Raport niezaleznego biegtego rewidenta z przegladu péirocznego sprawozdania finansowego
obejmujgcego okres od 1 stycznia 2018 roku do 30 czerwca 2018 roku

Dla Zgromadzenia Inwestorow EQUES Akumulacji Majatku Fundusz Inwestycyjny Zamkniety oraz dla Rady Nadzorczej
Eques Investment Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Wprowadzenie
Przeprowadziliémy przeglad zatgczonego podtrocznego sprawozdania finansowego EQUES Akumulacji Majatku Fundusz

Inwestycyjny Zamkniety (,,Fundusz”) z siedziba w Gdansku, ul. Chiopska 53, za okres od 1 stycznia 2018 roku do 30 czerwca
2018 roku, na ktdre sktadajg sie:

-  wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

—  zestawienie lokat na dzieri 30 czerwea 2018 roku wykazujace lokaty w kwocie 56 573 tysiecy ztotych,

—  bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2018 roku, ktory wykazuje aktywa netto w kwocie 73 437 tysiecy ztotych,

—  rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 30 czerwca 2018 roku wykazujacy ujemny
wynik z operacji w kwocie -1 219 tysiecy ztotych,

— zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 30 czerwca 2018 roku, wykazujace
zmniejszenie wartosci aktywow netto o kwote 16 764 tysiecy ztotych,

- rachunek przeptywdw pienieznych za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 30 czerwca 2018 roku wykazujgcy
zwiekszenie stanu srodkow pienieznych o kwote 13 040 tysiecy ztotych,

— noty objasniajace,

— informacja dodatkowa.

Eques Investment Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zarzadzajace Funduszem (,Towarzystwo”) jest
odpowiedzialne za sporzadzenie pdtrocznego sprawozdania finansowego i za jego rzetelng prezentacje zgodnie z ustawa z
dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2018 r. poz. 395 z pdzn. zm.), zwang dalej , ustawa o rachunkowoéci”,
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, w tym w szczegdlnosci z rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia
24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku nr 249, poz.
1859), zwanym dalej ,rozporzadzeniem w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych” oraz innymi
obowigzujgcymi przepisami prawa. My jestesmy odpowiedzialni za sformutowanie wniosku na temat pétrocznego

sprawozdania finansowego na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadzilismy zgodnie z Krajowym Standardem Przegladu 2410 w brzmieniu Miedzynarodowego Standardu
Ustug Przegladu 2410 Przeglgd srodrocznych informacji finansowych przeprowadzony przez niezaleinego bieglego rewidenta
jednostki przyjetym uchwata nr 2041/37a/2018 Krajowe]j Rady Biegtych Rewidentdw z dnia 5 marca 2018 roku.

Przeglad sprawozdania finansowego polega na kierowaniu zapytan przede wszystkim do osdb odpowiedzialnych za kwestie

finansowe i ksiggowe, przeprowadzaniu procedur analitycznych oraz innych procedur przegladu.

Przeglad ma istotnie wezszy zakres niz badanie przeprowadzane zgodnie z Krajowymi Standardami Badania w brzmieniu
Miedzynarodowych Standardéw Badania przyjetymi uchwata nr 2041/37a/2018 Krajowej Rady Biegtych Rewidentdw z dnia
5 marca 2018 roku. Na skutek tego przeglad nie wystarcza do uzyskania pewnosci, ze wszystkie istotne kwestie, ktore
zostatyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaly ujawnione. W zwiazku z tym nie wyrazamy opinii z badania na temat

tego pofrocznego sprawozdania finansowego.
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Raport 1 leznego biegltego rewi z przeglqdu pétrocznego sprawezdania finansowego
EQUES Akumulacii Majgtku Fundusz Inwestycyjny Zamkniety .
20 okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2018 roku do 30 czerwca 2018 roku

Wniosek

Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu stwierdzamy, ze nic nie zwrdcito naszej uwagi, co kazaloby nam sadzié,
ze zataczone pétroczne sprawozdanie finansowe nie przekazuje rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji majatkowej i finansowej
Funduszu na dzieri 30 czerwca 2018 roku oraz jego wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2018 roku do 30 czerwca 2018
roku zgodnie z ustawa o rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, w tym w szczegolnosci
z rozporzadzeniem w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych oraz innymi obowiazujacymi

przepisami prawa i przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci.

List Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Funduszu oraz oswiadczenie depozytariusza

Do sprawozdania finansowego dotaczono list Towarzystwa skierowany do uczestnikow Funduszu oraz os$wiadczenie
depozytariusza o zgodnosci danych dotyczacych stanow aktywow Funduszu, w tym w szczegdlnoscei aktywow zapisanych
na rachunkach pienieznych i rachunkach papierdw wartosciowych oraz pozytkdw z tych aktywdw przedstawionych

w sprawozdaniu finansowym, ze stanem faktycznym.

ierpnia 2018 roku
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INVESTMENT

TFI SA Warszawa, dnia 24 sierpnia 2018 roku

LIST DO UCZESTNIKOW
EQUES Akumulacji Majatku Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego

Szanowni Panstwo,

ninigjszym przedstawiamy polroczne sprawozdanie finansowe EQUES Akumulacji Majatku Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego, obejmujace okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2018 roku do 30 czerwca 2018 roku.

Wartos¢ aktywow netto Funduszu na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 734 min ziotych. Zgodnie z danymi
przedstawionymi w sprawozdaniu finansowym wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na dzien 30 czerwca 2018 roku
wyniosta 1.041,80 ziotych, cooznacza spadek wartosci certyfikatu inwestycyjnego Funduszu w okresie sprawozdawczym
01,36%.

W pierwszym poifroczu 2018 roku z sukcesem zostato przeprowadzonych pie¢ emisji certyfikatow inwestycyjnych o tacznej
wartosci ponad 5,6 min ziotych. Ponadto, Fundusz zrealizowat na rzecz Uczestnikow wyplaty z tytulu wykupu certyfikatow
w tacznej kwocie ponad 21,1 min zlotych.

| poirocze 2018 nie nalezalo do udanych na krajowym rynku akcji. Wszystkie kluczowe indeksy na GPW zakonczyly pierwsze
polrocze wysokimi stratami: indeks szerokiego rynku WIG -12,2%, $rednie spotki MWIG40 -12,9%, male spotki SWIG80 -13,1%.
Za przeceng staly zaréwno czynniki fundamentalne jak i ptynnosciowe. Spétki przemystowe prezentowaly stabsze od oczekiwan
wyniki za sprawg rosnacych kosztéw pracy i cen surowcow. Z kolei sektor bankowy, mocno reprezentowany na GPW, cierpiat
z uwagi na oddalajaca sie perspektywe podwyzek stop procentowych. Akcjom nie pomagata rowniez stala presja podazowa
ze strony krajowych TFI, ktére przez wiele miesiecy notowaly umorzenia z funduszy akcji. Rynkowi cigzyla takze perspektywa
reklasyfikacji Polski w ramach indeksu FTSE z Emerging Markets do Developed Markets, co rodzi obawy o podaz akcji ze strony
inwestoréw, ograniczonych swoim mandatem inwestycyjnym tylko do rynkéw wschodzacych. Zdecydowanie lepiej radzity sobie
rynki rozwiniete, zwlaszcza amerykanskie indeksy: S&P500 wzrést 1,7%, a lider hossy — indeks spotek technologicznych Nasdag
zyskal az 8,8%. Po rekordowej pierwszej polowie stycznia 2018 roku na rynkach finansowych rozpoczeta sie glebsza korekta
i powr6t wysokiej zmiennosci. Jej bezposrednim powodem byta przecena na rynku obligacji w USA i rosnace obawy o wplyw
na gospodarke szybszej sciezki podwyzek stop procentowych w kolejnych latach. Na przelomie lutego i marca otoczenie rynkowe
uleglo drastycznemu pogorszeniu w zwigzku z zapowiedzig Donalda Trumpa dotyczacq wprowadzenie taryf celnych, gtownie
na chifskie produkty, co wywolalo szybka reakcje odwetowa ze strony Panstwa Srodka. W sytuacji napie¢ geopolitycznych
nastgpito umocnienie dolara, dodatkowo spotegowane przez podwyzki stop procentowych w USA, a takze odplyw kapitatu
z Rynkéw Wschodzacych na czym ucierpiata rowniez GPW w Warszawie.

Fundusz Eques Akumulacji Majatku FIZ realizowat ostrozng polityke inwestycyjng. Srednia ekspozycja na rynek akcji znalazia sie
na poziomie 12,93%. Znaczaca czes¢ portfela zaangazowana byla w krotko i $rednioterminowe obligacje skarbowe oraz
w fundusze pieniezne.

W imieniu calego Zespolu EQUES Investment TFI SA pragniemy podzigkowac Inwestorom za przystapienie do Funduszu.
Dolozymy wszelkich staran, aby inwestycja w EQUES Akumulacji Majatku FIZ przynosita satysfakcjonujgce i konkurencyjne stopy
Zwrotu.

