Nota nr 1. — Polityka rachunkowosci funduszu

Podstawowe zasady rachunkowosci

Rachunkowos$¢ Funduszu prowadzona jest zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r o
rachunkowosci (t.j.Dz. U. z 2019 poz. 351 ) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24
grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z
2007 Nr 249 poz. 1859).

Prezentowane sprawozdanie finansowe za okres od 1pazdziernika 2019 r. do 31 grudnia 2019 .
zostato sporzgdzone zgodnie z powyzszymi przepisami.

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym nie wprowadzono zmian dotyczacych zasad
rachunkowosci.

Na dzien bilansowy zastosowano metody wyceny stosowane w Dniu Wyceny.

Sporzadzanie sprawozdania finansowego dokonywane jest w oparciu o nadrzedng zasade wyceny
sktadnikoéw lokat, tj. wedtug wartosci godziwej, co wymaga od kierownictwa dokonania ocen, przyjecia
zatozen czy estymaciji, ktorych wybor moze wptywaé na stosowane przez Fundusz zasady
rachunkowosci oraz na forme prezentowanych warto$ci aktywow oraz pasywow a takze kwoty
przychodow i kosztéw. Szacunki dokonywane sg w oparciu o dostepne dane historyczne, dane
mozliwe do zaobserwowania na rynku kapitatowym oraz szereg dodatkowych czynnikoéw uwazanych
za wlasciwe w danych okolicznosciach. Szacunki stanowig podstawe do oszacowania wartosci danej
kategorii aktywow i zobowigzan.

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

Istotne szacunki zastosowane przy sporzadzeniu sprawozdania finansowego Funduszu dotyczg
kryterium wyboru rynku w przypadku braku lub znaczgco niskiego wolumenu obrotéw na aktywnym
rynku, oraz oceny czy zaistniaty przestanki $wiadczace o utracie wartosci sktadnikéw lokat.

Ujmowanie w ksiegach operacji dotyczacych funduszu

1. Zdarzenia gospodarcze wprowadzane sg do ksigg rachunkowych Funduszu na podstawie
dowodow ksiegowych zewnetrznych i wewnetrznych. Do dowoddw zewnetrznych zalicza sie
w szczegolnosci: wyciagi z rachunkéw Funduszu, potwierdzenia zawarcia transakciji, faktury
oraz noty potwierdzajgce poniesienie przez Fundusz kosztéw. Dowodami wewnetrznymi sa:
polecenia ksiegowania i noty ksiegowe.

2. Operacje dotyczagce Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych i w sprawozdaniu
finansowym w okresie, ktérego dotycza.

3. Nabycie lub zbycie sktadnikow lokat Funduszu, ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie
zawarcia umowy. Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz po godzinie 23:45 oraz
skfadniki lokat, dla ktorych na godzine 23:45 Fundusz nie otrzymat potwierdzenia zawarcia
transakcji ujmuje sie w najblizszej dacie, w ktorej jest to mozliwe.

4. W przypadku zagranicznych papieréw wartosciowych ujmuje sie je w dniu uzyskania
dokumentu potwierdzajgcego dokonanie odpowiedniego zapisu na rachunku papieréw
wartosciowych lub w dniu uzyskania dokumentu potwierdzajgcego istnienie i wartos¢ tych
papieréw wartosciowych.

5. Nabyte skfadniki lokat wprowadza sie do ksigg rachunkowych Funduszu wedtug ceny nabycia.
Przez cene nabycia nalezy rozumie¢ wartos$¢ nabycia sktadnika aktywow (kwote nalezng
sprzedajgcemu) fgcznie z poniesionymi optatami, w szczegolnosci z prowizjami maklerskimi
(za wyjatkiem optat naleznych depozytariuszowi i izbom depozytowo-rozliczeniowym),
Podatkiem od Czynnosci Cywilnoprawnych (PCC) (w przypadku aktywéw niepublicznych, gdy
PCC ptacony jest przez fundusz), optatami rejestracyjnymi (KRS) i innymi kosztami
bezposrednio zwigzanymi z zakupem danego skfadnika aktywow. Wartos¢ nabycia sktadnika
aktywow jest korygowana o koszty znane w dniu zawarcia transakgciji, ktére wynikajg z
dokumentow zrédtowych dostarczonych z potwierdzeniem zawarcia transakcji/lumowa. Koszty



10.

