
 
 
 

 
 

Kwartalne skrócone sprawozdanie finansowe Open Finance Obligacji Przedsiębiorstw Rentier FIZ za okres od dnia 

1 października 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku 
 

 
 

1. POLITYKA RACHUNKOWOŚCI FUNDUSZU 
 

1.1. Przyjęte zasady rachunkowości 
 

1.1.1. Format oraz podstawa sporządzenia sprawozdania finansowego 
 

Sprawozdanie finansowe zostało przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 września 1994 r. 

o rachunkowości (tekst jednolity z dnia 11 marca 2013 r., Dz. U. z 2013 roku poz. 330 z późniejszymi 

zmianami) oraz rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych 
zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) („Rozporządzenie”). 

 
Sprawozdanie finansowe sporządzone jest w polskich złotych. Wszystkie wartości, o ile nie wskazano 

inaczej, podane są w zaokrągleniu do tysięcy złotych. 
 

1.1.2. Ujmowanie w księgach rachunkowych operacji dotyczących Funduszu 
 

1. Operacje dotyczące Funduszu ujmuje się w księgach rachunkowych w okresie, którego dotyczą. 

2. Nabyte składniki lokat ujmuje się w księgach rachunkowych według ceny nabycia obejmującej 
prowizję maklerską. 

3. Składniki lokat nabyte nieodpłatnie posiadają cenę nabycia równą zero. 

4. W przypadku dłużnych papierów wartościowych z naliczanymi odsetkami wartość według wyceny 
na dzień wyceny ustaloną w stosunku do ich wartości nominalnej i wartość naliczonych odsetek 

ujmuje się w księgach rachunkowych odrębnie. Przychody odsetkowe oraz odpisy dyskonta lub 
amortyzacja premii (wyznaczone przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej)  ujmowane są 

w księgach rachunkowych następnego dnia po dniu rozliczenia transakcji kupna dłużnych 
papierów wartościowych o ile z warunków emisji wynika, że odsetki są należne. W przypadku 

sprzedaży dłużnych papierów wartościowych przychód z tytułu odsetek należnych od dnia 

zawarcia transakcji sprzedaży do dnia rozliczenia transakcji sprzedaży jest rozliczany w czasie, w 
wysokości wynikającej z warunków emisji. Na potrzeby ustalenia skorygowanej ceny nabycia 

dłużnego papieru wartościowego przyjmuje się następujące założenia: a/ pierwszy przepływ 
następuje w dacie rozliczenia transakcji kupna, b/ przyszłe przepływy odsetkowe przewidziane są 

na datę zakończenia okresu odsetkowego, zgodnie z warunkami emisji. 

5. Składniki lokat nabyte albo zbyte przez fundusz z wydzielonymi funduszami na rzecz jednego z 
funduszy ujmuje się w księgach rachunkowych funduszu wskazanego w złożonym zleceniu lub 

zawartej umowie.  

6. Składniki lokat nabyte albo zbyte przez fundusz z wydzielonymi funduszami na rzecz kilku 

funduszy na podstawie jednego zlecenia lub jednej umowy ujmuje się w księgach rachunkowych 

każdego z funduszy, na rzecz którego zostało złożone zlecenie albo została zawarta umowa w 
liczbie wskazanej dla każdego funduszu odpowiednio w zleceniu lub umowie. 

7. Składniki lokat funduszu otrzymane w zamian za inne składniki mają przypisaną cenę nabycia 
wynikającą z ceny nabycia tych składników lokat, w zamian za które zostały otrzymane, 

skorygowaną o ewentualne dopłaty lub otrzymane przychody pieniężne. 



 
 
 

 
 

8. Zysk lub stratę ze zbycia lokat z zastrzeżeniem pkt. 9 wylicza się metodą „najdroższe sprzedaje 

się jako pierwsze”, która polega na przypisaniu sprzedanym składnikom najwyższej ceny nabycia 
danego składnika lokat, a w przypadku składników wycenianych w wysokości skorygowanej ceny 

nabycia – oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyższej bieżącej 
wartości księgowej. 