Z powazaniem,

T e ()

Tomaégﬁqrab ' Kamil Chyla Andrzej Domanski
Prezes Zarzadu Czlonek Zarzagu Czlonek Zarzadu
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Warszawa, 24 sierpnia 2018 roku

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2018 r. Poz. 395
Z pbézn.zm) oraz rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 roku, nr 249, poz.1859)
Zarzad przedstawia poéfroczne sprawozdanie finansowe EQUES AKUMULACJI MAJATKU FUNDUSZ
INWESTYCYJNY ZAMKNIETY sporzadzone na dzieri 30 czerwca 2018 roku, ktére obejmuje:

g

2:

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

Zestawienie lokat wedifug stanu na dzien 30 czerwca 2018 roku wykazujace lokaty
w wysokosci 56 573 tys. ztotych,

Bilans funduszu sporzadzony na dzien 30 czerwca 2018 roku wykazujgcy aktywa netto
w wysokosci 73 437 tys. zfotych,

Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2018 roku do 30 czerwca 2018 roku
wykazujgcy ujemny wynik z operacji w wysokosci 1 219 tys. ziotych,

Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2018 roku do 30 czerwca 2018 roku
wykazujgce zmniejszenie aktywow netto w okresie sprawozdawczym w wysokosci 16 764 tys.
ztotych,

Rachunek przeptywow pienigznych za okres od 1 stycznia 2018 roku do 30 czerwca 2018 roku,
wykazujgcy zwiekszenie srodkow pienieznych o kwote 13 040 tys. ztotych,

Noty objasniajace,

Informacje dodatkowa.
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SPRAWOZDANIE FINANSOWE

EQUES AKUMULACJI MAJATKU
FUNDUSZ INWESTYCYJNY
ZAMKNIETY

ZA OKRES
OD 1 STYCZNIA 2018 ROKU DO 30 CZERWCA 2018 ROKU



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1) Podstawowe informacje o Funduszu:

Eques Akumulacji Majatku Fundusz Inwestycyjny Zamkniety jest funduszem inwestycyjnym zamknietym
w rozumieniu ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. 2018 poz. 1355 z pézn. zm.). Fundusz nie jest
publicznym funduszem inwestycyjnym zamknietym, o ktérym mowa w art. 2 pkt 39 ustawy o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

Dnia 10 stycznia 2017 roku Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych pod
numerem RFI 1460, Fundusz otworzyt ksiegi w dniu 17 stycznia 2017 roku. Fundusz zostat utworzony na
czas nieokreslony.

2) Cel inwestycyjny i specjalizacja:
1. Celami inwestycyjnymi Funduszu sa:

a) osigganie przychodow z lokat netto Funduszu,

b) wzrost wartosci Aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celow inwestycyjnych.

3) Polityka Inwestycyjna, w tym stosowane ograniczenia inwestycyjne:

1) Na warunkach i zasadach okreslonych w Ustawie dla funduszy inwestycyjnych zamknietych
i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, z zastrzezeniem ust. 2 i 3, Fundusz moze
lokowac swoje Aktywa wytacznie w:

1) Papiery Wartosciowe;

2)  Waluty Obce;

3) Instrumenty Rynku Pienieznego;

4) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne;
5) Towarowe Instrumenty Pochodne;

— pod warunkiem, ze sg zbywalne.

2) Fundusz, na warunkach i zasadach okreslonych w Ustawie dla funduszy inwestycyjnych
zamknietych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, moze lokowac¢ swoje Aktywa
w depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach kredytowych.

3) Fundusz, na warunkach i zasadach okreslonych w Ustawie dla funduszy inwestycyjnych zamknietych
i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, moze nabywac jednostki uczestnictwa

funduszy inwestycyjnych otwartych i specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych, w tym
takze zarzadzanych przez Towarzystwo, oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica. Fundusz bedzie realizowat polityke
zarzadzania zorientowana na osiagniecie celéw inwestycyjnych Funduszu przy wykorzystaniu okazji
inwestycyjnych wynikajacych z aktualnych warunkow rynkowych.

4) Decyzje dotyczace alokacji Aktywow pomiedzy poszczegolne klasy lokat, a takze regiony
geograficzne, podejmowane sg w oparciu o analize fundamentalng i makroekonomiczng
poszczegolnych rynkow przy wsparciu analizy techniczne).

5) Alokacja Aktywéw w ramach poszczegdlnych kategorii lokat oparta jest na ocenie:

1) dla Dluznych Papieréw Wartosciowych, Instrumentéw Rynku Pienieznego oraz Instrumentow
Pochodnych, dla ktérych Instrumentem Bazowym sa Diuzne Papiery Wartosciowe, Instrumenty
Rynku Pienieznego lub stopy procentowe:

a) prognozowanych zmian ksztattu krzywej dochodowosci,

b) prognozowanych zmian poziomu rynkowych stép procentowych,

c) ryzyka kredytowego emitenta, w tym oczekiwana zmiana w poziomie ryzyka kredytowego,

d) oferowanych zabezpieczen,

e) stosunku oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z danym
Diuznym Papierem Wartosciowym lub Instrumentem Rynku Pienieznego,

2) dla Udziatowych Papieréw Wartosciowych, Instrumentéw Pochodnych, dla ktérych

Instrumentem Bazowym s3 indeksy gietdowe lub Udziatowe Papiery Wartosciowe:
a) sytuacji sektora lub branzy emitenta,

b) perspektyw wzrostu wynikow finansowych emitenta,

c) ryzyka dziatalnosci emitenta,

d) relacji oczekiwanej stopy zwrotu do ponoszonego ryzyka;

3) dla Towarowych Instrumentéw Pochodnych:

a) sytuacji makroekonomicznej — prognozowanego wzrostu gospodarczego, stopy inflacji,
podazy pienigdza, kurséw walutowych oraz innych istotnych zmiennych majgcych wptyw
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na ksztattowanie sie cen towardw,

b) sytuacje fundamentalng danego towaru, surowca, produktu rolnego, noénika energii lub
powigzanej z nimi branzy — bilansu popytu i podazy, handlu miedzynarodowego, istnienie
substytutow, elastycznosc popytu na dany towar,

c) sytuacje fundamentalng poszczegolnych instrumentow finansowych i okreslenie stopnia
ich korelacji z danym towarem/surowcem,

4) dla Walut Obcych:

a) bilansu ptatniczego kraju, w ktorym Waluta Obca stanowi srodek ptatniczy,

b) finanséw publicznych kraju, w ktérym Waluta Obca stanowi $rodek ptatniczy,

c) prognozowanych zmian poziomu rynkowych stép procentowych w kraju, w ktérym Waluta
Obca stanowi srodek piatniczy;

5) dla Instrumentdw Pochodnych, dla ktérych Instrumentem Bazowym sg Waluty Obce:

a) bilansu ptatniczego kraju, w ktérym Waluta Obca stanowi srodek platniczy,

b) finanséw publicznych kraju, w ktorym Waluta Obca stanowi $rodek ptatniczy,

c) prognozowanych zmian poziomu rynkowych stop procentowych w kraju, w ktérym Waluta
Obca stanowi srodek platniczy;

6) dlajednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolite] Polskigj, certyfikatow inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych zamknietych
majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytutow uczestnictwa emitowanych
przez fundusze zagraniczne oraz tytutow uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspolnego
inwestowania majace siedzibe za granica:

a) oczekiwanych stép zwrotu tych funduszy inwestycyjnych otwartych, funduszy
inwestycyjnych  zamknietych, funduszy zagranicznych Ilub instytucji wspdlnego
inwestowania majacych siedzibe za granica (w oparciu o przewidywane zachowanie klas
aktywow, na ktore te fundusze i instytucje wspdlnego inwestowania dajg ekspozycje), ze
szczegolnym uwzglednieniem horyzontu czasowego inwestycji,

b) relacji zysku do ryzyka charakteryzujacej historyczne stopy zwrotu tych funduszy
inwestycyjnych otwartych, funduszy inwestycyjnych zamknietych, funduszy zagranicznych
lub instytucji wspolnego inwestowania majacych siedzibe za granica;

7) dla depozytow:

a) oferowanego oprocentowania,

b) wiarygodnosci banku krajowego, banku zagranicznego lub instytucji kredytowej, w ktorej
depozyt ma zostac ztozony

Przy lokowaniu swoich Aktywow, Fundusz stosuje zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia
inwestycyjne okreslone w Ustawie dla funduszy inwestycyjnych zamknietych i zarzgdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

4) Firma, siedziba i adres Towarzystwa

EQUES INVESTMENT Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedziba w Gdansku (80-350)
przy ul. Chtopskiej 53, wpisane do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000251346 przez
Sad Rejonowy Gdarnisk Pdinoc w Gdansku VIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego.

5) Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy
Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 30 czerwca 2018 roku.
Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2018 roku.

6) Kontynuacja dzialalnosci

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnoéci przez
fundusz w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci, w tym w szczegélnosci w okresie co najmniej 12
miesiecy od dnia bilansowego, czyli od 30.06.2018 roku. Zdaniem Zarzgdu Eques Investment TFI
S.A. nie wystepuja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci Funduszu.

EQUES AKUMULACJI MAJATKU FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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7) Prowadzenie ksiag rachunkowych Funduszu

Podmiotem prowadzacym ksiegi rachunkowe w okresie sprawozdawczym byta Vistra Fund Services
Poland Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Spotka komandytowo-akcyjna z siedzibg
w Warszawie (02-703) ul. Bukowinska 22 lok. 8B. Spotka zostata wpisana do rejestru
przedsiebiorcéw przez Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy XIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000314495 z kapitatem zaktadowym 5.534.251 zt w petni
optaconym; NIP 5213503265.