11.

12.

13.

14.

15.

zwigzane z doradztwem prawnym, inwestycyjnym (due dilligence itp.), optatami skarbowymi
(np. petnomocnictwa) nie podwyzszajg ceny nabycia, stanowig jedynie koszt funduszu (jesli
taki koszt jest przewidziany statutem funduszu). Rabaty, opusty, inne podobne zmniejszenia i
odzyski, odpowiednio obnizajg wysokosé ceny nabycia.

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwng zero.

Sktadniki lokat Funduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang cene
nabycia wynikajgcg z ceny nabycia tych sktadnikéw lokat, w zamian za ktére zostaty
otrzymane, skorygowang o ewentualne dopfaty lub otrzymane przychody pieniezne.

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej sg wyrazone, a takze w walucie
polskiej, po przeliczeniu wedtug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu.

Jesli operacje dotyczgce Funduszu sg wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank
Polski nie wylicza kursu, ich wartos¢ okresla sie w relacji do euro.

Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, niepowodujgcg zmiany wysokosci kapitatu
zaktadowego emitenta, ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktorej dokonuje sie zmiany
liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

Prawa poboru oraz nalezne dywidendy, ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu w
ponizszy sposob:

a) prawo poboru akcji notowanych na Aktywnym Rynku lub naleznej dywidendy z akcji
notowanych na Aktywnym Rynku ujmuje sie w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny
danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego
prawa poboru/ prawa do dywidendy,

b) prawo poboru akcji nienotowanych na Aktywnym Rynku lub prawo do dywidendy z
akcji nienotowanej na Aktywnym Rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu
nastepnym po dniu ustalenia tych praw, w oparciu o otrzymane przez Fundusz
uchwaty lub decyzje organdéw spétek uprawnionych do decydowania o przyznanych
prawach poboru akcji i dywidendach (w tym zaliczkowych wyptatach dywidend),
wzglednie inne przewidziane prawem lub statutem spétek zawiadomienia w tym
zakresie.

c) aktywny rynek - rynek spetniajgcy tacznie nastepujace kryteria:

- instrumenty bedgce przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,
- zazwyczaj w kazdym czasie wystepujg zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
- ceny sg podawane do publicznej wiadomosci.

W przypadku naleznej dywidendy od akcji notowanych na rynkach zagranicznych, lub
nienotowanych akcji/udziatéw podmiotow zagranicznych, Towarzystwo kazdorazowo
przekazuje Depozytariuszowi informacje, czy Fundusz bedzie ubiegat sie o zwrot catosci lub
czesci pobranego podatku dochodowego, w oparciu o uprawnienia przystugujgce z umow o
unikaniu podwdjnego opodatkowania.

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

Przy ksiegowaniu zbycia lokat, stosowana jest metoda HIFO tzn. jako pierwsze sprzedawane
sg sktadniki o najwyzszej cenie nabycia, a w przypadku sktadnikow wycenianych w wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,
najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowej. Metoda HIFO ma réwniez zastosowanie przy
sprzedazy walut. Metoda HIFO nie ma zastosowania do wyliczenia zysku bgdz straty ze
zbycia lokat, bedgcych przedmiotem transakcji przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu.

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu opcji przyjmuje sie, iz wygasnieciu podlegaja
kolejno te opcje, z tytutu ktorych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie netto.
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W przypadku gdy jednego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego skfadnika
lokat, najpierw ujmuje sie nabycie danego sktadnika.

Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci przychody odsetkowe, dywidendy i inne udziaty
w zyskach oraz dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng srodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Odsetki od sktadnikow lokat wycenianych w wartosci godziwej nalicza sie w kazdym Dniu
Wyceny Funduszu, zgodnie z prospektem emisyjnym/warunkami emisji danego waloru, badz
innym dokumentem (umowa) dotyczacym sktadnika lokat. Naliczone skumulowane odsetki od
dtuznych Papierow Warto$ciowych wycenianych w warto$ci godziwej oraz skutek wyceny
dtuznych Papieréw Warto$ciowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, w czesci
zgodnej z prospektem emisyjnym/warunkami emisji danego waloru, bgdz innym dokumentem
(umowa) dotyczacym skiadnika lokat, ujmuje sie i wykazuje w naleznosciach Funduszu.
Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;.

Dla dtuznych Papieréw Wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej, naleznosci z tytutu
odsetek przystugujgcych od daty sprzedazy/wymagalnosci do daty rozliczenia nalicza sie
wedtug tabel odsetkowych emitenta lub sposobu naliczania odsetek wynikajgcego z innego
dokumentu (umowy).

Do kosztow Funduszu zalicza sie wskazane w statucie kategorie wydatkéw okreslonych jako
ponoszone lub pokrywane z Aktywéw Funduszu oraz ujemne saldo réznic kursowych
powstate w zwigzku z wyceng srodkow pienieznych, naleznosci i zobowigzan w walutach
obcych.

Fundusz tworzy rezerwe na przewidywane wydatki, a ptatnosci z tytutu kosztow Funduszu
zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe. Rezerwa na wynagrodzenie Towarzystwa z tytutu
zarzgdzania Funduszem zaréwno w czesci statej jak i zmiennej jest tworzona lub
rozwigzywana w kazdym Dniu Wyceny zgodnie z zasadami opisanymi w Statucie Funduszu.
Pozostate rezerwy tworzone sg w kazdym Dniu Wyceny w kwotach odpowiadajgcych
przewidywanym kosztom, ale nie wyzszych niz obowigzujgce zgodnie ze Statutem Funduszu
limity.

W szczegdlnosci przewidywane koszty mogg odnosi¢ sie do ostatniej dostepnej faktury (o ile
nie sg znane przestanki mogace wskazywac, iz bardziej odpowiednie bylyby inne szacunki
kosztéw i rezerw). Fundusz poinformuje Depozytariusza o przestankach szacowania rezerw w
wysokosci innej niz wynikajgcej z ostatniej dostepnej faktury. Preliminarz kosztéw zawiera
pozycje w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych i zgodnie z
warunkami zawartych umoéw. Preliminarz kosztéw obejmuje, w szczegdélnosci:

a) opfaty dla Depozytariusza za prowadzenie rejestru Aktywéw oraz weryfikacje wycen

Funduszu,

b) koszty ustug biegtego rewidenta,

c) opfaty za prowadzenie rachunkéw bankowych Funduszu,

d) koszty odsetek i prowizji zacigganych przez Fundusz kredytéw i pozyczek,

e) koszty zwigzane z prowadzeniem ksigg rachunkowych i okresowg wyceng sktadnikow

lokat.

Zmiany kapitatu wptaconego oraz wyptaconego w ksiegach rachunkowych Funduszu
wprowadza sie na dzien wydania lub wykupu Certyfikatéw, przy zastosowaniu Warto$ci
Aktywow Netto na Certyfikat, dla wyliczenia ktorej Wartos¢ Aktywéw Netto w okreslonym Dniu
Wyceny nie uwzglednia zmian w kapitale wptaconym i wyptaconym w zwigzku z wptatami
badz wyptatami ujmowanymi w rejestrze certyfikatow w tym Dniu Wyceny, z zastrzezeniem,
iz: w przypadku, gdy cena emisyjna zostata okreslona w wysokosci wyzszej niz Wartosci
Aktywow Netto na Certyfikat wedtug wyceny aktywdw dokonanej na 7 dni przed dniem
rozpoczecia przyjmowania zapisow na Certyfikaty tej emisji, zmiany kapitatu wptaconego
ujmuje sie przy uwzglednieniu tej ceny emisyjnej. Informacje o wydaniu i wykupie
Certyfikatow, Towarzystwo przekazuje Depozytariuszowi.
Whbudowane Instrumenty Pochodne oddziela sie od umowy zasadniczej i ujmuje jako
Instrument Pochodny wtedy, gdy:
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a) cechy ekonomiczne wbudowanego Instrumentu Pochodnego oraz ryzyko z nim
zwigzane nie sg Scisle powigzane z cechami ekonomicznymi i ryzykiem wtasciwym
dla zasadniczej umowy, oraz

