NOBLE FUNDS

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCY]JNYCH S.A

Kwartalne skrécone sprawozdanie finansowe Funduszu Dtugu Korporacyjnego Rentier FIZ za okres od
dnia 1 lipca 2019 roku do dnia 30 wrzesnia 2019 roku

1. POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU
1.1. Przyjete zasady rachunkowosci
1.1.1. Format oraz podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2019 r, poz. 351, z pdzniejszymi zmianami) oraz
rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowoséci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859)
(,Rozporzadzenie™).

Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w polskich ztotych. Wszystkie wartosci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sg w zaokragleniu do tysiecy ztotych.

1.1.2. Uimowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczagcych Funduszu

1. Operacje dotyczagce Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktorego
dotycza.

2. Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia
obejmujacej prowizje maklerska.

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwng zero.

4, W przypadku dituznych papieréw wartosciowych z naliczanymi odsetkami wartosé
wediug wyceny na dzien wyceny ustalong w stosunku do ich wartoéci nominalnej i
wartos¢ naliczonych odsetek ujmuje sie w ksiegach rachunkowych odrebnie. Przychody
odsetkowe oraz odpisy dyskonta lub amortyzacja premii (wyznaczone przy
zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej) ujmowane sg w ksiegach rachunkowych
nastepnego dnia po dniu rozliczenia transakcji kupna dtuznych papieréw wartosciowych
o ile z warunkéw emisji wynika, ze odsetki sg nalezne. W przypadku sprzedazy dtuznych
papieréw wartosciowych przychdd z tytutu odsetek naleznych od dnia zawarcia
transakcji sprzedazy do dnia rozliczenia transakcji sprzedazy jest rozliczany w czasie, w
wysokosci wynikajgcej z warunkdow emisji. Na potrzeby ustalenia skorygowanej ceny
nabycia dluznego papieru wartosciowego przyjmuje sie nastepujace zatozenia: a/
pierwszy przeptyw nastepuje w dacie rozliczenia transakcji kupna, b/ przyszte przeptywy
odsetkowe przewidziane sg na date zakonczenia okresu odsetkowego, zgodnie z
warunkami emisji.

5. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez fundusz z wydzielonymi funduszami na rzecz
jednego z funduszy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych funduszu wskazanego w
ztozonym zleceniu lub zawartej umowie.

6. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez fundusz z wydzielonymi funduszami na rzecz
kilku funduszy na podstawie jednego zlecenia lub jednej umowy ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych kazdego z funduszy, na rzecz ktoérego zostato ztozone zlecenie albo
zostata zawarta umowa w liczbie wskazanej dla kazdego funduszu odpowiednio w
Zleceniu lub umowie.

7. Sktadniki lokat funduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang cene
nabycia wynikajgcg z ceny nabycia tych sktadnikow lokat, w zamian za ktore zostaty
otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieniezne.
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Zysk lub strate ze zbycia lokat z zastrzezeniem pkt. 9 wylicza sie metoda ,hajdrozsze
sprzedaje sie jako pierwsze”, ktéra polega na przypisaniu sprzedanym sktadnikom
najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku sktadnikéw
wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowej.

Przy wyliczaniu zysku lub straty ze zbycia lokat nie stosuje sie metody, o ktérej mowa w
pkt. 8 do sktadnikow lokat bedgcych przedmiotem nastepujgcych transakcji: pozyczki
papieréow wartosciowych, BuySellBack oraz SellBuyBack.

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaje sie, ze
wygasnieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytutu ktdrych zaciggniecia otrzymano
najnizszg premie netto.

Zysk lub strate ze zbycia walut wylicza sie zgodnie z metodg okreslong w pkt 8.

W przypadku gdy danego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego
sktadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje sie nabycie danego sktadnika.

Przystugujgce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w
ksiegach rachunkowych w dniu, w ktorym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa poboru.

Niewykorzystane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte wedtug wartosci rownej zero,
w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

Papiery wartosciowe nowej emisji ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w
ktérym zostaty spetnione tacznie dwa warunki: a/dokonano wptaty z tytutu subskrypcji
oraz b/ wptyneto potwierdzenie przydziatu tych papierdow lub zostata zawarta umowa
objecia sktadnikow lokat.