8) Podmiot, ktéry przeprowadzit przeglad sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato poddane przeglgdowi przez Mac Auditor Sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie przy ulicy Obrzeznej 5/8 p, 02-691 Warszawa. Spétka jest wpisana na liste firm
audytorskich pod numerem 244,

9) Serie i emisje certyfikatow inwestycyjnych

Fundusz wyemitowat osiemnascie serii certyfikatow inwestycyjnych:

seria A, 2 500 certyfikatow, data przydziatu 10 stycznia 2017 roku*, z tego umorzono 2 500
certyfikatow,

seria B, 2 118 certyfikatéw, data przydziatu 31 stycznia 2017 roku,

seria C, 630 certyfikatéw, data przydziatu 28 lutego 2017 roku,

seria D, 1 245 certyfikatow, data przydziatu 31 marca 2017 roku,

seria E, 7 982 certyfikaty, data przydziatu 30 kwietnia 2017 roku, z tego umorzono 2 650 certyfikatow,
seria F, 2 261 certyfikatow, data przydziatu 31 maja 2017 roku, z tego umorzono 747 certyfikatow,
seria G, 6 599 certyfikatéw, data przydziatu 30 czerwca 2017 roku, z tego umorzono 673 certyfikaty,
seria H, 8 966 certyfikatow, data przydziatu 31 lipca 2017 roku, z tego umorzono 3 025 certyfikatow,
seria |, 11 253 certyfikaty, data przydziatu 31 sierpnia 2017 roku, z tego umorzono 2 699 certyfikatow,
seria J, 9 657 certyfikatéw, data przydziatu 29 wrzesnia 2017 roku, z tego umorzono 1 668
certyfikatow,

seria K, 19 317 certyfikatéw, data przydziatu 31 pazdziernika 2017 roku, z tego umorzono 6 522
certyfikaty,

seria L, 12 164 certyfikaty, data przydziatu 30 listopada 2017 roku, z tego umorzono 1 801
certyfikatow,

seria M, 3 703 certyfikaty, data przydziatu 29 grudnia 2017 roku, z tego umorzonao 935 certyfikatow,
seria N, 2 795 certyfikatéw, data przydziatu 31 stycznia 2018 roku,

seria O, 1 271 certyfikatow, data przydziatu 28 lutego 2018 roku,

seria P, 930 certyfikatow, data przydzialu 29 marca 2018 roku,

seria R, 191 certyfikatow, data przydziatu 30 kwietnia 2018 roku,

seria T, 128 certyfikatow, data przydziatu 29 czerwca 2018 roku,

emisja certyfikatow serii S nie doszta do skutku

*data rejestracji Funduszu w RFI.

Certyfikaty reprezentuja jednakowe prawa majgtkowe Uczestnikow. Certyfikaty nie sa notowane na
aktywnym rynku. Zgromadzenie Inwestoréw wyrazito zgode na zmiane statutu umozliwiajaca
okreslenie, ze Certyfikaty Inwestycyjne Funduszu beda oferowane w drodze oferty publiczne; lub
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub wprowadzone do alternatywnego systemu
obrotu. Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego zmiana ta nie zostata
wprowadzona.

10) Waluta sprawozdania

Zgodnie z par. 32 pkt. 1 i 2 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24.12.2007 r. w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249 Poz.1859) dalej zwane
Rozporzadzeniem w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych,
sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w walucie polskiej, a zawarte w nim informacje wykazane
sg w tysiacach ziotych z wyjatkiem wartosci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny oraz wyniku z
operacji przypadajacego na certyfikat inwestycyjny.
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BILANS 2018.06.30 2017.12.31

I. Aktywa 79 656 93 614

1) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 22 492 9452

2) Naleznosei 591 5 354

3) Transakgje przy zobowigzaniu sie drugiej strony da odkupu - -

4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 30 014 38 194

- dtuzne papiery wartosciowe 15 705 11 488

5) Sktadniki lokat nienctowane na aktywnym rynku, w tym: 26 559 40614

- diuzne papiery wartoscicwe 2 =

&) Nieruchamosci - -

7) Pozostate aktywa - =
Il. Zobowiazania 6219 3413
11l. Aktywa netto (I - 1I) 73 437 90 201
IV. Kapitat funduszu 73 550 89 095

1) Kapitat wptacony 97 868 92 256

2) Kapital wyplacony (wielkosé ujemna) -24 318 -3 161
V. Dochody zatrzymane -796 -435

1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -1213 -760

2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 417 325
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 683 15641
VIl. Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-V1} 73 437 90 201
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych w podziale na serie 70 490 85 405
A - 10865
B 2118 2118
c 630 630
D 1245 1245
E 5332 6709
F 1514 2261
G 5926 6 599
H 5941 8 966
| 8 554 11253
J 7 989 9 657
K 12 795 19 035
L 10 363 12 164
M 2768 3703
N 2795 "
o] 2 -
P 930 -
R 191 =
T 128 5
Wartoéé aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny 1041,80 1 056,15
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 1041,80 1056,15
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 70 430 85 405
A - 1065
B 2118 2118
c 530 630
D 1245 1245
E 5332 6709
F 1514 2261
G 5926 6 599
H 5941 8 966
| 8 554 11 253
J 7 989 9 657
K 12 795 19 035
L 10 363 12 164
M 2768 3703
N 2795 -
(8] 1271 =
P 930 =
R 191 =
i 128 -
Rozwodniona warto§é aktywow netto na certyfikat inwestycyjny - -
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 1041,80 1056,15
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

od 2018-01-01

od 2017-01-10

od 2017-01-10

do 2018-06-30 | do 2017-12-31 | do 2017-06-30
I. Przychody z lokat 534 299 82
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 193 193 65
Przychody odsetkowe 144 69 18
Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - - =
Dodatnie saldo rdznic kursowych 117 - -
Paozostate 80 37 1
Przychody z tytutu posiadanych jednostek uczestnictwa 78 37 1
Il. Koszty funduszu 987 1148 274
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 816 830 186
Whynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje = d -
Optaty dla depozytariusza 74 102 42
Optaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow 13 11 3
Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 56 73 34
Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - - =
Ustugi prawne 3 3 1
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 7 16 3
Koszty odsetkowe 12 - -
Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomaosci 5 a L
Ujemne saldo rdznic kursowych - 109 5
Pazostate 6 4 =
Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo - 89 63
IV. Koszty funduszu netto (11-111) 987 1059 21
V. Przychody z lokat netto (I-1V) -453 -760 -129
V1. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -766 1866 744
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 92 325 666
- z tytuhu rdznic kursowych -63 - -
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -858 1541 78
- z tytubu roznic kursowych 45 -45 =
VII. Wynik z operacji (V+-VI) -1219 11086 615
Wynik z operacji za okres przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny - = -
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie -17,31 12,96 26,37
Rozwodniony wynik 2 operacji przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny u = =
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie -17.31 12,96 26,37
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

od 2018-01-01 do 2018-06-30

od 2017-01-10 do 2017-12-31

I. Zmiana wartosci aktywow netto

1, Wartosé aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu

0,14%

sprawozdawczego 00 )
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawezy -1219 1108
a) przychody z lokat netto -453 -760
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 92 325
¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -858 1541
3. Zmiana w aktywach nette z tytulu wyniku z operacji -1219 1108
4. Dystrybucja dochodéw (przychoddw) funduszu (razem): - 2
a) z przychodow z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
¢) z przychoddw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) -15 545 89 095
a) zmiana kapitalu wptaconego (powiekszenie kapitatu) 5612 82 256
b) zmiana kapitalu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu) -21157 -3 161
g} taczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+- 16 764 90 201
7. Wartosé aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 73 437 80 201
8. Srednia wartasé aktywow netto w okresie sprawozdawczym 89 467 35 9358
1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych
1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie
sprawozdawczym w podziale na serie
Certyfikat inwestycyjny bez podziaiu na serie
Liczba wydanych certyfikatdw inwestycyjnych 5315 88 385
Liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 20 230 2990
Saldo zmian -14 915 85 405
2. Liczba certyfikatow inwestycyjnych narastajaco od poczatku
dziatalnodci funduszu w podziale na serie
Certyfikat inwestycyjny bez padziatu na serie
Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 93 710 88 395
Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 23220 2990
Saldo zmian 70 490 85 405
3. Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 70490 85 408
lll. Zmiana wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny Wartosé Data wyceny Wartosc Data wyceny
1. Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec
poprzedniego okresu sprawozdawczego (7)
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 1 056,15 2017.12.31 1000,00 2017.01.10
2. Wartosé aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na kaniec
biezacego ckresu sprawozdawczego
Certyfikat inwestycyjny bez podzialu na serie 1041,80 2018.06.30 1 056,15 2017.12.31
3, Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na certyfikat
inwestycyjny w okresie sprawozdawczym (**)
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie -2,74% - 5,76% -
4, Minimalna wartosé aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny w
okresie sprawozdawczym i data wyceny
Cermyfikat inwestycyjny bez podzialu na serie 1041,53 2018.05.30 1000,00 2017.01.17
5, Maksymalna wartosé aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny w
okresie sprawozdawczym i data wyceny
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 1059,04 2018.01.31 1 060,65 2017.09.29
6. Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wg ostatnigj
wyceny w ckresie sprawozdawczym i data wyceny
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 1041,80 2018.06.30 1 056,15 2017.12.31
Rozwodniona wartosé aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny
Certyfikat inwestycyjny bez podzialu na serie 1041,80 - 1.056,15 -
IV. Procentowy udziat kosztow funduszu w $redniej wartosci
aktywow netto, w tym (**): 222% 3.28%
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1.84% 2.37%
Wynagrodzenie dla podmiotow prowadzacych dystrybucje = =
Optaty dla depozytariusza 0,18% 0,29%
Opfaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow 0,03% 0,03%
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,21%