b) samodzielny instrument o takich samych warunkach umownych jak instrument
wbudowany, spetniatby definicje Instrumentu Pochodnego, oraz

c) 1tgczny instrument nie jest wyceniany w wartosci godziwe;j.

d)

Jezeli Fundusz nie jest w stanie wiarygodnie wyceni¢ wartosci godziwej wbudowanego
Instrumentu Pochodnego, woéwczas wartos¢ godziwa Instrumentu Pochodnego ustalana jest
jako réznica miedzy wartoscig godziwg instrumentu tgcznego a warto$cig godziwg umowy
zasadniczej, o ile wartosci te mogg by¢ wiarygodnie ustalone. W przypadku, gdy
postanowienia zadania poprzedniego nie moga by¢ przez Fundusz zastosowane, Fundusz
wycenia instrument tgczny w wartosci godziwej.

W uzasadnionych przypadkach, Fundusz wydziela wbudowany Instrument Pochodny z
tgcznego instrumentu w zerowej wartosci poczatkowe;j.

25.1. Postanowienia ust. 24 i 25 stosuje sie w szczegdlnosci do tgcznych instrumentow z
wbudowanym Instrumentem Pochodnym, ktérego cena wynika bezposrednio lub
posrednio z ceny lub wartosci Papieréw Wartosciowych oraz innych praw majgtkowych
nienotowanych na Aktywnym Rynku, w tym do obligacji zamiennych.

Transakcje pozyczki papieréw wartosciowych sg ewidencjonowane w dacie zawarcia

transakcji jako sktadnik portfela inwestycyjnego funduszu. Zobowigzania z tytutu pozyczonych

papierow wartosciowych do dnia zwrotu pozyczki wyceniane sg wg zasad wyceny przyjetych
dla tych papierow.

Z tytutu zaciggnietej pozyczki papierow wartosciowych fundusz ponosi koszty wynagrodzenia
naleznego kredytodawcy pozyczki (oprocentowanie pozyczki), ktére jest okreslone w umowie
pomiedzy stronami umowy i stanowi koszt funduszu.

Zabezpieczenie zwrotu pozyczki papierow wartosciowych stanowi depozyt zabezpieczajacy
przekazywany przez fundusz na rachunek kredytodawcy. Depozyt zabezpieczajgcy jest
oprocentowany, a odsetki z tego tytutu stanowig przychéd funduszu.

Wycena aktywoéw funduszu

1.

Aktywa sg wyceniane a zobowigzania ustalane zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (t.j.Dz. U. z 2019 poz. 351 ) oraz Rozporzgdzenia
wydanego na podstawie art. 81 ust. 2 pkt 1 tej Ustawy, w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 Nr 249 poz. 1859). W sprawach
nieuregulowanych w przepisach powyzszej Ustawy i Rozporzadzenia, Fundusz stosuje
Krajowe Standardy Rachunkowosci, a w przypadkach nieujetych w powyzszych przepisach —
Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci.

Wartos¢ Aktywéw Funduszu, Wartos¢ Aktywow Netto, Wartosé Aktywow Netto na Certyfikat
ustalane sg w walucie polskiej na kazdy Dzien Wyceny w Dniu Roboczym nastepujacym po
Dniu Wyceny wedtug wartosci z Dnia Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdan
finansowych, w Dniu Roboczym nastepujacym po dniu, na ktéry sporzadza sie sprawozdanie
finansowe wg warto$ci z dnia na ktdry sporzadza sie sprawozdanie finansowe.