9. Przy wyliczaniu zysku lub straty ze zbycia lokat nie stosuje się metody, o której mowa w pkt. 8 do 
składników lokat będących przedmiotem następujących transakcji: pożyczki papierów 

wartościowych, BuySellBack oraz SellBuyBack. 

10. W przypadku wygaśnięcia zobowiązań z tytułu wystawionych opcji uznaje się, że wygaśnięciu 
podlegają kolejno te zobowiązania, z tytułu których zaciągnięcia otrzymano najniższą premię 

netto. 

11. Zysk lub stratę ze zbycia walut wylicza się zgodnie z metodą określoną w pkt 8. 

12. W przypadku gdy danego dnia dokonuje się transakcji zbycia i nabycia danego składnika lokat, w 

pierwszej kolejności ujmuje się nabycie danego składnika. 

13. Przysługujące prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje się w księgach 

rachunkowych w dniu, w którym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz 
pierwszy kurs nieuwzględniający wartości tego prawa poboru. 

14. Niewykorzystane prawo poboru akcji uznaje się za zbyte według wartości równej zero, w dniu 
następnym po dniu wygaśnięcia tego prawa. 

15. Papiery wartościowe nowej emisji ujmuje się w księgach rachunkowych w dniu, w którym zostały 

spełnione łącznie dwa warunki: a/dokonano wpłaty z tytułu subskrypcji oraz b/ wpłynęło 
potwierdzenie przydziału tych papierów lub została zawarta umowa objęcia składników lokat. 

16. Należną dywidendę z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje się w księgach rachunkowych 
w dniu, w którym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs 

nieuwzględniający wartości tego prawa do dywidendy. 

17. Przysługujące prawa z instrumentów finansowych nienotowanych na aktywnym rynku (prawa 
poboru, prawa do akcji, dywidenda) ujmuje się w księgach rachunkowych w dniu następnym po 

dniu ustalenia tych praw o ile informacje o tym dniu są podane przez emitenta lub w dniu w 
którym wartość instrumentu finansowego uwzględnia wartość dywidendy. 

18. Nabycie lub zbycie składników lokat przez fundusz ujmuje się w księgach rachunkowych funduszu 
albo funduszu w dacie zawarcia umowy. 

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

20. Składniki lokat nabyte lub zbyte przez fundusz w dniu wyceny po momencie, o którym mowa w § 
24 ust. 3 Rozporządzenia o rachunkowości uwzględnia się w najbliższej wycenie aktywów 

funduszu i ustaleniu jego zobowiązań, z zastrzeżeniem poniższych zapisów:  

20.1. jeżeli prawidłowe potwierdzenie zawarcia transakcji wystawione przez kontrahenta 

wpłynie do godziny 12-tej w dniu dokonywania wyceny za Dzień Wyceny, transakcja 

zostanie ujęta w Dniu Wyceny, 

20.2. jeżeli nie jest możliwe uzyskanie potwierdzenia wystawionego przez kontrahenta w 

terminie określonym w pkt 20.1, albo zawarte istotne parametry transakcji są niezgodne z 
parametrami, wskazanymi przez Zarządzającego Funduszem, transakcję ujmuje się w 

najbliższej wycenie aktywów, po uzyskaniu prawidłowego potwierdzenia zawarcia 

transakcji, najpóźniej w dniu rozliczenia transakcji. 



 
 
 

 
 

21. Operacje dotyczące funduszu ujmuje się w walucie polskiej, oraz w walucie, w której są wyrażone 

- po przeliczeniu według średniego kursu wyliczonego przez Narodowy Bank Polski na dzień ujęcia 
tych operacji w księgach rachunkowych funduszu, z zastrzeżeniem pkt. 22. 

22. Jeżeli operacje dotyczące funduszu są wyrażone w walutach, dla których Narodowy Bank Polski 
nie wylicza kursu – ich wartość określa się w relacji do waluty wskazanej przez fundusz w 

statucie. 

23. W przypadku funduszu z wydzielonymi funduszami zobowiązania rozlicza się proporcjonalnie na 

fundusze, z zastosowaniem średniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez NBP, z dnia 

zawarcia przez fundusz umowy powodującej powstanie zobowiązania proporcjonalnego 

24. Transakcje FX zawarte  na walutę spot nie traktuje się jako składniki lokat funduszu. Transakcje 

FX ujmowane są w księgach na podstawie potwierdzenia zawarcia transakcji w Dniu Wyceny, w 
którym transakcja została zawarta. 