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

(*) Dla funduszy rozpoczynajacych dziatalnos¢ w okresie biezacym lub poréwnywalnym pierwsza wartoscia odniesienia jest wartosc

nominalna.
(**) Dane prezentowane w ujeciu rocznym.
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RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

od 2018-01-01

od 2017-01-10

od 2017-01-10
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do 2018-06-30 do 2017-12-31 do 2017-06-30
A. Przeptywy $rodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej (I-1l) 25 438 -81 456 -15 567
|. Wphywy 193 003 220 381 56 581
Z tytutu posiadanych lokat 3869 272 40
Z tytutu zbycia sktadnikéw lokat 189 134 220 030 56 539
Pozostate N 79 2
1I. Wydatki 167 565 301 837 72148
Z tytulu posiadanych lakat - 110 5
Z tytutu nabycia skladnikow lokat 166 495 300 887 72 024
Z tytuty wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 898 674 68
Z tytutu wyptaconego wynagredzenia dia podmiotow prowadzacych _
dystrybucje & 5
Z tytulu opiat dla depozytariusza 67 95 33
Z tytulu optat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywdow funduszu 14 9 1
Z tytutu oplat za zezwolenia oraz opiat rejestracyjnych 1 - -
Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 55 50 10
Z tytulu ustug w zakresie zarzadzania aktywami - - -
Z tytulu ustug prawnych 3 2 1
Z tytulu posiadania nieruchomosci - - -
Pazostale 32 10 5
B. Przeplywy Srodkow pienieznych z dziatalnosci finansowej (I-1l) -12 398 90 908 23758
1. Wplywy 5612 92 256 23 758
N z tytu_m zbycia jednostek uczestnictwa albo wydania certyfikatow 5812 92 256 23 758
inwestycyjnych
Z tytulu zaciagnietych kredytow - - -
Z tytutu zaciagnietych pozyczek - - -
Z tytutu spiaty udzielonych pozyczek - - -
Odsetki - - -
Pozostale - - -
Il. Wydatki 18 010 1348 -
Z tytutu odkupienia jednostek uczestnictwa albo wykupienia certyfikatow 18010 1 348
inwestycyjnych B
Z tytutu sptat zaciagnigtych kredytow - - =
Z tytulu spiat zaciagnietych pozyczek - - -
Z tytutu wyemitowanych obligacji - - -
2 tytutu wyplaty przychodow - - =
Z tytutu udzielonych pozyczek - - -
Odsetki 5 = o
Pozostale - - -
C. Skutki zmian kurséw wymiany $rodkéw pienieznych i ekwiwalentow 116 110 5
srodkéw pienieznych )
D. Zmiana stanu $rodkow pienigznych netto (A+-B) 13 040 9452 8191
E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych na poczatek okresu q 452 B B
sprawozdawczego
F. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych na koniec okresu
sprawozdawczego (E+/-D) i s 22 492 8452 891
._/
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Nota-1 Polityka rachunkowos$ci Funduszu

I. Opis przyjetych zasad rachunkowosci
a. Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

1. Przyjete przez Fundusz zasady (polityka) rachunkowosci opieraja sie na przepisach ustawy z dnia
29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007
r. w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

2. Rokiem obrotowym Funduszu jest rok kalendarzowy.

Sprawozdania finansowe sporzadza sie dwa razy w roku, jako:

- potroczne sprawozdanie finansowe,

- roczne sprawozdanie finansowe,

3. Sprawozdanie finansowe sporzadza sie w jezyku polskim i w walucie polskiej. Informacje zawarte w
sprawozdaniu finansowym wykazuje sie w tysiacach ztotych z wyjatkiem wartosci aktywéw netto na
certyfikat inwestycyjny oraz wyniku operacyjnego na certyfikat inwestycyjny.

4. Sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje: wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, rachunek
przeplywow pienieznych, noty objasniajace, informacje dodatkowa.

5. Lokaty bankowe, o terminie zapadalnosci krétszym niz 90 dni, prezentuje sie w Bilansie w pozycji
,érodki pieniezne i ich ekwiwalenty” w kwocie nominalnej. Lokaty te nie s3 prezentowane w " Tabeli
Lokat". Naliczone na dzien bilansowy odsetki prezentowane sa w bilansie w pozycji ,naleznosci’.

6. Depozyty, o terminie zapadalnosci powyzej 90 dni, sg prezentowane w Bilansie w pozycji "Sktadniki
lokat nienotowane na aktywnym rynku" tacznie z naliczonymi odsetkami. Depozyty o terminie powyzej
90 dni sa prezentowane w "Tabeli Lokat" i tabeli uszczegdtawiajgcej "Depozyty”.

b. Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczacych funduszu

1. Operacje dotyczace sktadnikéw aktywéw i pasywéw Funduszu ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych po uzyskaniu dowodu ksiegowego, potwierdzajgcego ich dokonanie.

2. Nabyte skiadniki lokat ujmuje sie w ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia. Skiadniki lokat
nabyte nieodptatnie posiadajag cene nabycia rowna zero. Papiery wartosciowe otrzymane w zamian za
inne papiery warto$ciowe maja przypisana ceng nabycia wynikajacg z ceny nabycia papierow
wymienionych i ewentualnych doptat do otrzymanych przychodow pienigznych.

3. Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sig¢ w ksiegach rachunkowych
Funduszu w dacie zawarcia umowy.

4. Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru wartosciowego w wyniku braku potwierdzenia zostata
ujeta w ksiegach rachunkowych w nastgpnym dniu po dniu zawarcia transakcji wynikajacym z
pierwotnego dokumentu, to w przypadku papieru wartoéciowego wycenianego w skorygowanej cenie
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje sie
wszystkie parametry wynikajace z umowy kupna/sprzedazy, a przede wszystkim datg rozliczenia
(date przeptywow pienieznych).

5. Diuzne papiery wartosciowe z odsetkami ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych odpowiednio do
zastosowanej metody wyceny:

a) Dla papieréw wartosciowych notowanych na aktywnym rynku wedtug wartosci ustalonej

w stosunku do ich nominatu, a skumulowane odsetki ewidencjonuje sie na odrebnym koncie. W
sprawozdaniu finansowym Funduszu warto$¢ ustalona w stosunku do nominatu wraz ze
skumulowanymi odsetkami jest wykazywana jako sktadnik lokat Funduszu.

b) Dla papieréw wartosciowych wycenianych przy wykorzystaniu skorygowanej ceny nabycia,
szacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej odsetki ujmuje sie facznie z wartoscia
ustalong w stosunku do nominatu (na jednym koncie po stronie aktywow). Saldo tego konta zawiera
réwniez wszystkie zakupione odsetki od tego typu papieréw wartosciowych.

6. Sprzedaz sktadnikow portfela inwestycyjnego ujmuije sie w ksiegach zgodnie z metoda HIFO, co
oznacza przypisanie zbytym skiadnikom portfela najwyzszej ceny nabycia lub w przypadku
instrumentéw wycenianych metoda skorygowanej ceny nabycia, najwyzszej biezacej wartosci
ksiegowej. Przy wyksiegowaniu z portfela inwestycyjnego sprzedawanych instrumentéw metoda HIFO
nie uwzglednia sie nierozliczonych sktadnikéw lokat Funduszu. Metody tej nie stosuje sig do papierow
wartosciowych nabytych z udzielonym przez drugg strone przyrzeczeniem odkupu. \\

ki
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W dniu zawarcia transakcji sprzedazy papieru wartosciowego w skorygowanej cenie nabycia
wyliczany jest zrealizowany zysk lub strata jako roznica pomiedzy wartoécia sprzedazy a wartoscig
tego papieru w skorygowanej cenie nabycia na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy.
7. Zysk lub strate ze zbycia walut obcych wylicza si¢ zgodnie z metoda HIFO.
8. Odsetki od posiadanych lokat inwestycyjnych wycenianych w wartosci godziwej (w tym $rodkéw
pienieznych na rachunkach Funduszu) nalicza si¢ w kazdym dniu wyceny funduszu, zgodnie z
prospektem emisyjnym danego papieru wartosciowego badz tez innym dokumentem (umowa)
dotyczacym tej lokaty.
9. Koszty funduszu obejmuja w szczegdinosci:
1) prowizje i optaty maklerskie, bankowe oraz prowizje i optaty naliczane przez
Depozytariusza, instytucje depozytowe i izby rozliczeniowe, oplaty notarialne i koszty
przelewow zwiazane z zawieranymi przez Fundusz transakcjami;

2) podatki oraz inne optaty wymagane przez organy administracji publicznej dotyczgce
Funduszu;

3) koszty zwigzane z zaciaganiem i obstugg przez Fundusz pozyczek i kredytow, w
szczegolnosci koszty prowizji i odsetek, oraz koszty zwigzane z emisja | obstuga
obligacji przez Fundusz, w szczegdlnosci koszty prowizji, odsetek i dyskonta;