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

Przystugujgce prawa z instrumentéw finansowych nienotowanych na aktywnym rynku
(prawa poboru, prawa do akgcji, dywidenda) ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w
dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw o ile informacje o tym dniu sg podane
przez emitenta lub w dniu w ktorym warto$¢ instrumentu finansowego uwzglednia
wartos¢ dywidendy.

Nabycie lub zbycie sktadnikdw lokat przez fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
funduszu albo funduszu w dacie zawarcia umowy.

Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wptywa na wzrost/spadek wyniku z operacji.

Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez fundusz w dniu wyceny po momencie, o ktérym
mowa w § 24 ust. 3 Rozporzadzenia o rachunkowosci uwzglednia sie w najblizszej
wycenie aktywow funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Operacje dotyczace funduszu ujmuje sie w walucie polskiej, oraz w walucie, w ktorej sa
wyrazone - po przeliczeniu wedtug Sredniego kursu wyliczonego przez Narodowy Bank
Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych funduszu, z
zastrzezeniem pkt. 22.

Jezeli operacje dotyczace funduszu sg wyrazone w walutach, dla ktorych Narodowy
Bank Polski nie wylicza kursu — ich warto$¢ okresla sie w relacji do waluty wskazanej
przez fundusz w statucie.

W przypadku funduszu z wydzielonymi funduszami zobowigzania rozlicza sie
proporcjonalnie na fundusze, z zastosowaniem Sredniego kursu wyliczonego dla danej
waluty przez NBP, z dnia zawarcia przez fundusz umowy powodujacej powstanie
zobowigzania proporcjonalnego

Transakcje FX zawarte na walute spot nie traktuje sie jako sktadniki lokat funduszu.
Transakcje FX ujmowane sg w ksiegach na podstawie potwierdzenia zawarcia transakcji
w Dniu Wyceny, w ktdrym transakcja zostata zawarta.



23.

24.

25.

26.

27.
28.

29.

30.

31.

Transakcje FX zawarte na date waluty dtuzsza niz spot (transakcje forward) traktuje sie
jako skiadniki lokat funduszu. W takim przypadku transakcje ujmowane sg w ksiegach
na podstawie potwierdzenia zawarcia transakcji w Dniu Wyceny. Nie traktuje sie jako
transakcje forward transakcji wymiany walut, ktdrych data rozliczenia jest pdzniejsza niz
spot na skutek wystepowania dni $wigtecznych dla wymienionej waluty i zwigzanymi z
nimi przesunieciami rozliczenia.

Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci:

-dywidendy i inne udziaty w zyskach,

-przychody odsetkowe,

-dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkéw pienieznych,
naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Koszty funduszu obejmujg w szczegdlnosci:

- koszty odsetkowe,

- koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci,

- ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkdw pienieznych,
naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych

Fundusz tworzy rezerwe na przewidywane wydatki o ile ich poniesienie jest
przewidziane w Statucie funduszu.

Ptatnosci z tytutu kosztdw funduszu zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe.

Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie
stawek okresowych odpowiednio do czestotliwosci ustalania wartosci aktywow netto w
dniach wyceny.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytdw i pozyczek zacigganych przez fundusz rozlicza sie w
czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatlu wptaconego albo wyptaconego jest
dzien zbycia lub odkupienia certyfikatdw inwestycyjnych przy zastosowaniu wartosci
aktywow netto na certyfikat inwestycyjny, wyznaczonej zgodnie z pkt. 33.

Na potrzeby okreslenia wartosci aktywéw netto na certyfikat inwestcyjny w okreslonym
dniu wyceny, nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu
wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub wyptatami, ujmowanymi zgodnie z pkt. 32.



1.1.3. Zasady wyceny aktywow Funduszu

Zasady ogoéine

Warto$¢ godziwg sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w
oparciu o dostepne kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny.

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala sie w Dniu Wyceny oraz
na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego. Dzien Wyceny to 20 dzien miesigca
kalendarzowego, w ktérym odbywa sie regularna sesja na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie lub gdy w danym miesigcu 20 dzien nie jest dniem, w
ktorym odbywa sie regularna sesja na Gietdzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie
to najblizszy w ktérym odbywa sie regularna sesja na Gietdzie Papieréw Wartosciowych
w Warszawie przypadajacy po 20 dniu danego miesigca kalendarzowego lub inny dzien
wymieniony w Statucie.