W przypadku, gdy w wyniku zaistnienia sity wyzszej lub zdarzen niezaleznych od Funduszu w
danym Dniu Wyceny nie jest mozliwa wycena istotnej czesci Aktywow Funduszu zgodnie z
zasadami okreslonymi w statucie Funduszu, Fundusz moze w uzgodnieniu z
Depozytariuszem odstgpi¢ od dokonywania wyceny Wartosci Aktywdw Netto i WartosSci
Aktywow Netto na Certyfikat w tym Dniu Wyceny. W takiej sytuacji, Dniem Wyceny Wartosci
Aktywow Netto i Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat bedzie pierwszy dzieh nastepujacy po
ustaniu przyczyny, z powodu ktérej Fundusz odstgpit od dokonania wyceny. Fundusz
niezwtocznie zawiadamia o przyczynach zawieszenia wyceny oraz publikuje informacje o
zawieszeniu i odwotaniu zawieszenia w trybie przekazania raportu biezgcego, a dodatkowo
moze zamies$ci¢ stosowng informacje na stronie internetowej Towarzystwa.



4. Wartos¢ Aktywdw Netto Funduszu ustala sie pomniejszajgc Warto$é Aktywow Funduszu w
danym Dniu Wyceny o jego zobowigzania w tym Dniu Wyceny.

5. Wartos¢ Aktywoéw Netto na Certyfikat jest ustalana poprzez podzielenie Wartosci Aktywow
Netto przez catkowitg liczbe Certyfikatow w tym Dniu Wyceny. Warto$¢ Aktywow Netto i
Wartos¢ Aktywdw na Certyfikat, ustalane sg z doktadnoscig do 2 (dwoch) miejsc po przecinku.

6. Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu oraz ustala Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu
oraz Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny w Dniach Wyceny. Dniem
Wyceny jest:

1) dzieh otwarcia ksigg rachunkowych,

2) kazdy ostatni dzien miesigca kalendarzowego, na ktéry przypada zwyczajna sesja na GPW,

3) dzienh przypadajacy na siedem dni przed rozpoczeciem przyjmowania zapisow na Certyfikaty
Inwestycyjne kolejnej emisiji,

4) dzien Wykupu,

5) dzien przydziatu Certyfikatow Inwestycyjnych.

7. Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania Funduszu ustala sie, wedtug wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej, z zastrzezeniem § 34 i 35 Statutu Funduszu. Towarzystwo
podejmuje decyzje o utworzeniu lub zwiekszeniu odpisu aktualizujgcego odnosnie danego
sktadnika lokat Funduszu, jezeli w ocenie Towarzystwa wycena skfadnika lokat sporzadzona
zgodnie z Zasadami Rachunkowosci nie odpowiada jego wartosci godziwej z uwzglednieniem
zasady ostroznej wyceny. Towarzystwo podejmuje decyzje o rozwigzaniu odpisu
aktualizujgcego lub jego zmniejszeniu, w przypadku ustania okolicznosci lub przyczyn, na
podstawie ktérych podjat decyzje o jego utworzeniu lub zwiekszeniu.



Sktadniki lokat notowane na Aktywnym Rynku

1. Warto$é godziwg sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w oparciu o
ostatnie kursy dostepne o godzinie 23:45 czasu polskiego w Dniu Wyceny.

2. Wartos¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na Aktywnym Rynku, jezeli Dzieh Wyceny jest
zwyktym dniem dokonywania transakcji na danym rynku, wyznacza sie wedtug ostatniego
dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na Aktywnym Rynku w Dniu
Wyceny:

- w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciggtych, na ktérych
wyznaczany jest kurs zamkniecia — w oparciu o kurs zamkniecia, a jezeli o godzinie 23:45
czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostepny kurs zamkniecia — w oparciu o ostatni
kurs dostepny o godzinie 23:45 czasu polskiego,

- w przypadku skfadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciggtych bez odrebnego
wyznaczania kursu zamkniecia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny na danym rynku
dostepny o godzinie 23:45 czasu polskiego,

- w przypadku skfadnikéw lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu o
ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, a jezeli o godzinie 23:45 czasu polskiego
na danym rynku nie bedzie dostepny kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu o
ostatni kurs dostepny o godzinie 23:45 czasu polskiego.