4) ujemne saldo roznic kursowych, powstate w zwigzku z wyceng $rodkow pienieznych,
naleznoséci i zobowiazan w Walutach Obcych;

5) koszty ponoszone na rzecz Depozytariusza na podstawie umowy o prowadzenie
rejestru Aktywow Funduszu, inne niz wynagrodzenie, o ktérym mowa w pkt6i7;

6) koszty wynagrodzenia Depozytariusza za prowadzenie rejestru Aktywow Funduszu;

7) koszty wynagrodzenia Depozytariusza za weryfikacje wyceny Aktywow Funduszu
oraz realizacje pozostatych obowiazkéw Depozytariusza wynikajacych z Ustawy;

8) optaty stale za prowadzenie i obstuge rachunkéw Funduszu;

9) koszty prowadzenia ksiag rachunkowych Funduszu;

10) koszty sporzadzania sprawozdar finansowych Funduszu;

11) koszty badania i przegladu sprawozdan finansowych Funduszu;

12) koszty zwiazane z dokonywaniem okresowych wycen sktadnikow portfela
inwestycyjnego Funduszu;

13) koszty obstugi notarialnej Funduszu (z wytaczeniem kosztow notarialnych zwigzanych
z transakcjami zawieranymi przez Fundusz),

14) koszty zwigzane z udzieleniem Towarzystwu sublicencji na korzystanie z aplikacji
stuzacej do prowadzenia Ewidencji Uczestnikow;

15) koszty likwidacji Funduszu z wytaczeniem kosztéw wynagrodzenia Towarzystwa lub
podmiotu innego niz Towarzystwo wyznaczonego przez Komisje na likwidatora
Funduszu z tytutu petnienia obowigzkow likwidatora Funduszu;

16) koszty wynagrodzenia podmiotu innego niz Towarzystwo wyznaczonego przez
Komisje na likwidatora Funduszu — w przypadku, gdy Komisja wyznaczy na
likwidatora Funduszu podmiot inny niz Towarzystwo.

EQUES AKUMULACJI MAJATKU FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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c. Metody wyceny aktywéw oraz zobowiazan funduszu, aktywéw netto i wyniku z operacji
1. Dniem Wyceny jest:

—  dzien otwarcia ksiag rachunkowych Funduszu,

—  na ostatni dzien, w ktérym odbywa sie regularna sesja na rynku podstawowym prowadzonym
przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A., w kazdym miesiacu,

— 7 dni przed rozpoczeciem przyjmowania zapisow na Certyfikaty kolejnej emisji,

— nadzien przydziatu Certyfikatéw kolejnej serii,

— nadzien podziatu Certyfikatow,

— dzien poprzedzajacy dzien, na ktéry zwotane zastato Zgromadzenie Inwestorow, ktorego
porzadek obrad przewiduje podjecie uchwaty w sprawie wyrazenia zgody na emisje obligacji
przez Fundusz,

— nadzien poprzedzajgcy dzien otwarcia likwidacji Funduszu,

—  nadzien ustalenia wartosci srodkow do wyptaty Uczestnikom z tytutu posiadanych
Certyfikatow, w przypadku likwidacji Funduszu;

2. Wartosé Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat jest to Wartos¢ Aktywow Netto w Dniu Wyceny
podzielona przez liczbe wszystkich istniejgcych (to znaczy wyemitowanych i nieumarzaonych przez
Fundusz do tego Dnia Wyceny) Certyfikatéw w tym Dniu Wyceny ustalong na podstawie Ewidencji
Uczestnikow.

3. Zasady wyceny sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku:

3.1. Wartos¢ godziwa skiadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢ w nastepujacy
sposeéb:

3.1.1. jezeli Dzien Wyceny jest rownoczesnie zwykiym dniem dokonywania transakcji na aktywnym
rynku — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na
aktywnym rynku w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, ze w przypadku gdy wycena sktadnikow lokat
dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamknigcia, a w przypadku braku kursu
zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiacej jego odpowiednik, za ostatni dostepny
kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartos¢ z Dnia Wyceny,

3.1.2. jezeli Dzien Wyceny jest rownoczes$nie zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym
rynku, przy czym wolumen obrotéw na danym sktadniku lokat jest znaczaco niski albo na danym
sktadniku lokat nie zawarto zadnej transakcji — wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w sposéb umozliwiajacy
uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami okreslonymi w § 30
Rozporzadzenia, z zastrzezeniem, ze w przypadku gdy wycena skiadnikéw lokat dokonywana jest po
ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamknigcia — innej, ustalonej
przez rynek wartoéci stanowiacej jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs
albo warto$¢ z uwzglednieniem istotnych zdarzen majacych wplyw na ten kurs albo wartose,

3.1.3. jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku —
wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamknigcia ustalonego na
aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci
stanowigcej jego odpowiednik, skorygowanego w sposéb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z § 30 Rozporzadzenia.

3.2. W przypadku gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym rynku,
wartoscia godziwa jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Podstawg wyboru rynku gtownego sg
nastepujace kryteria, brane pod uwage w nastepujacej kolgjnosci:

1) wolumen obrotu na danym skfadniku lokat,

2) liczba zawartych transakcji na danym skifadniku lokat,

3) ilo$¢é danego sktadnika lokat wprowadzonego do obrotu na danym rynku,

4) kolejnosc wprowadzenia do obrotu,

5) mozliwo$é dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku.

3.3. Badania aktywnych rynkéw i wyboru rynku gtéwnego, uzasadnionego polityka inwestycyjna
Funduszu, dokonuje sie w oparciu o kryteria, o ktérych mowa w ust. 3. Wyboru tego dokonuje si¢ na
koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego w pierwszym roboczym dniu kolejnego miesigca.
Wybrany rynek gitéwny stanowi zrodto kurséw do wyceny sktadnikow aktywow przez kolejny petny
miesiac kalendarzowy.
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3.4. Za ostatnie dostepne na aktywnym rynku kursy w danym Dniu Wyceny Fundusz przyjmuje kursy z
godziny 23:59 czasu polskiego w tym Dniu Wyceny.

3.5. Jezeli dla dtuznych papieréw wartosciowych dopuszczonych do obrotu na aktywnym rynku (z
wytaczeniem obligacji wyemitowanych przez Skarb Paristwa RP) wolumen obrotéw na danym
skiadniku aktywoéw jest znaczaco niski, tj. wolumen obrotu w poprzednim miesigcu jest nizszy od
trzykrotnosci posiadanej pozycji na diuznym papierze warto$ciowym na ostatni dzien badanego
miesiaca, wycenia sie go w wartoéci oszacowane] z wykorzystaniem skorygowanej ceny nabycia.

4, Zasady wyceny skiadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku;
4.1. Wartosé sktadnikéw lokat Funduszu nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie
w nastepujacy sposab:
4.1.1. dluzne papiery warto$ciowe w tym: obligacje, bony skarbowe, bony pienigzne, listy zastawne,
weksle oraz instrumenty Rynku Pienieznego bedace papierami wartosciowymi — w skorygowanej
cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej, skutek wyceny tych
sktadnikéw zalicza sie odpowiednio do przychodow odsetkowych lub kosztéw odsetkowych funduszu.
a) Skorygowang cene nabycia wylicza sie przy uzyciu funkcji XNPV, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej obliczone] przy wykorzystaniu funkcji XIRR, narzedzi dostepnych
w arkuszu kalkulacyjnym MS Excel.
Program Excel stosuje technike iteracyjna do obliczania XIRR. Stosujac zmienng stope ( poczynajac
od wartosci wynik) XIRR oblicza sig wielokrotnie, az zostanie osiagnieta doktadno$c¢ 0,000001%. Jesli
funkcja XIRR nie umie obliczy¢ rozsadnego wyniku po 100 probach podana zostanie w wyniku
wartos¢ bledu #LICZBA!. Stopa ulega zmianie dopoki:

N P,
0=), d—d)

= (1 + stopa) ———
( P 365

gdzie:
di = i-ta lub ostatnia data ptatnosci.
d1 = poczatkowa (0) data ptatnosci.
Pi = i-ta lub ostatnia ptatnosc.
e XNPV oblicza sie nastepujaco:
N P
XNPV =) .

(1 + stopa)

(d; - d_])
365

gdzie:

di = i-ta data platnosci

d1 = poczatkowa (0) data ptatnosci.

Pi = i-ta ptatnosé.

b. Wycena papieréw warto$ciowych wedtug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej nastepuje od dnia ujecia w ksiegach danego sktadnika
lokat, przy czym do dnia rozliczenia transakcji nabycia skorygowana cena nabycia danego sktadnika
lokat réwna sie cenie nabycia. (co oznacza ze do wyznaczenia wartosci XIRR i XNPV przyjmuje sig
moment przeptywdw pienieznych okreslony w warunkach transakcji).

c. W przypadku sktadnikéw lokat kuponowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, dla ktérych w prospekcie emisyjnym (lub innym
dokumencie okreslajgcym warunki emisji) nie zostaty okreslone daty kolejnych okresow odsetkowych -
w dniu zmiany okresu odsetkowego przyjmuije sie do okreslenia wszystkich przysztych przeptywow
pienieznych parametry z aktualnego okresu odsetkowego (data poczatku i korica okresu
odsetkowego, oprocentowanie). Zaktada si¢ ze datg ostatniego przeptywu jest data wykupu.

d. W przypadku dluznych papieréw wartosciowych denominowanych w walutach obcych wycenianych
w skorygowanej cenie nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, cena nabycia i
naliczone naleznosci odsetkowe (rozumiane sg jako odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej oraz odpisy dyskonta lub premii) sg przeszacowywane do biezgcego kursu waluty
NBP $redniego kursu ogtaszanego dla danej waluty przez NBP na dzien wyceny, a wynik ujmowany
jest jako zmiana niezrealizowanego zysku / straty z tytulu réznic kursowych.