25. Transakcje FX zawarte na datę waluty dłuższą niż spot (transakcje forward) traktuje się jako 

składniki lokat funduszu. W takim przypadku transakcje ujmowane są w księgach na podstawie 
potwierdzenia zawarcia transakcji w Dniu Wyceny. Nie traktuje się jako transakcję forward 

transakcji wymiany walut, których data rozliczenia jest późniejsza niż spot na skutek 
występowania dni świątecznych dla wymienionej waluty i związanymi z nimi przesunięciami  

rozliczenia. 

26. Przychody z lokat obejmują w szczególności: 

-dywidendy i inne udziały w zyskach, 

-przychody odsetkowe, 
-dodatnie saldo różnic kursowych powstałe w związku z wyceną środków pieniężnych, należności 

oraz zobowiązań w walutach obcych. 

27. Koszty funduszu obejmują w szczególności: 

- koszty odsetkowe, 

- koszty związane z posiadaniem nieruchomości, 
- ujemne saldo różnic kursowych powstałe w związku z wyceną środków pieniężnych, należności 

oraz zobowiązań w walutach obcych 

28. Fundusz tworzy rezerwę na przewidywane wydatki o ile ich poniesienie jest przewidziane w 

Statucie funduszu. 

29. Płatności z tytułu kosztów funduszu zmniejszają uprzednio utworzoną rezerwę. 

30. Preliminarz kosztów zawiera pozycje w wysokości uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek 

okresowych odpowiednio do częstotliwości ustalania wartości aktywów netto w dniach wyceny. 

31. Koszty odsetkowe z tytułu kredytów i pożyczek zaciąganych przez fundusz rozlicza się w czasie 

przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 

32. Dniem wprowadzenia do ksiąg zmiany kapitału wpłaconego albo wypłaconego jest dzień zbycia 

lub odkupienia certyfikatów inwestycyjnych przy zastosowaniu wartości aktywów netto na 

certyfikat inwestycyjny, wyznaczonej zgodnie z pkt. 33. 

33. Na potrzeby określenia wartości aktywów netto na certyfikat inwestcyjny w określonym dniu 

wyceny, nie uwzględnia się zmian w kapitale wpłaconym oraz zmian kapitału wypłaconego, 
związanych z wpłatami lub wypłatami, ujmowanymi zgodnie z pkt. 32. 

  



 
 
 

 
 

1.1.3. Zasady wyceny aktywów Funduszu 
 

A. Zasady ogólne 

1. Wartość godziwą składników lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza się w oparciu o 
dostępne kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny. 

2. Aktywa funduszu wycenia się, a zobowiązania funduszu ustala się w Dniu Wyceny. Dzień Wyceny 
to: 

2.1. Dzień Giełdowy przypadający na 20 dzień każdego miesiąca kalendarzowego, lub gdy w 

danym miesiącu 20 dzień nie jest Dniem Giełdowym to na najbliższy Dzień Giełdowy 
przypadający po 20 dniu danego miesiąca kalendarzowego. Dzień Giełdowy to dzień, w 

którym odbywa się regularna sesja na Giełdzie Papierów Wartościowych w Warszawie, 

2.2. na 7 (siedem) dni przed rozpoczęciem przyjmowania zapisów na Certyfikaty Inwestycyjne 

kolejnej emisji Funduszu, 

2.3. na 7 (siódmy) Dzień Giełdowy poprzedzający dzień rozpoczęcia likwidacji Funduszu, 

2.4. na dzień sporządzenia sprawozdania finansowego Funduszu, 

2.5. na Dzień Wykupu. 

3. Wartość Aktywów Netto funduszu na Certyfikat Inwestycyjny jest równa Wartości Aktywów Netto 

funduszu w Dniu Wyceny podzielonej przez liczbę wszystkich certyfikatów inwestycyjnych, które 
w tym Dniu są w posiadaniu uczestników funduszu. 

4. Wartość Aktywów Netto funduszu ustala się pomniejszając aktywa funduszu o jego zobowiązania 

w Dniu Wyceny. 

