg Subfunduszowi prawo pierwszenstwa do od-
zyskania w catosci zainwestowanych Srodkdw w
momencie wyjscia inwestycji przed innymi inwe-
storami (obecnymijakinowymi). Wramach nego-
cjacji, oprécz prawa do otrzymania zwrotu zain-
westowanego kapitatu, opcje takie bardzo czesto
dajg Subfunduszowi prawo do ofrzymania dodat-
kowych $rodkdw pozwalajgcych osiagngé z géry
okreslony minimalny poziom zwrotu z inwestyciji w
okreslonym horyzoncie inwestycyjnym (IRR).

3.7. Warto$¢ godziwg instrumentéw pochodnych
nienotfowanych na rynku aktywnym wyznacza sie
z zastosowaniem powszechnie znanych i stosowa-
nych modeli estymaciji, takich jak np. model
Black'a - Scholes'a, metoda rdznic skohczonych.
W przypadku, gdy nie jest mozliwe zastosowanie
petnego modelu wyceny, w tym w szczegdInosci
w odniesieniu do instrumentéw pochodnych typu
‘preferred return’ wynikajgcych z umoéw inwesty-
cyjnych, instfrument pochodny wycenia sie we-
dtug wartosci wewnetrznej.

W przypadku papierdw wartosciowych notowa-
nych na wiecej niz jednym rynku aktywnym, war
toscig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéw-
nym. Subfundusz dokonuje wyboru rynkdw gtow-
nych na koniec kazdego miesigca kalendarzo-
wego.

Aktywa oraz zobowigzania dtugoterminowe w
walutach obcych wycenia sie w walucie, w ktérej
sg notowane na aktywnym rynku. W przypadku
aktywdw lub zobowigzah dtugoterminowych w
walutach obcych nienotowanych na rynku ak-
tywnym — w walucie, w ktdrej papier wartosciowy
jest denominowany. Aktywa oraz zobowigzania
dtugoterminowe w walutach obcych wykazuje sie
w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug ostat-
niego dostepnego na moment wyceny sredniego
kursu ustalonego dla danej waluty przez Naro-
dowy Bank Polski.

Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu
sie drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczgw-
szy od dnia zawarcia umowy kupna, metodq sko-
rygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zasto-
sowaniu efektywnej stopy procentowej. Zobowig-
zania z tytutu zbycia papieréw warto$ciowych
przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu wy-
cenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metodq korekty rdéznicy pomiedzy
cenqg odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowa-
niu efektywnej stopy procentowe].

. Srodki pieniezne oraz niedenominowane w zto-

tych naleznosci i zobowigzania wykazuje sie w bi-
lansie w walucie polskiej po przeliczeniu waluty
oryginalnej odpowiednim kursem (informacje w
notach).

Wycena wartosci aktywdw netto na certyfikat jest
przeprowadzana zgodnie z procedurg wyliczenia
wartosci aktywdw netto na certyfikat podlegajg-
cej uzgodnieniu z Depozytariuszem oraz stosownie
do warunkdw emis;ji.

5. Imiany zasad (polityki) rachunkowosci w
okresie obrotowym

W biezgcym okresie sprawozdawczym oraz w okre-

sie poréwnywalnym nie dokonano zmian zasad po-
lityki rachunkowosci.
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