Esaliens Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamknigty
Roczne sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2021 roku do dnia 31 grudnia 2021 roku

INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym
za biezacy okres sprawozdawczy:

W biezgcym okresie nie wystapity znaczgce zdarzenia z lat ubiegltych wymagajace ujecia w sprawozdaniu
finansowym.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpilty po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w
sprawozdaniu finansowym:

Nie wystgpity znaczgce zdarzenia po dniu bilansowym, ktére nie zostatyby nieuwzglednione w sprawozdaniu
finansowym.

3. Réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzagdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi:

W dniu 31 grudnia 2020 roku zostato opublikowane Rozporzgdzenie Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki
Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniajgce rozporzadzenie w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (t.j. Dz.U. 2020 r. poz. 2436, dalej ,Rozporzgdzenie zmieniajgce”). Rozporzadzenie
zmieniajgce weszto w zycie z dniem 1 stycznia 2021 r. Dostosowanie zasad rachunkowosci Funduszu do ww.
Rozporzadzenia nastgpito w dniu 1 lipca 2021 r. Zmiany w Rozporzgdzeniu zmieniajgcym dotyczg w gtéwnej mierze
wyceny instrumentow nienotowanych na aktywnych rynkach. W odniesieniu do takich instrumentéw Rozporzadzenie
zmieniajgce nakazuje zastosowanie wyceny do wartosci godziwej za pomocg modelu. Wycena za pomocg modelu
jest dokonywana przy zastosowania danych obserwowalnych (Poziom 2) lub nieobserwowalnych (Poziom 3). W
sprawozdaniach finansowych sporzgdzanych po raz pierwszy zgodnie z przepisami Rozporzgdzenia zmieniajgcego,
nie dokonuje sie przeksztalcenia danych poréwnawczych za poprzedni okres sprawozdawczy. Wptyw zmian zasad
rachunkowosci zostat zaprezentowany w punkcie 6¢ Informacji dodatkowe;j.

Zgodnie z Rozporzgdzeniem zmieniajgcym za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg skfadnika lokat uznaje sie:
a) cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);
b)  w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt a, cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie
wszystkie znaczgce dane wejsciowe sg obserwowalne w sposob bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii
wartosci godziwej);
c) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt a i b, warto$¢ godziwg ustalong za pomocg modelu wyceny
opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

3a) Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegdlnych poziomach hierarchii
wartosci godziwej

Aktywa 2,47%
Akcje 17 613 - 567 2,47% 18 180
Warranty subskrypcyjne - - - _ N

Prawa do akgcji - - - _ N
Prawa poboru - - - - B
Kwity depozytowe - - - - -
Listy zastawne - - - - N
Diuzne papiery warto$ciowe - - - - -
Instrumenty pochodne - - - - -
Udziaty w spotkach z ograniczong
odpowiedzialnos$cig

Jednostki uczestnictwa - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - -
Tytuty uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania majace - - - - -
siedzibe za granicg
Wierzytelnosci - - - - -
Udzielone pozyczki pienigzne - - - - -
Weksle - - - - -
Depozyty 260 - - - 260
Waluty - - - - -
Nieruchomosci - - - - -
Statki morskie - - - - -
Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - - -
Zobowigzania - - - - _
Transakcje repo/sell-buy back - - - - _
Instrumenty pochodne - - - - -
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Ryzyka zwigzane ze skltadnikami lokat o wartosci godziwej na poziomie 2 albo 3 wartosci godziwej

Ryzyka zwigzane z inwestowaniem w akcje

Ryzyko otoczenia makroekonomicznego

Atrakcyjnosé inwestycyjna instrumentéw bedacych przedmiotem lokat Funduszu jest zalezna od wielu czynnikow
makroekonomicznych obejmujgcych zaréwno gospodarke polskg jak i globalng (m.in. tempo wzrostu
gospodarczego, stopa inflacji, deficyt budzetowy, poziom bezrobocia, polityka pieniezna). Niekorzystne zmiany w
otoczeniu makroekonomicznym mogg mie¢ negatywny wptyw na wartos¢ aktywow netto Funduszu.