5. Księgi rachunkowe Funduszu prowadzone są w walucie polskiej i w taki sposób, aby na każdy 

Dzień Wyceny było możliwe określenie Wartości Aktywów Netto Funduszu. Księgi rachunkowe 
prowadzone są odrębnie dla każdego Funduszu. 

 

B. Wycena składników notowanych na aktywnym rynku, wybór rynku głównego 

Z zastrzeżeniem zapisów dotyczących lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku, zgodnie z 

postanowieniami poniższymi, wyceniane są następujące kategorie lokat Funduszy: akcje, warranty 
subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, listy zastawne, dłużne papiery 

wartościowe, Instrumenty Pochodne, certyfikaty inwestycyjne oraz tytuły uczestnictwa emitowane przez 

fundusze zagraniczne oraz instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą. 

Wartość godziwą składników lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza się w następujący 

sposób: 

 

1. według ostatniego dostępnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego: 

 
1.1. w przypadku składników lokat notowanych w systemie notowań ciągłych, w którym 

wyznaczany i ogłaszany jest kurs zamknięcia – w oparciu o kurs zamknięcia lub w oparciu o 
ostatni dostępny w momencie dokonywania wyceny kurs danego składnika lokat, 

1.2. w przypadku składników lokat notowanych w systemie notowań ciągłych bez odrębnego 
wyznaczania kursu zamknięcia – w oparciu o cenę średnią transakcji ważoną wolumenem 

obrotu z ostatniego dnia, w którym zawarto transakcję, z zastrzeżeniem, że jeżeli na 

Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny składnika lokat korzysta 
się z kursu fixingowego, 



 
 
 

 
 

1.3. w przypadku składników lokat notowanych w systemie notowań jednolitych – w oparciu o 

ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, 

 

2. jeżeli w Dniu Wyceny niedostępna jest cena transakcyjna, a na Aktywnym Rynku organizowana 
jest sesja fixingowa, to do wyceny składnika lokat korzysta się z kursu fixingowego. 

 
3. jeżeli w Dniu Wyceny niedostępne są kursy wyznaczone zgodnie z pkt. 1 i 2 w szczególności, gdy 

na danym składniku lokat nie zawarto żadnej transakcji lub jeżeli Dzień Wyceny nie jest zwykłym 

dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, ostatni dostępny w momencie dokonywania 
wyceny kurs jest korygowany w sposób umożliwiający uzyskanie wiarygodnie oszacowanej 

wartości godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi poniżej, 
 

3.1. jeżeli w Dniu Wyceny na Aktywnym Rynku dostępne są ceny w zgłoszonych najlepszych 

ofertach kupna i sprzedaży – do wyceny wylicza się średnią arytmetyczną z publikowanych 
ofert kupna i sprzedaży z zastrzeżeniem, że uwzględnienie wyłącznie ceny w ofertach 

sprzedaży jest niedopuszczalne, 
 

3.2. jeżeli w Dniu Wyceny nie jest możliwe zastosowanie metody określonej w pkt 3.1 powyżej, w 
przypadku dłużnych papierów wartościowych, w tym listów zastawnych, dopuszcza się 

przyjęcie za wartość godziwą wartość oszacowaną przez serwis Bloomberg (w pierwszej 

kolejności wykorzystana zostanie wartość publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej – 
BVAL). W szczególnych przypadkach, jeżeli wszystkie powyżej wskazane metody wyceny nie 

umożliwią oszacowania wartości godziwej, zostanie ona wyznaczona w oparciu o model 
zdyskontowanych przepływów pieniężnych lub poprzez oszacowanie wartości godziwej 

zgodnie z zapisami pkt C.12 poniżej, 

3.3. w przypadku innych składników lokat, jeżeli wszystkie wskazane powyżej metody wyceny nie 
umożliwią oszacowania wartości godziwej, Fundusz dokona wyceny zgodnie z zapisami pkt 

C.12 poniżej. 