Warto$¢ Aktywow Netto funduszu na Certyfikat Inwestycyjny jest rowna Wartosci
Aktywow Netto funduszu w Dniu Wyceny podzielonej przez liczbe wszystkich
certyfikatow inwestycyjnych, ktére w tym Dniu sg w posiadaniu uczestnikéw funduszu.

Warto$¢ Aktywow Netto funduszu ustala sie pomniejszajgc aktywa funduszu o jego
zobowigzania w Dniu Wyceny.

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sg w walucie polskiej i w taki sposéb, aby na
kazdy Dzien Wyceny byto mozliwe okresSlenie Wartosci Aktywow Netto Funduszu. Ksiegi
rachunkowe prowadzone sg odrebnie dla kazdego Funduszu.

Wycena skladnikéw notowanych na aktywnym rynku, wybér rynku giéwnego

Z zastrzezeniem zapisow dotyczacych lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku, zgodnie z
postanowieniami ponizszymi, wyceniane sg hastepujgce kategorie lokat Funduszy: akcje,
warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, listy zastawne,
diuzne papiery wartosciowe, Instrumenty Pochodne, certyfikaty inwestycyjne oraz tytuty
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspélnego inwestowania
majgce siedzibe za granica.

Warto$¢ godziwg sktadnikdw lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w
nastepujacy sposob:

1.

wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego:

1.1. w przypadku skfadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciggtych, w ktérym
wyznaczany i ogtaszany jest kurs zamkniecia — w oparciu o kurs zamkniecia lub w
oparciu o ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs danego
sktadnika lokat,

1.2. w przypadku skfadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciggtych bez
odrebnego wyznaczania kursu zamkniecia — w oparciu o cene $rednig transakcji
wazong wolumenem obrotu z ostatniego dnia, w ktérym zawarto transakcje, z
zastrzezeniem, ze jezeli na Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to
do wyceny skiadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego,

1.3. w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w
oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego,

jezeli w Dniu Wyceny niedostepna jest cena transakcyjna, a na Aktywnym Rynku
organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat korzysta sie z kursu
fixingowego.

jezeli w Dniu Wyceny niedostepne sg kursy wyznaczone zgodnie z pkt. 1 i 2 w
szczegolnosci, gdy na danym skfadniku lokat nie zawarto Zzadnej transakcji lub jezeli
Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku,



ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs jest korygowany w sposob
umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z
zasadami opisanymi ponizej,

3.1. jezeli w Dniu Wyceny na Aktywnym Rynku dostepne sg ceny w zgtoszonych

najlepszych ofertach kupna i sprzedazy — do wyceny wylicza sie $rednig
arytmetyczng z publikowanych ofert kupna i sprzedazy z zastrzezeniem, ze
uwzglednienie wytgcznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne,

3.2. jezeli w Dniu Wyceny nie jest mozliwe zastosowanie metody okreslonej w pkt 3.1

3.3.

powyzej, w przypadku dluznych papierow wartosciowych, w tym listow
zastawnych, dopuszcza sie przyjecie za warto$¢ godziwg warto$¢ oszacowang przez
serwis Bloomberg (w pierwszej kolejnosci wykorzystana zostanie wartos¢
publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej — BVAL). W szczegdlnych
przypadkach, jezeli wszystkie powyzej wskazane metody wyceny nie umozliwig
oszacowania wartosci godziwej, zostanie ona wyznaczona w oparciu o model
zdyskontowanych przeptywow pienieznych lub poprzez oszacowanie wartosci
godziwej zgodnie z zapisami pkt C.12 ponizej,

w przypadku innych sktadnikdw lokat, jezeli wszystkie wskazane powyzej metody
wyceny nie umozliwig oszacowania wartos$ci godziwej, Fundusz dokona wyceny
zgodnie z zapisami pkt C.12 ponizej.

w przypadku, gdy skiadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym
Aktywnym Rynku, wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Przy
wyborze rynku gtéwnego dla danego sktadnika lokat Fundusz bedzie kierowat sie
nastepujgcymi zasadami:

4.1.

4.2.

4.3.