3. Wartos¢ godziwg sktadnikdéw lokat notowanych na Aktywnym Rynku, jezeli Dzieh Wyceny nie
jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na danym rynku, wyznacza sie wediug ostatniego
dostepnego kursu ustalonego zgodnie z metodami okreslonymi w pkt. 2 w poprzednim Dniu
Wyceny, skorygowanego zgodnie z zasadami okreslonymi zgodnie z pkt. 5.

4. Jezeli wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywdw jest znaczgco niski albo na danym
sktadniku aktywow nie zawarto zadnej transakc;ji, ostatni dostepny kurs jest ustalony zgodnie
z metodami okreslonymi w pkt. 2 i jest korygowany zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. 5.

5. W przypadkach, o ktérych mowa w pkt. 3 i pkt. 4 stosuje sie ponizsze metody wyznaczania
wartosci godziwej:

1. jesli a na Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika
lokat korzysta sie z kursu fixingowego;

2. jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metode okreslong w pkt 1), a na Aktywnym
Rynku dostepne sg ceny w zgtoszonych najlepszych ofertach kupna i sprzedazy, to
do wyceny wylicza sie Srednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z
tym, ze uwzglednienie wytgcznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne;

3. jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metody okreslone w pkt. 1)-2) —to do
wyceny stosuje sie wartos¢ oszacowang na podstawie danych dostepnych w serwisie
Bloomberg Generic, a jezeli dane te nie sg dostepne — to do wyceny stosuje sie
wartos¢ oszacowang przez Bloomberg Valuation (w pierwszej kolejnosci) lub
Bloomberg Fair Value (w drugiej kolejnosci), a jezeli oszacowania te nie sg dostepne
— stosuje sie wartos¢ oszacowang przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke
Swiadczacg tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te
jednostke przeptywéw pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem, przy czym
jednostke te uznaje sie za niezalezng, jezeli nie jest emitentem danego sktadnika
lokat i nie jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa;

4. jezeli niemozliwe jest zastosowanie metod okreslonych w pkt. 1)-3) — to stosuje sie
wycene w oparciu o publicznie ogtoszong na Aktywnym Rynku ceneg nierdznigcego
sie istotnie skfadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu
ekonomicznym



6.

W przypadku sktadnikéw lokat bedgcych przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym
Rynku, wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym, ustalanym zgodnie z
ponizszymi zasadami:

1. wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca
kalendarzowego;

2. kryterium wyboru rynku gtéwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym
skfadniku lokat w okresie ostatniego petnego miesigca kalendarzowego W przypadku
braku mozliwosci obiektywnego, wiarygodnego ustalenia wielko$ci wolumenu obrotu,
Fundusz stosuje mozliwe do zastosowania kryterium:

liczba zawartych transakcji na danym skfadniku lokat, lub

ilos¢ danego sktadnika lokat wprowadzonego do obrotu na danym rynku, lub

kolejnos¢ wprowadzania do obrotu, lub

mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku,

w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na

terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica, kryterium wyboru rynku gtéwnego jest

mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku;

8. w przypadku, gdy papier warto$ciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w

momencie, ktory nie pozwala na dokonanie poréwnania w petnym okresie wskazanym
w pkt 2) to ustalenie rynku giéwnego nastepuje:

a) poprzez porownanie obrotéw z poszczegoélnych rynkéw od dnia rozpoczecia
notowan do konca okresu poréwnawczego lub,

b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot papierem wartosciowym, wybor
rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotéw na poszczegélnych
rynkach z dnia pierwszego notowania.

Kontrakty terminowe notowane na Aktywnym Rynku wycenia sie wedtug: kursu okreslajgcego
stan rozliczenia funduszu i instytucji rozliczeniowe;j.