Ryzyko rynku akcji

Ryzyko to wystepuje w odniesieniu do lokat Funduszu majgcych za przedmiot akcje oraz instrumenty pochodne
oparte na akcjach badz gietdowych indeksach akcji. Koniunktura na rynku akcji moze podlega¢ znaczgcym
wahaniom zaréwno z powoddéw fundamentalnych (ryzyko makroekonomiczne — powyzej), jak i z przyczyn
o charakterze technicznym (aktywnos$¢ spekulacyjna). Niekorzystne zmiany koniunktury moga mieé¢ negatywny
wplyw na stope zwrotu z lokaty na rynku akcji, atym samym na wartos¢ aktywédw netto na jednostke
uczestnictwal/certyfikat inwestycyjny.

Ryzyko niewyptacalnosci podmiotow, ktére emituja instrumenty finansowe bedace przedmiotami lokat
Funduszu

Ryzyko to dotyczy zaréwno spoétek niepublicznych, jak i publicznych o réznej formie prawnej. Ze wzgledu na
mozliwo$¢ wystgpienia bankructwa w kazdym przedsigbiorstwie istnieje ryzyko, iz warto$¢ lokat w przedsigbiorstwa
bedgce w upadiosci moze sie znaczaco obnizy¢ lub spas¢ do zera.

Ryzyko zwigzane z wyjsciem Funduszu z przeprowadzonych inwestycji

W przypadku spétek niepublicznych, wobec ktérych Fundusz oczekuje wprowadzenia do obrotu gietdowego, jako
sposobu na wyjscie z przeprowadzonych inwestycji, mogg wystgpi¢ czynniki, ktére uniemozliwig fakt upublicznienia
oraz wprowadzenia do obrotu gietdowego. Na skutek tego moze wystgpi¢ znaczgce opdznienie lub koniecznosé
poszukiwania alternatywnej drogi wyjscia z inwestycji.

Ryzyko modelu wyceny

W przypadku instrumentéw udziatowych model wyceny stosowany przez Fundusz moze okazac¢ sie nieadekwatny
do specyfiki wycenianego instrumentu. Ryzyko moze polega¢ rowniez na ryzyku operacyjnym zwigzanym z
pobieraniem i przetwarzaniem danych niezbednych do budowy modelu oraz prognoz modelowych.

3b) Kwoty wszelkich przeniesien miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, powody
tych przeniesien i stosowane przez jednostke zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy poziomami
powinny nastapic.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat transferow instrumentow finansowych pomiedzy
1 a 2 poziomem hierarchii wartosci godziwe;j.

3c) Opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejsciowe wykorzystane w wycenie wartosci godziwej, w
przypadku regularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2 i poziomie 3 hierarchii
wartosci godziwej.

W okresie sprawozdawczym Funduszu wystgpity wyceny wartosci godziwej sklasyfikowana na poziomie 3 hierarchii
wartosci godziwe;j.

Wycena wartosci akcji sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej prowadzona jest na podstawie
wyceny poréwnawczej opartej na spotkach dziatajgcych w podobnych obszarach dziatalnosci. Wycena
porownawcza uwzglednia dwa wskazniki (P/E, EV/EBITDA) oraz trzyletnie prognozy finansowe, przy czym kazdy z
tych wskaznikéw i kazdy z okreséw prognozy ma jednakowg wage. Wycena koncowa spoftki jest srednig wazong
wycen wynikajgcych z mediany wskaznikéw dla grupy poréwnawczej przypadajgcych na dany rok prognozy oraz
odpowiednich prognoz dla spotki wycenianej, pomniejszong o dyskonto przyjete z uwagi na brak ptynnosci.
Dodatkowo wycena uwzglednia wspétczynnik kalibracyjny, bedacy ilorazem ceny nabycia akcji spétki lub ostatniej
ceny akcji pochodzgcej z aktywnego rynku oraz wyceny wynikajgcej z modelu na dany dzien.
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3d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia wartosci godziwej aktywéw na poziomie 3.

Stan na poczatek okresu -

Zwigkszenia, w tym: 600
Reklasyfikacja -
Transakcje kupna 600
Emisje -

Rozliczenia transakcji -
Przychody z lokat -
Dywidendy i inne udziaty w zyskach -
Przychody odsetkowe -
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci -
Dodatnie saldo réznic kursowych -
Zmniejszenia, w tym: -33
Reklasyfikacja -
Transakcje sprzedazy -
Wykupy -
Rozliczenia transakcji -
Koszty -
Koszty odsetkowe -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci -
Koszty pozostate -
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -
Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat -33
Stan na koniec okresu 567

W okresie od 1 lipca do 31 grudnia 2021 roku w Funduszu nie wystepowaty przeniesienia pomiedzy 2 i 3 ani miedzy
3 i 2 poziomem hierarchii warto$ci godziwe;.