 

4. w przypadku, gdy składnik lokat jest przedmiotem obrotu na więcej niż jednym Aktywnym Rynku, 
wartością godziwą jest kurs ustalony na rynku głównym. Przy wyborze rynku głównego dla 

danego składnika lokat Fundusz będzie kierował się następującymi zasadami: 

 
4.1. wyboru rynku głównego dokonuje się na koniec każdego kolejnego miesiąca 

kalendarzowego, 

4.2. kryterium wyboru rynku głównego jest wolumen obrotu na Aktywnym Rynku, na którym 

musi być zawarta przynajmniej 1 transakcja na danym składniku lokat w okresie ostatniego 

miesiąca kalendarzowego, gdy niemożliwe jest ustalenie rynku głównego zgodnie z 
powyższym, dopuszcza się, do momentu kolejnego wyboru rynku, przyjęcie za wartość 

godziwą wartość oszacowaną przez serwis Bloomberg (w pierwszej kolejności wykorzystana 
zostanie wartość publikowana jako Bloomberg Generic, w drugiej – BVAL), 

4.3. w przypadku, gdy papier wartościowy nowej emisji wprowadzany jest do obrotu w momencie 

niepozwalającym na dokonanie porównania w okresie wskazanym w punkcie 4.2, to wycena 
tego papieru wartościowego opiera się o rynek, w którym jako pierwszym ustalona została 

cena, zgodnie z pkt. 1, 2 i 3. Zapis ten nie dotyczy dłużnych papierów wartościowych nie 
będących obligacjami Skarbu Państwa, do których zastosowanie ma pkt 4.4.1 poniżej, 

4.4. do momentu ustalenia ceny papieru wartościowego nowej emisji zgodnie z postanowieniami 
powyższymi, na potrzeby wyceny przyjmuje się, że jego wartość jest równa wartości nabycia, 



 
 
 

 
 

z uwzględnieniem zmian wartości tych papierów spowodowanych zdarzeniami mającymi 

wpływ na ich wartość z zachowaniem zasady ostrożnej wyceny i z zastrzeżeniem pkt .4.4.1: 

4.4.1. Do momentu ustalenia ceny papieru nowej emisji zgodnie z ustaleniami punktu 1, 2 i 

3 dłużne papiery wartościowe, nie będące obligacjami Skarbu Państwa, wyceniane są 
w w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy 

procentowej, 

4.4.2. Od następnego dnia po dniu zakończeniu oficjalnych notowań do dnia wykupu 

dłużne papiery wartosciowe wyceniane są w skorygowanej cenie nabycia, 

oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej 

4.4.3. Towarzystwo będzie każdorazowo informowało o zdarzeniach mających wpływ na 

wartość papierów. 

 

C. Składniki lokat Funduszu nienotowane na aktywnym rynku 

Wartość składników lokat Funduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza się, z zastrzeżeniem 

postanowień dotyczących pożyczki papierów wartościowych, w następujący sposób: 

1. dłużne papiery wartościowe, listy zastawne, weksle oraz Instrumenty Rynku Pieniężnego będące 
papierami wartościowymi, papiery wartościowe inkorporujące prawa z zaciągnięcia długu przez 

spółki, których akcje stanowią składnik Aktywów Funduszu wycenia się w skorygowanej cenie 

nabycia,, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej z uwzględnieniem 
potencjalnych odpisów z tytułu trwałej utraty wartości, jeżeli ich utworzenie okaże się konieczne. 

2. dłużne papiery wartościowe zawierające wbudowane Instrumenty Pochodne 

2.1. w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentów pochodnych i ryzyka z nim związane 

są ściśle powiązane z charakterem wycenianego papieru dłużnego i ryzykami z nim 

związanymi wartość tego papieru dłużnego będzie wyznaczana przy zastosowaniu 
odpowiedniego dla danego papieru dłużnego modelu wyceny; zastosowany model wyceny w 

zależności od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego lub charakterystyki 
sposobu naliczania oprocentowania będzie uwzględniać w swojej konstrukcji modele wyceny 

poszczególnych wbudowanych instrumentów pochodnych, zgodnie z pkt. 6 poniżej. 
Wbudowany instrument pochodny nie będzie wykazywany w księgach rachunkowych 

odrębnie, 

2.2. w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentów pochodnych i ryzyka z nim związane 
nie są ściśle powiązane z charakterem wycenianego papieru dłużnego i ryzykami z nim 

związanymi, wbudowany instrument pochodny wyceniany jest w oparciu o modele właściwe 
dla poszczególnych instrumentów pochodnych zgodnie z pkt. 6 poniżej i wykazywany jest w 

księgach rachunkowych odrębnie. Wartość wycenianego papieru stanowi sumę wyceny 

dłużnego papieru wartościowego (bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej 
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny wbudowanych instrumentów 

pochodnych, wyznaczonej zgodnie ze zdaniem poprzednim. 