Nogakw

Papiery warto$ciowe dopuszczone do publicznego obrotu do momentu rozpoczecia notowan
na regulowanym rynku wycenia si¢ wedtug ceny ich nabycia, z uwzglednieniem zdarzen
majgcych wptyw na zmiane wartosci tych papieréw, z zachowaniem zasad ostroznej wyceny.

Sktadniki lokat nienotowane na Aktywnym Rynku

1.

1)

2)

Wartosc¢ sktadnikéw lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie, z zastrzezeniem
§ 35 ust. 4 Statutu Funduszu, nastepujgcy sposob:

w przypadku dtuznych papierow wartosciowych, listdw zastawnych, instrumentow rynku
pienieznego bedacych papierami wartosciowymi oraz innych papieréw wartosciowych
inkorporujgcych prawa majgtkowe odpowiadajgce prawom wynikajgcym z zaciggniecia dtugu
— wediug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, z uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci, jezeli
ich utworzenie okaze sie konieczne, przy czym skutek wyceny zalicza sie odpowiednio do
przychodow odsetkowych lub kosztéw odsetkowych;

dtuzne papiery wartosciowe zawierajgce wbudowane instrumenty pochodne:

a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg scisle powigzane z wycenianym
papierem dtuznym to wartos¢ catego instrumentu finansowego bedzie wyznaczana przy
zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny
uwzgledniajgc w swojej konstrukcji modele wyceny poszczegdlnych wbudowanych
instrumentéw pochodnych, zgodnie z § 35-36 Statutu Funduszu,

b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $cisle powigzane z
wycenianym papierem dtuznym, wéwczas wartos¢ wycenianego instrumentu finansowego
bedzie stanowi¢ sume wartosci dtuznego papieru warto$ciowego (bez wbudowanych
instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowe;j
oraz wartosci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele
wiasciwe dla poszczegdlnych instrumentéw pochodnych zgodnie z § 35 Statutu Funduszu.



3)

Jezeli jednak wartos¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢
wiarygodnie okreslona to taki instrument wycenia sie wg metody okreslonej w pkt. a)

w przypadku pozostatych skfadnikow lokat — wedtug wartosci godziwej spetniajgcej warunki
wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z § 35 Statutu Funduszu.

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, z uwzglednieniem
potencjalnych odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie okaze sie
konieczne.

Zobowigzania z tytutu zbycia papieréow 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 procentowe;.

W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej,
do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — wartos¢ godziwa wynikajgca z ksigg
rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang ceng nabycia
tego skfadnika i stanowi podstawe do wyliczeh skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach
wyceny. W szczegdlnosci w wyzej wymieniony sposob wycenia sie diuzne papiery
wartosciowe, od dnia ostatniego ich notowania do dnia wykupu.

Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych wycenia sie wedtug zasad
przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.

6. Zobowigzania z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych ustala sie wedtug
zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.

7. W przypadku sktadnikéw lokat Funduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku niebedacych
papierami dtuznymi stosuje sie ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwe;j:

1) w przypadku akcji — ich wartos¢ ustala sie wedtug wartosci godziwej wyznaczonej za
pomocg powszechnie uznanych metod estymaciji:

a) ostatnio dostepne ceny transakcyjne na wycenianym sktadniku lokat ustalone pomiedzy
niezaleznymi od siebie i niepowigzanymi ze sobg stronami

b) metody rynkowe, a w szczegdlnosci metode porownywalnych spétek gietdowych oraz
metode poréwnywalnych transakcji,

c) metody dochodowe, a w szczegdlnosci metode zdyskontowanych przeptywdw pienieznych,
d) metody ksiegowe, a w szczegdlnosci metode skorygowanej wartosci aktywow netto;

2) w przypadku warrantéw subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich wartos¢ wyznacza sie
przy uzyciu modelu, uwzgledniajgcego w szczegdlnosci warto$¢ godziwg akcji, na ktdre
opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢ wynikajgca z nabycia tych akcji w wyniku
realizacji praw przystugujgcych warrantom lub prawom poboru