4.1.2. dluznych Papieréw Wartosciowych zawierajgcych wbudowane Instrumenty Pochodne:

a) w przypadku, gdy wbudowane Instrumenty Pochodne s3 $ciéle powigzane z wycenianym dtuznym
Papierem Wartosciowym, Warto$¢ tego papieru diuznego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu
odpowiedniego dla danego dtuznego Papieru Wartosciowego modelu wyceny; zastosowany model
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wyceny - w zaleznosci od charakterystyki wbudowanego Instrumentu Pochodnego lub charakterystyki
sposobu naliczania oprocentowania - bedzie uwzglednia¢ w swojej konstrukcji modele wyceny
poszczegolnych wbudowanych Instrumentéw Pochodnych zgodnie z pkt 4.1.3.; dodatkowo, dane
wejsciowe odpowiednie dla danego modelu i uwzgledniajace jego charakterystyke beda pochodzi¢

z aktywnego rynku;-

b) w przypadku gdy wbudowane Instrumenty Pochodne nie sa $cisle powigzane z wycenianym
diuznym Papierem Wartosciowym, wowczas Warto$¢ wycenianego diuznego Papieru Wartosciowego
bedzie stanowic¢ sume Wartosci dtuznego Papieru Warto$ciowego (bez wbudowanych Instrumentow
Pochodnych) oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz Wartosci
whbudowanych Instrumentéw Pochodnych wyznaczonych w oparciu o0 modele wiasciwe dla
poszczegolnych Instrumentéw Pochodnych zgodnie z pkt 4.1.3;

4.1.3. sktadnikow lokat innych niz okreslone w pkt 4.1.1 i 4.1.2 — wedtug wartosci godziwe]
spetniajgce] warunki wiarygodnosci.

4.1.4. Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwa uznaje sie wartos¢ wyznaczona poprzez:

a) oszacowanie wartosci skiadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke $wiadczaca
tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywow
pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem,

b) zastosowanie wiasciwego modelu wyceny sktadnika lokat o ile wprowadzone do tego modelu dane
wejsciowe pochodza z Aktywnego Rynku

c) oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji,

d) oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktdrego nie istnieje Aktywny Rynek, na podstawie
publicznie ogtoszonej na Aktywnym Rynku ceny nieréznigcego sie istotnie sktadnika, w szczegolnosci
o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

4.1.5. Naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki Papieréw Wartosciowych wycenia sie wediug zasad
przyjetych dla tych Papierow Wartosciowych.

4.1.6. Zobowiazana z tytutu otrzymanej pozyczki Papieréw Wartosciowych ustala sie wedtug zasad
przyjetych dla tych Papierow Wartosciowych.

4.1.7. Papiery Wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu (Buy-Sell-Back)
wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna metodg skorygowanej ceny nabycia
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe]. Przy czym do dnia rozliczenia umowy
kupna transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wykazuje sie w cenie nabycia, ktora
stanowi skorygowang cene nabycia. Na dzien rozliczenia cena nabycia stuzy do wyliczenia
skorygowanej ceny nabycia.

4.1.8. Zobowigzanie z tytutu zbycia Papierow Wartosciowych przy zobowigzaniu sie Funduszu do
odkupu (Sell-Buy-Back) wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy metodg korekty
réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.
Przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedazy zobowigzania z tytutu transakgcji przy zobowiazaniu
sie funduszu do odkupu wykazuje sie w cenie sprzedazy, ktora stanowi cene skorygowana.

4.1.9. Zawarte w tym samym dniu, z tym samym kontrahentem, na ta samg liczbe tych samych
Papierow Wartosciowych transakcje kupna i sprzedazy lub sprzedazy i kupna beda traktowane jako
transakcje Buy-Sell-Back lub Sell-Buy-Back, mimo ze potwierdzenia transakcji wskazywatyby na
niezalezne transakcje.

4.1.10. Wartos¢ depozytow wyznacza sie w wysokosci wynikajacej z sumy wartosci nominalnej oraz
naliczonych odsetek, przy czym kwote naliczonych odsetek ustala sie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej.

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

4.1.12. Aktywa oraz zobowigzania Funduszu denominowane w Walutach Obcych wycenia lub ustala
sie w Walucie Obcej, w ktorej sg notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane
na aktywnym rynku — w Walucie Obcej, w ktdérej sg denominowane.

4.1.13. Waluty Obce, Aktywa oraz zobowigzania Funduszu denominowane w Walutach Obcych
wykazuje sie w ztotych, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu wyliczonego
dla danej Waluty Obcej przez Narodowy Bank Polski.

4.1.14. W przypadku Papierow Warto$ciowych notowanych rownoczesnie na aktywnych rynkach
zagranicznych i polskich, wycena wykonywana jest w ztotych, to znaczy, ze gdy rynkiem gtéwnym jest
rynek zagraniczny notowanie z tego rynku przeliczane jest na ztote po obowigzujacym na Dzien
Wyceny kursie wyliczonym dla danej Waluty Obcej przez Narodowy Bank Polski.
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4.1.15, Wszystkie zobowiazania i naleznosci walutowe wynikajace z transakdji wymiany Walut Obcych
w okresie ,SPOT" (to znaczy okresie 2 dni roboczych na rynku miedzybankowym do dnia rozliczenia
transakgji) i krétszym wyceniane s3 od dnia zawarcia transakgcji do jej rozliczenia wedtug $redniego
kursu wyliczonego dla danej Waluty Obcej przez Narodowy Bank Polski
4.1.16. Transakcje walutowe z datg rozliczenia diuzsza niz ,SPOT" sg wyceniane wg nastepujacych
zasad:
1) Wycena transakgji wymiany walut oraz stop procentowych dokonywana jest metoda
zdyskontowanych przeptywdw pienigznych. Otwarte pozycje forward wyceniane sa modelem
zdyskontowanych przeptywow pienigznych wynikajacych z wzajemnych zobowigzan i naleznosci
stron, ktére zawarty transakcje. Wynik wyceny ujmowany jest jako niezrealizowany zysk lub strata z
transakcji terminowych forward.
2) Wycena transakcji wykonywana jest w kazdym Dniu Wyceny, na date spot, z zastrzezeniem pkt 7
ponizej. Wykorzystujac funkcje Swap Manager serwisu Bloomberg (SWPM <GO>), dla kazdej pary
walut transakgji forward importowane sa czynniki dyskontujgce na dzien realizacji danej transakgji
forward, wg nastepujacej procedury:

W momencie zawarcia transakcji forward:

a) dla strony ‘Receive’ oraz ‘Pay’ dokonywany jest wybor waluty (pozycja ‘Currency’)
w zaleznosci od krzywej, ktérg wyceniamy: EUR, USD, PLN, itd.,
b) kolejne pozycje formatki wypetniane sg zgodnie z ponizszym:

- ‘Calc Basis’' — wybierana jest opcja ‘Money Mkt',

- ‘Pay Freq' i ‘Reset Freq'— wybierana jest opcja ‘Annual’,

- ‘Day Count’ —w zaleznoéci od waluty wskazywana jest baza ACT/365 (dla PLN, GBP,
CAD), ACT/360 (dla USD, EUR, CZK, HUF), dla pozostatych walut - zgodnie z obowiazujacymi
standardami ,

- ‘Discount Crv' i ‘Forward Crv' — wybierana jest opcja ‘Mid’

c) w poszczegdlne pola dat wpisywane sg:

- dla ‘Effective’ — data SPOT dla daty zawarcia transakcji. Data SPOT dla kazde] waluty
wyznaczana jest odrebnie, to znaczy w przypadku dnia wolnego od pracy w kraju jednej waluty z pary
walut, daty SPOT dla kazdej waluty przypadaja w innych terminach,

= dla ‘Maturity’, ‘First Pmt’ oraz ‘Nxt Last Pmt' — data realizacji transakcji forward,

d) w zakladce ‘Curves’ okreslana jest metoda interpolagji (‘Interpolation Method’) jako
‘Step Forward (Cont)'. Interpolacja ta oparta jest na Metodzie llorazéw Réznicowych (‘Newton's
forward difference formula').

W kazdym Dniu Wyceny Funduszu:

a) w pozycji ‘Curve’ wskazywany jest Dzien Wyceny,

b) w pozycji ‘Valuation’, Bloomberg automatycznie wskazuje date SPOT dla dnia
biezacego. Dla wybranego Dnia Wyceny nalezy wpisa¢ date SPOT z uwzglednieniem dni
$wiatecznych, w ktorych, dla danej waluty, nie sg ustalane stopy procentowe.

c) w zakladce ‘Cashflow' w kolumnie ‘Discount’, Bloomberg zwraca warto$¢ czynnika
dyskontujacego dla wybranego Dnia Wyceny z daty zapadalnosci forwarda.