4.4.

wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca
kalendarzowego,

kryterium wyboru rynku gtdwnego jest wolumen obrotu na Aktywnym Rynku, na
ktorym musi by¢ zawarta przynajmniej 1 transakcja na danym sktadniku lokat w
okresie ostatniego miesigca kalendarzowego, gdy niemozliwe jest ustalenie rynku
gtéwnego zgodnie z powyzszym, dopuszcza sie, do momentu kolejnego wyboru
rynku, przyjecie za warto$¢ godziwg wartoS¢ oszacowang przez serwis Bloomberg
(w pierwszej kolejnosci wykorzystana zostanie warto$¢ publikowana jako
Bloomberg Generic, w drugiej — BVAL),

w przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji wprowadzany jest do obrotu w
momencie niepozwalajgcym na dokonanie poréwnania w okresie wskazanym w
punkcie 4.2, to wycena tego papieru wartosciowego opiera sie o rynek, w ktdrym
jako pierwszym ustalona zostata cena, zgodnie z pkt. 1, 2 i 3. Zapis ten nie dotyczy
dtuznych papieréw warto$ciowych nie bedacych obligacjami Skarbu Panistwa, do
ktérych zastosowanie ma pkt 4.4.1 ponizej,

do momentu ustalenia ceny papieru wartoSciowego nowej emisji zgodnie z
postanowieniami powyzszymi, na potrzeby wyceny przyjmuje sie, ze jego wartosc¢
jest rowna wartosci nabycia, z uwzglednieniem zmian wartosci tych papierow
spowodowanych zdarzeniami majgcymi wptyw na ich wartos¢ z zachowaniem
zasady ostroznej wyceny i z zastrzezeniem pkt .4.4.1:

4.4.1. Do momentu ustalenia ceny papieru nowej emisji zgodnie z ustaleniami
punktu 1, 2 i 3 dluzne papiery wartosciowe, nie bedgce obligacjami Skarbu
Panstwa, wyceniane s3 w w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej,

44,2. 0Od nastepnego dnia po dniu zakonczeniu oficjalnych notowan do dnia
wykupu dtuzne papiery wartosciowe wyceniane sg w skorygowanej cenie
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej



C.

4.4.3. Towarzystwo bedzie kazdorazowo informowato o zdarzeniach majgcych
wptyw na wartos¢ papierow.

Skiadniki lokat Funduszu nienotowane na aktywnym rynku

Wartosc¢ sktadnikow lokat Funduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie, z
zastrzezeniem postanowien dotyczacych pozyczki papieréw wartosciowych, w nastepujacy
Sposob:

1.

diuzne papiery wartosciowe, listy zastawne, weksle oraz Instrumenty Rynku
Pienieznego bedace papierami wartoSciowymi, papiery wartosciowe inkorporujgce
prawa z zaciggniecia dtugu przez spétki, ktorych akcje stanowig sktadnik Aktywow
Funduszu wycenia sie w skorygowanej cenie nabycia,, oszacowanej przy zastosowaniu
Efektywnej Stopy Procentowej z uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytutu trwatej
utraty wartosci, jezeli ich utworzenie okaze sie konieczne.

dtuzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane Instrumenty Pochodne

2.1.w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentow pochodnych iryzyka z
nim zwigzane sg $cisle powigzane z charakterem wycenianego papieru dtuznego i
ryzykami z nim zwigzanymi wartos¢ tego papieru dtuznego bedzie wyznaczana przy
zastosowaniu odpowiedniego dla danego papieru dtuznego modelu wyceny;
zastosowany model wyceny w zaleznosci od charakterystyki wbudowanego
instrumentu pochodnego lub charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania
bedzie uwzgledniac w swojej konstrukcji modele wyceny poszczegolnych
wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt. 6 ponizej. Wbudowany
instrument pochodny nie bedzie wykazywany w ksiegach rachunkowych odrebnie,

2.2.w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i ryzyka z
nim zwigzane nie sg $cisle powigzane z charakterem wycenianego papieru dtuznego
i ryzykami z nim zwigzanymi, wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w
oparciu o modele wtasciwe dla poszczegdinych instrumentéw pochodnych zgodnie z
pkt. 6 ponizej i wykazywany jest w ksiegach rachunkowych odrebnie. Warto$¢
wycenianego papieru stanowi sume wyceny dtuznego papieru wartosciowego (bez
wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej oraz wyceny wbudowanych instrumentow
pochodnych, wyznaczonej zgodnie ze zdaniem poprzednim.

akcje, prawa do akgji i inne udziatowe instrumenty finansowe ujmuje sie na dzien ich
nabycia albo objecia wedtug ceny nabycia. Na Dzien Wyceny warto$¢ sktadnikdw lokat,
o ktérych mowa w zdaniu poprzednim, dokonywana jest wedtug wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z postanowieniami pkt. 12 oraz pkt. 13 ponizej,
w szczegdlnosci:

3.1.prawa nowej emisji oraz prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku, wycenia
sie wedlug cen akcji, z ktorymi beda asymilowane, o ile akcje sg notowane na
aktywnym rynku. Prawa nowej emisji oraz prawa do akgji, dla ktdrych nie istniejg
inne serie akcji notowane na aktywnym rynku tego samego emitenta, badz wartos¢
wyznaczona zgodnie ze zdaniem poprzednim nie odzwierciedla wartosci godziwej,
wycenia sie w oparciu o ostatnig ceng po jakiej nabywano te prawa na rynku
pierwotnym lub pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o wartos¢ nabycia prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia prawa poboru.

warranty subskrypcyjne, i prawa poboru — w oparciu 0 modele wyceny tych lokat
uwzgledniajgce w szczegdlnosci warto$¢ godziwg akcji, na ktére opiewa warrant lub
prawo poboru oraz wartos$¢ wynikajacg z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw
przystugujgcych warrantom lub prawom poboru; przy czym, w przypadku, gdy akcje
emitenta nie sa notowane na Aktywnym Rynku, cena akcji zastosowana do modelu
zostanie wyznaczona zgodnie z postanowieniem pkt. 3 powyzej.

kwity depozytowe — z wykorzystaniem modelu uwzgledniajacego w szczegdlnosci
wartos¢ godziwg papieru wartosciowego, w zwigzku z ktdrym zostat wyemitowany kwit
depozytowy.



10.

11.

12.

13.

Instrumenty Pochodne - w wartosci godziwej w oparciu o metody wskazane w pkt 12
ponizej w szczegdlnosci

6.1. w przypadku kontraktéw terminowych - model zdyskontowanych przeptywow
pienieznych

6.2. w przypadku opcji:
- europejskich: model Blacka-Scholesa

- egzotycznych: model skonczonych rdznicc model Monte Carlo lub drzewa
dwumianowego, przy czym dopuszczalne jest réwniez stosowanie wzorow analitycznych
bedacych modyfikacjg modelu Blacka-Scholesa uwzgledniajgcych charakterystyke
wycenianej opcji egzotycznej.

jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych i specjalistycznych funduszy
inwestycyjnych otwartych z siedzibg na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, certyfikaty
inwestycyjne emitowane przez fundusze inwestycyjne zamkniete i tytuty uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspdlnego inwestowania majace
siedzibe za granicg - w oparciu o ostatnio ogtoszong warto$¢ aktywow netto na
jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, z
uwzglednieniem zdarzen majgcych wpltyw na wartos¢ godziwa, jakie miaty miejsce po
dniu ogtoszenia wartoéci aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytut uczestnictwa.

Instrumenty Rynku Pienieznego niebedace papierami wartosciowymi - w wartosci
godziwej, ustalonej za pomoca odpowiedniego dla danego instrumentu modelu i
metody, do ktérego dane beda pochodzi¢ z Aktywnego Rynku.

depozyty — w wartosci godziwej wynikajagcej z sumy wartosci nominalnej oraz
naliczonych odsetek, przy czym kwote naliczonych odsetek ustala sie przy zastosowaniu
Efektywnej Stopy Procentowej.

waluty nie bedace depozytami — po przeliczeniu wedlug ostatniego dostepnego
$redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

wierzytelnosci - w wartosci godziwej ustalonej w oparciu o metody wskazane w pkt 12
ponizej.

za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwg uznaje sie warto$¢ wyznaczong poprzez:
12.1. oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezng

jednostke Swiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez
te jednostke przeptywow pienieznych zwigzanych z tym skfadnikiem lokat,

12.2. zastosowanie witasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone
do tego modelu dane wejsciowe pochodzg z Aktywnego Rynku

12.3. oszacowanie wartosci skfadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod
estymacji

12.4. oszacowanie wartosci skfadnika lokat, dla ktorego nie istnieje Aktywny Rynek,
na podstawie publicznie ogtoszonej na Aktywnym Rynku ceny nierdznigcego sie istotnie
sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukgji prawnej i celu ekonomicznym.

za powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje sie miedzy innymi:

13.1. metody rynkowe, w szczegdlnosci metode poréwnywalnych spdtek gietdowych
oraz wskaznikéw wartosci rynkowej spdtek emitentdw o podobnym profilu i zakresie
dziatania,

13.2. metody dochodowe, w szczegdlnosci metode zdyskontowanych przeptywdw
pienieznych,

13.3. metody ksiegowe, w szczegdlnosci metode skorygowanej wartosci aktywdw
netto,

13.4. ostatnio dostepne ceny transakcyjne dotyczgce danego sktadnika lokat, w
szczegolnosci cene nabycia.