3) w przypadku praw do akcji — ich wartos¢ wyznacza sie na podstawie publicznie ogtoszonej
na aktywnym rynku ceny nier6znigcego sieg istotnie sktadnika, w szczegolnosci o podobnej
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskazac takiego
skfadnika lokat, wedtug wartosci godziwej ustalonej zgodnie z pkt 1)

4) w przypadku kwitow depozytowych — ich warto$¢ wyznacza sie na podstawie publicznie
ogtoszonej na aktywnym rynku ceny papieru wartosciowego, w zwigzku, z ktérym zostat
wyemitowany kwit depozytowy

5) w przypadku innych papieréw warto$ciowych inkorporujgcych prawa majgtkowe
odpowiadajgce prawom wynikajgcym z akcji — ich wartos¢ wyznacza sie wedtug wartosci
godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktérych mowa w pkt 1)-4), w zaleznosci od
charakterystyki papieru wartosciowego

6) w przypadku depozytéw — ich wartos¢ stanowi warto$¢ nominalna powiekszona o odsetki
naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej

7) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnych i tytutdéw uczestnictwa
emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania majgce
siedzibe za granicg — wycena w oparciu o ostatnio ogtoszong warto$¢ aktywow netto na
jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem
zdarzen majgcych wptyw na ich wartos¢ godziwa, jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia



10.

wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa

8) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny
powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczegdlnosci w przypadku
kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stép procentowych — wg
modelu zdyskontowanych przeptywow pienieznych

9) w przypadku walut niebedacych depozytami — ich warto$¢ wyznacza sie po przeliczeniu
wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu wyliczonego na Dzien Wyceny dla danej
waluty przez Narodowy Bank Polski

Do czynnikéw uwzglednianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o ktérych mowa w
pkt.7.1), do wyceny sktadnikéw lokat, o ktérych mowa w pkt 7.1) naleza:

1) dostepnos¢ wystarczajagcych, wiarygodnych informaciji i danych wejsciowych do wyceny,
2) charakterystyka (profil dziatalnosci) oraz zatozenia dotyczgce dziatania spétki,

3) okres, jaki uptynat od ostatniej transakcji nabycia wycenianego sktadnika lokat przez
Fundusz,

4) okres, jaki uptynat od ostatnich transakc;ji, ktérych przedmiotem byt wyceniany sktadnik
lokat, zawartych przez podmioty trzecie bedgce niezaleznymi od siebie i niepowigzanymi ze
sobg stronami, o ktérych to transakcjach Fundusz posiada wiarygodne informacje,

5) wielko$¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika

Dane wejsciowe do modeli wyceny, o ktérych mowa w pkt.7.1) lit. b), pkt. 7.2) i pkt 7.8)
pochodzg z Aktywnego Rynku

Modele i metody wyceny, o ktérych mowa w pkt 7 i 8 ustalane sg w porozumieniu z
Depozytariuszem. Modele wyceny bedg stosowane w sposéb ciggly. Kazda ewentualna
zmiana wyceny bedzie prezentowana, w przypadku gdy zostata wprowadzona w pierwszym
potroczu roku obrotowego, kolejno w pétrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym
Funduszu, natomiast w przypadku gdy zmiany zostaty wprowadzone w drugim pétroczu roku
obrotowego, kolejno w rocznym oraz pétrocznym sprawozdaniu finansowym Funduszu

Sktadniki lokat denominowane w walutach obcych

1.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w
walucie, w ktoérej sg notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku, gdy nie sg notowane na
aktywnym rynku — w walucie, w ktérej sg denominowane.

Aktywa oraz zobowigzania, o ktérych mowa w pkt.1 wykazuje sie w walucie, w ktorej
wyceniane sg aktywa i ustalane zobowigzania Funduszu, po przeliczeniu wedtug ostatniego
dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Warto$¢ aktywdw notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank
Polski nie wylicza kursu, okresla sie w relacji do euro.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem nie wystgpity zmiany stosowanych zasad
rachunkowosci, w tym zmiany metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych oraz zmiany
metod wyceny oraz sposobu sporzgdzania sprawozdania finansowego.