3. akcje,  prawa do akcji i inne udziałowe instrumenty finansowe ujmuje się na dzień ich nabycia 

albo objęcia według ceny nabycia. Na Dzień Wyceny wartość składników lokat, o których mowa w 

zdaniu poprzednim, dokonywana jest według wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej, 
zgodnie z postanowieniami pkt. 12 oraz pkt. 13 poniżej, w szczególności: 

3.1. prawa nowej emisji oraz prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku, wycenia się 
według cen akcji, z którymi będą asymilowane, o ile akcje są notowane na aktywnym rynku. 

Prawa nowej emisji oraz prawa do akcji, dla których nie istnieją inne serie akcji notowane na 



 
 
 

 
 

aktywnym rynku tego samego emitenta, bądź wartość wyznaczona zgodnie ze zdaniem 

poprzednim nie odzwierciedla wartości godziwej, wycenia się w oparciu o ostatnią ceną po 
jakiej nabywano te prawa na rynku pierwotnym lub pierwszej ofercie publicznej, powiększoną 

o wartość nabycia prawa poboru niezbędnego do ich objęcia w dniu wygaśnięcia prawa 
poboru. 

4. warranty subskrypcyjne, i prawa poboru – w oparciu o modele wyceny tych lokat uwzględniające 
w szczególności wartość godziwą akcji, na które opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartość 

wynikającą z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przysługujących warrantom lub prawom 

poboru; przy czym, w przypadku, gdy akcje emitenta nie są notowane na Aktywnym Rynku, cena 
akcji zastosowana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z postanowieniem pkt. 3 powyżej. 

5. kwity depozytowe – z wykorzystaniem modelu uwzględniającego w szczególności wartość 
godziwą papieru wartościowego, w związku z którym został wyemitowany kwit depozytowy. 

6. Instrumenty Pochodne - w wartości godziwej w oparciu o metody wskazane w pkt 12 poniżej w 

szczególności 

6.1. w przypadku kontraktów terminowych - model zdyskontowanych przepływów pieniężnych 

6.2. w przypadku opcji: 

  - europejskich: model Blacka-Scholesa 

- egzotycznych: model skończonych różnic, model Monte Carlo lub drzewa dwumianowego, przy 
czym dopuszczalne jest również stosowanie wzorów analitycznych będących modyfikacją modelu 

Blacka-Scholesa uwzględniających charakterystykę wycenianej opcji egzotycznej. 

7. jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych i specjalistycznych funduszy 
inwestycyjnych otwartych z siedzibą na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, certyfikaty 

inwestycyjne emitowane przez fundusze inwestycyjne zamknięte i tytuły uczestnictwa emitowane 
przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą - 

w oparciu o ostatnio ogłoszoną wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa, certyfikat 

inwestycyjny lub tytuł uczestnictwa, z uwzględnieniem zdarzeń mających wpływ na wartość 
godziwą, jakie miały miejsce po dniu ogłoszenia wartości aktywów netto na jednostkę 

uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytuł uczestnictwa. 

8. Instrumenty Rynku Pieniężnego niebędące papierami wartościowymi - w wartości godziwej, 

ustalonej za pomocą odpowiedniego dla danego instrumentu modelu i metody, do którego dane 
będą pochodzić z Aktywnego Rynku. 

9. depozyty – w wartości godziwej wynikającej z sumy wartości nominalnej oraz naliczonych 

odsetek, przy czym kwotę naliczonych odsetek ustala się przy zastosowaniu Efektywnej Stopy 
Procentowej. 

10. waluty nie będące depozytami – po przeliczeniu według ostatniego dostępnego średniego kursu 
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. 

11. wierzytelności - w wartości godziwej ustalonej w oparciu o metody wskazane w pkt  12 poniżej. 