Czynnik dyskontujacy dla drugiej z pary waluty uzyskiwany jest przez pawtorzenie krokéw b) -e)

3) W oparciu o $rednie kursy spot walut opublikowane przez NBP oraz uzyskane z serwisu Bloomberg
czynniki dyskontujace, wyznaczany jest biezacy kurs forward na date zapadalnosci transakcji wediug
ponizszego Wzoru:

FX1 = KursSpot * DiscFactorB / DiscFactorPLN

gdzie:
FX1  biezacy kurs forward na date zapadalnosci transakcji
KursSpot kurs spot dla waluty bazowej transakcji forward

DiscFactorB  czynnik dyskontujacy z daty realizacji transakcji forward na date spot dla
waluty bazowej
DiscFactorPLN czynnik dyskontujacy z daty realizacji transakcji forward na date spot dla waluty PLN
4) Czynniki dyskontujace na date spot wyznaczane sg wedtug wskazanej w pkt. 2 metody interpolacji
‘Step forward (Cont)'. Krzywe swapowe, wraz ze wskazaniem ich weziow, wykorzystywane do
powyzszej interpolacji dostepne sg w aplikacji SWDF <GO> (Swap Contributor Defaults). Stawki w
poszczegolnych weztach pochodza od konkretnych kontrybutoréw "Src’ (‘source’). Dla poszczegolnych
walut krzywe swapowe to odpowiednio:

- waluta EUR: krzywa swapowa '‘EUR’,

- waluta USD: krzywa swapowa ‘USD Swaps (30/360, S/A),

- waluta PLN: krzywa swapowa ‘Polish Zloty',
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Jako kontrybutor (‘Src’) dla wszystkich walut wybierany jest nr 1 ‘Standard’, co oznacza, ze
wykorzystywane do modelu stopy procentowe oznaczajg oficjalnie wyznaczane stawki referencyjne
dla danej waluty. Zrédtem stop FRA i swapowych sa stawki uzyskane od kontrybutorow spetniajacych
kryterium najwiekszej ptynnosci instrumentu.

5) Kursy spot oznaczaja $rednie kursy opublikowane przez NBP dla danej waluty w kazdym Dniu
Wyceny.

6) Z zastrzezeniem pkt 7 ponizej, niezrealizowany zysk lub strata z transakcji forward w kazdym Dniu
Wyceny réwny jest iloczynowi wartosci nominalnej transakcji forward w walucie bazowej oraz rdznicy
pomiedzy transakcyjnym kursem wymiany forward a biezgcym kursem forward na date zapadalnosci
(FX1), przy czym wyliczona w ten sposob kwota jest dyskontowana do wartosci biezacej przy
wykorzystaniu czynnika dyskontujacega DiscFactorPLN, zgodnie z ponizszym wzorem.

Pozycja krotka:

WT = NominatB * (FX - FX1) * DiscFactorPLN
Pozycja dluga:
WT = NominatB * (FX1 - FX) * DiscFactorPLN
gdzie:
WT niezrealizowany zysk/strata wycena transakcji forward
NominatB warto$¢ nominalna transkacji w walucie bazowe;j
FX transakcyjny kurs wymiany forward
7) Od Dnia Wyceny, w ktérym data realizacji transakcji forward jest rowna badz mniejsza niz data
spot, niezrealizowany zysk lub strata z transakcji forward réwna jest iloczynowi wartosci nominalnej
transakcji forward w walucie bazowej oraz réznicy pomiedzy transakcyjnym kursem wymiany forward
(FX) a érednim kursem NBP waluty bazowej (KursSpot).
Pozycja krétka:
WT = NominatB * (FX - KursSpot)
Pozycja dluga:
WT = - [NominaiB * (FX - KursSpot)]

5. W ksiegach funduszu ujmowane sa wszystkie przychody i koszty zwiazane z dziatalnoscia
funduszu, niezaleznie od terminu ich zaptaty.

6. Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci:

6.1.0dsetki;

- od $rodkéw zgromadzonych na rachunkach bankowych funduszu,

- od lokat terminowych,

- od nabytych papierow wartosciowych z naliczanymi odsetkami,

- inne odsetki
Odsetki od rachunkow pienieznych oraz od lokat terminowych nalicza sig proporcjonalnie za kazdy
dzien, poczawszy od nastepnego dnia wyceny po dniu ujecia salda lub lokaty w ksiegach funduszu.
6.2. Nalezne dywidendy i inne udziaty w zyskach;
Przystugujace dywidendy z papieréw wartociowych notowanych na rynku regulowanym s ujmowane
przy wycenie na dzien nastepujacy po ostatnim dniu notowania waloréw z prawem do dywidendy.
Dywidendy z papieréw warto$ciowych nie notowanych na rynku regulowanym sg ujmowane przy
wycenie na dzien nastepujacy po dniu ustalenia praw do dywidendy.
8.3. Dodatnie roznice kursowe powstate w zwiazku z wyceng sktadnikéw aktywow i pasywow
wyrazonych w walutach obcych;
W kazdym dniu roboczym (w ktérym nastepuje wyliczenie wartosci aktywow na potrzeby limitow
inwestycyjnych) dokonuje sie przeszacowania wartosci denominowanych w walutach obcych
sktadnikow aktywow i pasywow, zgodnie z ogtoszonym w Dniu Wyceny przez Narodowy Bank Polski
$rednim kursem dla danej waluty.

Il. Opis wprowadzonych zmian w stosowanych zasadach rachunkowosci

a. Zmiany w zakresie metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych

W okresie sprawozdawczym nie wystapity istotne zmiany w zakresie metod ujmowania operacji
w ksiegach rachunkowych.

b. Zmiany w zakresie metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego
W okresie sprawozdawczym nie wystapily istotne zmiany w zakresie metody wyceny oraz sposobu
sporzadzania sprawozdania finansowego. ; \
<y . \l
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NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU e st
MNaleznosci 591 5354
Z tytutu zbytych lokat - 5330
Z tytutu instrumentdw pochadnych - -
Z tytubu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow inwestycyinych - "
Z tytulu dywidend — - B84 -
Z tytutu odsetek 1 -
Z tytulu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszaw - -
Z tytulu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -
Paozostate 506 24
Z tytulu pokrycia kosztow przez Towarzystwo 10 10
Z tytulu zabezpieczen pozyczki papierow wartosciowych 485 -

NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 2018.06.30 2017.12.31
Zobowiazania 6218 3413
Z tytulu nabytych aktywow 935 1402
Z tytulu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 212 o
Z tytulu instrumentéw pochadnych - -
Z tytulu wpiat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne - -
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow 4954 1814

inwestycyjnych
Z tytulu wyptaty dochodéw funduszu - -
Z tytulu wyptaty przychodow funduszu = —
Z tytulu wyemitowanych obligacji - -
Z tytulu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu diugaterminowych pozyczek i kredytdw = -
Z tytulu gwarancji lub poreczen - -
Z tytutu rezerw 117 197
Pozostale skladniki zobowigzan 1 -
2018.06.30 2017.12.31
Wartosé na Wartosé na
Wartosé na dzieri Wartos¢ na dzien
dzien bilansowy w dzien bilansowy w
NOTA-4 . Sgi%mTUUNR&gﬁ%im?(hgmg;EZNYCH NA bilansowy w walucie bilansowy w walucie

danej walucie sprawozdania danej walucie sprawozdania
w tys. finansowego w w tys. finansowego w

tys. tys.
I. Banki { waluty 22 492 9 452
MBANK S.A. 7142 2395
EUR 5 22 57 237
PLN 7022 7022 793 793
uso 26 98 382 1365
DOM MAKLERSKI MBANKU S.A. 2 350 3057
EUR 129 564 180 751
PLN 1383 1383 2109 2108
uso 113 423 57 197
NEST BANK S.4. 13 000 4 000
PLN 13 000 13 000 4 000 4 Q00

od 2018-01-01 do 2018-06-30

od 2017-01-10

do 2017-12-31

Wartos¢é na Wartosé na
L Wartosé na dzien Wartosé na dzien
NOTA-4 |l. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM dzien bilansowy w dzien bilansowy w
POZIOM SRODKQOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W bilansowy w walucie bilansowy w walucie
CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN danej walucie sprawozdania danej walucie sprawozdania
wtys. finansowego w w tys. finansowego w
tys. tys.
I é(edm w okresie sprawozdawczym poziom srodkdw - 12 208 . 7514
pienigznych e o |
EUR 329 1387 176 748
PLN 9366 9 366 5222 5222
TRY 34 28 - =
USD 416 1427 345 1244
2018.06.30 2017.12.31

NOTA-4 lll. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH

Ill. Ekwiwalenty $rodkow pienigznych w podziale na ich rodzaje

Wartosé na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania

finansowego w tys.

Wartosc na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

EQUES AKUMULACJI MAJATKU FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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2018.06.30 2017.412.31
Wartosé na Wartosé na
dzien dzien
bilansowy w Frocentosn bilansowy w Proce_ntawy
NOTA-5 . RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO TiaTe udziat w S udzial w
WARTOSCI GODZIWE (*) sprawozdania aktywach (w sprawozdania alctywacg; (w
finansowego w tys.) ogdtem finansowego w tys:) ogoiem
tys. tys.
Srodki pieniezne i ekwiwalenty 22 492 28,24% 9452 10,10%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 12 175 15,28% 10 987 11,74%
Diuzne papiery wartesciowe 12 175 15,28% 10 987 11.74%
Sktadniki lokat nienctowane na aktywnym rynku - - - -
Suma: 34 667 43,52% 20 439 21,84%

(*) Jako aktywa obciazone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie srodki pienigzne, depozyty oraz
statokuponowe i zerokuponowe diuzne instrumenty finansowe.