Modele i metody wyceny, o ktdérych mowa powyzej, bedg stosowane w sposob ciggty. Kazda
zmiana modelu i metody wyceny bedzie publikowana w sprawozdaniu finansowym Funduszu
przez dwa kolejne lata.

Modele i metody wyceny sktadnikédw lokat Funduszu, o ktdrych mowa powyzej, podlegaja
uzgodnieniu z Depozytariuszem zgodnie z uzgodniona procedura.

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

D.

1.

Szczegolne zasady wyceny skiadnikéw lokat i ustalania zobowigzan

Dane prezentowane w sprawozdaniu finansowym sporzadzone zostaty w oparciu o
wycene do wartosci godziwej poszczegdlnych skiadnikdow lokat. Stosowanie tej zasady
wyceny sktadnikow wymaga od kierownictwa dokonania ocen, estymacji i przyjecia
zatozen, ktére moga mie¢ wplyw na stosowane zasady rachunkowosci oraz wartosci
prezentowane w poszczegodlnych pozycjach aktywdw i pasywow oraz kwot przychodéw i
kosztéw. Szacunki dokonywane sg w oparciu o mozliwe do uzyskania dane historyczne z
rynku kapitatowego oraz inne czynniki uwazane za wiasciwe w danych okolicznosciach.

Przyjete do wyceny szacunki i zatozenia podlegajg okresowym przeglagdom i aktualizacjom
przez kierownictwo. Potencjalne korekty w szacunkach sg ujmowane w okresie, w ktorym
dokonano zmiany szacunku, jezeli dotyczy tylko tego okresu, lub w okresie, w ktorym
dokonano zmiany, i w okresach przysztych, jesli korekta wptywa zaréwno na biezacy, jak i
przyszte okresy.

Przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego Funduszu istotne szacunki dotycza
kryterium wyboru rynku w przypadku braku lub znaczaco niskiego wolumenu obrotéw na
aktywnym rynku. Dla papieréw wartosciowych o charakterze dtuznym wycenianych
metodg zamortyzowanego kosztu oraz nienotowanych akcji wycenianych modelem,
istotne szacunki dotyczg zaistniatych przestanek $wiadczacych o utracie wartosci
sktadnikow lokat.

Z uwagi na powyzsze ostateczny wynik zrealizowany w przysztoSci na sprzedazy
poszczegdlnych sktadnikdw lokat moze odbiegaé od wyniku wyceny na dzien bilansowy

Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych oraz zobowigzania z
tytutu otrzymanej pozyczki papierdw wartosciowych wycenia sie wedtug zasad przyjetych
dla tych papieréw wartosciowych. Przedmiotem pozyczki papieréw wartosciowych mogg
by¢ wszystkie papiery wartosciowe, ktérych nabycie jest dopuszczalne przez Fundusz.

Papiery wartosciowe 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 Procentowej. Zobowigzania z tytutu
zbycia papierow wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia sie,
poczgwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty réznicy pomiedzy ceng
odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej.

Aktywa oraz zobowigzania Funduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub
ustala w walucie, w ktorej s3 notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku, gdy nie sg
notowane na Aktywnym Rynku — w walucie, w ktdrej s3 denominowane. Aktywa oraz
zobowigzania Funduszu, o ktérych mowa powyzej, wykazuje sie w PLN, po przeliczeniu
wedtug ostatniego dostepnego S$redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski. Warto$¢ Aktywow Funduszu notowanych lub denominowanych w
walutach, dla ktorych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okresla sie w relacji do
waluty USD, a jezeli nie jest to mozliwe - do waluty EUR.



1.2, Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym nie miaty miejsca zmiany stosowanych przez Fundusz zasad
rachunkowosci, ktdre miatyby wptyw na sposoéb wyceny Funduszu, sposéb ujmowania operacji
w ksiegach rachunkowych oraz sposéb sporzadzania sprawozdania finansowego.