12. za wiarygodnie oszacowaną wartość godziwą uznaje się wartość wyznaczoną poprzez: 

12.1. oszacowanie wartości składnika lokat przez wyspecjalizowaną, niezależną jednostkę 

świadczącą tego rodzaju usługi, o ile możliwe jest rzetelne oszacowanie przez tę jednostkę 
przepływów pieniężnych związanych z tym składnikiem lokat, 

12.2. zastosowanie właściwego modelu wyceny składnika lokat, o ile wprowadzone do tego 

modelu dane wejściowe pochodzą z Aktywnego Rynku 

12.3. oszacowanie wartości składnika lokat za pomocą powszechnie uznanych metod estymacji 



 
 
 

 
 

12.4. oszacowanie wartości składnika lokat, dla którego nie istnieje Aktywny Rynek, na 

podstawie publicznie ogłoszonej na Aktywnym Rynku ceny nieróżniącego się istotnie składnika, w 
szczególności o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym. 

13. za powszechnie uznane metody estymacji przyjmuje się między innymi: 

13.1. metody rynkowe, w szczególności metodę porównywalnych spółek giełdowych oraz 

wskaźników wartości rynkowej spółek emitentów o podobnym profilu i zakresie działania, 

13.2. metody dochodowe, w szczególności metodę zdyskontowanych przepływów pieniężnych, 

13.3. metody księgowe, w szczególności metodę skorygowanej wartości aktywów netto, 

13.4. ostatnio dostępne ceny transakcyjne dotyczące danego składnika lokat, w szczególności 
cenę nabycia. 

Modele i metody wyceny, o których mowa powyżej, będą stosowane w sposób ciągły. Każda zmiana 
modelu i metody wyceny będzie publikowana w sprawozdaniu finansowym Funduszu przez dwa kolejne 

lata.  

Modele i metody wyceny składników lokat Funduszu, o których mowa powyżej, podlegają uzgodnieniu z 
Depozytariuszem zgodnie z uzgodniona procedurą.  

W przypadku przeszacowania składnika lokat Funduszu dotychczas wycenianego w wartości godziwej, 
do wysokości skorygowanej ceny nabycia – wartość godziwa wynikająca z ksiąg rachunkowych 

Funduszu stanowi, na dzień przeszacowania, nowo ustaloną skorygowaną cenę nabycia. 

 

D. Szczególne zasady wyceny składników lokat i ustalania zobowiązań 

1. Należności z tytułu udzielonej pożyczki papierów wartościowych oraz zobowiązania z tytułu 
otrzymanej pożyczki papierów wartościowych wycenia się według zasad przyjętych dla tych 

papierów wartościowych. Przedmiotem pożyczki papierów wartościowych mogą być wszystkie 
papiery wartościowe, których nabycie jest dopuszczalne przez Fundusz. 

 

2. Papiery wartościowe nabyte przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu, wycenia się, 
począwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodą skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy 

zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej. Zobowiązania z tytułu zbycia papierów wartościowych, 
przy zobowiązaniu się Funduszu do odkupu, wycenia się, począwszy od dnia zawarcia umowy 

sprzedaży, metodą korekty różnicy pomiędzy ceną odkupu a ceną sprzedaży, przy zastosowaniu 
Efektywnej Stopy Procentowej. 

 

3. Aktywa oraz zobowiązania Funduszu denominowane w walutach obcych wycenia się lub ustala w 
walucie, w której są notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku, gdy nie są notowane na 

Aktywnym Rynku – w walucie, w której są denominowane. Aktywa oraz zobowiązania Funduszu, o 
których mowa powyżej, wykazuje się w PLN, po przeliczeniu według ostatniego dostępnego 

średniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Wartość Aktywów 

Funduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla których Narodowy Bank Polski nie 
wylicza kursu, określa się w relacji do waluty USD, a jeżeli nie jest to możliwe - do waluty EUR. 

 
1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowości 

 

W okresie sprawozdawczym nie miały miejsca zmiany stosowanych przez Fundusz zasad rachunkowości, 
które miałyby wpływ na sposób wyceny Funduszu, sposób ujmowania operacji w księgach 

rachunkowych oraz sposób sporządzania sprawozdania finansowego.  