2018.06.30 2017.12.31
Wartosé na Wartosc na
el | Prosaniowy |, 80| procemon
NOTA-5 Il. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO Tt udziat w Salide udziat w
PRZEPLYWU SRODKOW PIENIEZNYGH (**) (***) sprawozdania tayk;y;v;at;l;gn\: sprawozdania :yl;t);wa%h;e{:
finansowego w 04 finansowego w -1 eg
5 tys.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 3 530 4,43% 501 0,54%
Diuzne papiery wartosciowe 3026 3,80% - -
Listy zastawne 504 0,63% | 501 0,54%

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -

Zobowiazania - - - -

Suma: 3530 4,43% 501 0,54%

(**) Jako aktywa obciazone ryzykiem przephywow srodkéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie
zmiennokuponowe diuzne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stopg procentowa ktorych wycena na dzien bilansowy

jest dodatnia.

(***) Jako zobowiazania obciazone ryzykiem przeplywéw srodkéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie
instrumenty pochodne na stope procentowa ktérych wycena na dzien bilansowy jest ujemna, oraz inne zobowiazania o zmiennym

oprocentowaniu.

2018.06.30 2017.12.11
Wartosé na Wartoéé na
dzieri dzien
NOTA-5 Ill. RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO bilansowy w | PTOSSMOWY | pijansowyw | PO
NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN PRZEZ DRUGA walucie ak‘t‘ acr‘:"(w walucie ak‘t‘y;';:tw
STRONE TRANSAKCJI sprawozdania wg";":; Epao sprawozdania tys.) ogétem
finansowego w & finansowego w Z
tys. tys.
Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obciazenie ryzykiem
kredytowym w przypadku gdyby strony transakeji nie
wyp;:nia%y swaich obov.riazkdw?przy c&::ym nie uwzglednia sie 768 48,994 26294 2e10%
wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (****)
Srodki na rachunkach bankowych 22 482 28,24% 9452 10,10%
Naleznosci 591 0,74% 5 354 572%
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 15 705 19,71% 11 488 12,28%
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w
poszezegdlnych kategoriach lokat w podziale na kategorie 28 201 35,40% 14 987 16,01%
bilansowe (*****)
NEST BANK S.A. 13 000 16,32% 4 000 4,27%
Srodki na rachunkach bankowych 13 000 16,32% 4 000 4.27%
SKARB PANSTWA 15 201 19,08% 10 987 11,74%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 15 201 19,08% 10 987 11,74%

(****) Za maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym traktuje sie poziom 100% wartosci bilansowej brutto srodkéw pienigznych,
depozytéw, naleznosci, dtuznych instrumentéw finansowych i niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych ktérych wycena na
dzier bilansowy jest dodatnia oraz transakcji typu buy-sell-back.

(*****) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego traktuje sie poziom 10% udziatu lokat wiu danego emitenta w aktywach ogotem.

2018.06.30 2017.12.31
Wartosé na o Wartosé na
nw:g';.:: dzieri Procentowy "w::z(::; dzien Procentowy
Sliaaas bilansowy w udziat w bilinsa bilansowy w udziat w
NOTA-5 IV. RYZYKO WALUTOWE (*****) W walu::: walucie aktywach wwalu:g walucie aktywach
skitadnika sprawozdania (w tys.) atiadinika sprawozdania {w tys.)
finansowego ogotem finansowego ogoltem
WAVS: w tys. oy wtys.

Przypadki znaczgcej koncentracji ryzyka
walutowego w poszczegdlnych kategoriach
lokat w podziale na kategorie bilansowe
!

Suma: - - - - - -

(**=***) Za znaczaca koncentracje ryzyka walutowego traktuje sig poziom 10% udziatu lokat w danej walucie w aktywach ogotem.
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od 2018-01-01 do

od 2017-01-10 do

od 2017-01-10 do

2018-06-30 2017-12-31 2017-06-30
Warto$é w Warto$é w Wartosé w
okresie okresie okresie
NOTA-111. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO sprawozdawczym | sprawozdawczym | sprawozdawczym
w tys. w tys. w tys.
Wynagrodzenie dla Towarzystwa - -
\Wynagrodzenie dla podmiotdw prowadzacych dystrybucje - - -
Optaty dla depozytariusza - 51 32
Optaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywdw - 1
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -
Ustugi w zakresie rachunkowaosci - 27 26
Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - - -
Ustugi prawne - 1 1
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - 6 -
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane 2 posiadaniem nieruchomosci N =
Ujemne saldo rdznic kursowych = = -
Pozostate - 2 3
od 2018-01-01 do od 2017-01-10 do od 2017-01-10 do
2018-06-30 2017-12-31 2017-06-30
Wartosé w Wartos¢ w Wartosc w
okresie okresie okresie
NOTA-11 Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA sprawozdawezym | sprawozdawczym sprawozdawczym
w tys. w tys. w tys.
2 tytulu wynagrodzenia statego 816 627 82
2 tytulu wynagrodzenia za wyniki zarzadzania - 203 104
Suma: 816 830 186

od 2018-01-01 do

od 2017-01-10 do

od 2017-01-10 do

2018-06-30 2017-12-31 2017-06-30
2 Wartosé w Wartosé w Wartosé w
NOTA-11 lll. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH okresie okresie okresie
ZWIAZANE BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI sprawozdawczym | sprawozdawczym | sprawozdawczym
w tys. w tys. w tys.
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8. INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu

finansowym za biezgcy okres sprawozdawczy:

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubieglych ujete w

sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy

2. Informacje o znaczacych =zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym,

a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym:

W dniu 31.07.2018 roku Funduszu dokonat umorzenia 208 Certyfikatow Inwestycyjnych serii B, 250
Certyfikatow Inwestycyjnych serii C, 226 Certyfikatow Inwestycyjnych serii F, 173 Certyfikaty
Inwestycyjne serii H, 237 Certyfikatow Inwestycyjnych serii J, 939 Certyfikatow Inwestycyjnych serii K
oraz 382 Certyfikaty Inwestycyjne serii M o tacznej wartosci 2 540 tys zi.

W zwiazku z niezebraniem minimalnej liczby zapiséw na certyfikaty inwestycyjne, emisja Cl serii U nie

doszta do skutku.

3. Roznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w porownywalnych
danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami

finansowymi:

Nie dotyczy.

4. Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych tym
skutkow finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji

i rentownosc¢ funduszu:

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywéw netto na
certyfikat inwestycyjny,
W okresie objetym sprawozdaniem finansowym Fundusz nie dokonywat korekty aktywow netto.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny,
W okresie objetym sprawozdaniem finansowym Fundusz nie dokonywat zawieszenia wyceny
aktywow netto.

c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez fundusz.
W okresie objetym sprawozdaniem finansowym nie wystapity przypadki nierozliczenia sie
transakcji zawieranych przez Fundusz.

d) W okresie sprawozdawczym nie wystapity bltedy podstawowe.

EQUES AKUMULACJI MAJATKU FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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5. Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz:

Zdaniem Zarzadu Towarzystwa nie wystepuja niepewnosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania

dziatalnosci Funduszu i w zwiazku z tym sprawozdanie finansowe Funduszu nie zawiera korekt.

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposob

wplynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji i ich zmian:

Fundusz posiada w ewidencji pozabilansowej zobowigzan oraz aktywow 25 szt. akcji LPP S.A.
(PLLPP0000011), ktére sa przedmiotem pozyczki papierow wartosciowych zaciagnietej przez Fundusz.

Pozycja ta jest zaprezentowana w sprawozdaniu finansowym na dzier 30.06.2018 per saldo.

Warszawa, dnia 24 sierpnia 2018 roku.

Podpisy oséb reprezentujacych Fundusz:

Kamil Chylak Antdrzej Domarnski
Czlonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
EQUES INVESTMENT TFI S.A.  EQUES INVESTMENT TFI S.A.  EQUES INVESTMENT TFI S.A.

\\/\/\

Podpis osoby reprezentujacej podmiot, ktéremu powierzono prowadzenie ksiag rachunkowych:

/%voj/ua/ac,

Marta Brzostowska
Petnomocnik VISTRA FUND SERVICES POLAND Spatka z ograniczona odpowiedzialnosdcig S.K.A.
Zastepca Dyrektora Funduszy Inwestycyjnych i Portfeli VISTRA FUND SERVICES POLAND Sp. z 0. o.
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Warszawa, dnia 24 sierpnia 2018 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

mBank S.A. z siedzibg w Warszawie, w zwigzku z petniong funkcjg depozytariusza na rzecz:

EQUES Akumulacji Majatku FIZ (Fundusz)

dziatajac na podstawie przepisu § 37 ust.1 pkt 2 Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia
2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr
249, poz. 1859), oswiadcza, iz dane dotyczace stanéw aktywow Funduszu, wtym w szczegolnosci
aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papierow wartosciowych oraz pozytkéw
z tych aktywow przedstawionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu sporzadzonym na dzien
30 czerwca 2018 za okres od 01 stycznia 2018 r. do 30 czerwca 2018 r. sg zgodne ze stanem

faktycznym.

W imieniu mBank S.A.:

Sporzadzit (a): Kamil Zarzycki