3e) Kwota tacznych zyskow i strat aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwe;j.

Za okres od 1 lipca do 31 grudnia 2021 roku kwota fgcznych zyskéw lub strat dla wycen wartosci godziwej
sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej, ujeta w wyniku z operaciji i ktéra jest przypisywana
zmianie niezrealizowanych zyskéw lub strat zwigzanych z aktywami lub zobowigzaniami posiadanymi na koniec
okresu sprawozdawczego wynosita -33 tysigce ziotych. Kwota ta zostata ujeta w pozycji ,Wzrost (spadek)
niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat” wyniku z operaciji.

3f) Opis procesu wyceny wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej
przeprowadzonego przez fundusz.

Wycena za pomocg modelu to technika wyceny pozwalajgca wyznaczy¢ wartos¢ godziwg sktadnika aktywéw lub
zobowigzan za pomocg powszechnie uznanych metod na oszacowanie wartosci godziwej aktywow lub zobowigzan,
gdzie dane wejsciowe do modelu sg obserwowalne na rynku w sposob bezposredni lub posredni; w przypadku gdy
dane obserwowalne na rynku nie sg dostepne, dopuszcza sie zastosowanie danych nieobserwowalnych, z tym ze
we wszystkich przypadkach Fundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu dane obserwowalne i w minimalnym
stopniu dane nieobserwowalne. Za dane nieobserwowalne przyjmuje sie dane wejsciowe do modelu opracowywane
przy wykorzystaniu wszystkich wiarygodnych informacji dostepnych w danych okolicznosciach na temat zatozen
przyjmowanych przez uczestnikow rynku, ktére spetniajg cel wyceny wartosci godziwe;j.

W przypadku sktadnikow lokat, dla ktérych warto$¢ godziwg oszacowano wedtug ceny z aktywnego rynku, gdy z
poczatkiem miesigca uznaje sie brak aktywnego rynku, warto$¢ godziwg ustala sie wedtug modelu z poziomu 2
hierarchii wartosci godziwej, w ktérym za dane obserwowalne przyjmuje sie ceny podobnych aktywow
pochodzgcych z aktywnego rynku lub ceny identycznych lub podobnych aktywéw pochodzacych z rynku, ktéry nie
jest aktywny. W sytuacji braku takich danych obserwowalnych za warto$¢ godziwg uznaje sie ostatnig, dostepnag
cene pochodzgcg z rynku aktywnego. Tak ustalong wartos¢ godziwg przyjmuje sie do dnia budowy modelu i jego
uzgodnienia z depozytariuszem. Jezeli dotychczasowe modele do wyceny nie bedg adekwatne do nowego skfadnika
lokat, czas budowy modelu moze wynies¢ do 30 dni kalendarzowych, zas w przypadku parametryzacji sktadnikow
lokat wycenianych z zastosowaniem modeli dotychczas stosowanych czas aktualizacji modelu wynosi do 14 dni
kalendarzowych, z zastrzezeniem niestandardowych sytuacji, w ktérych w porozumieniu z depozytariuszem czas ten
moze ulec wydtuzeniu.

Modele z poziomu 3 hierarchii warto$ci godziwej podlegajg regularnym przeglgdom wewnetrznym w celu weryfikacji
ich biezgcej adekwatnos$ci do potrzeb wyceny Funduszu.

3g) Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych
wejsciowych aktywoéw sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej.
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Zmiana wyceny wartosci akcji spétki moze byé pochodng zmiany warto$ci prognoz modelowych dla spétki, bgdz
wskaznikow wyceny stosowanych dla grupy poréwnawczej. Prognozy modelowe przyjmowane sg na poziomach
bedacych ich wartosciami oczekiwanymi, aby zminimalizowac¢ potencjalne odchylenie rzeczywistych wynikéw od
przyjetych prognoz. Niemniej pojawienie sie nowych informacji dotyczgcych dziatalnosci spotki, opoznien w
programie inwestycyjnym, zdarzen losowych itd. moze wptywac istotnie na przyjete zatozenia, a tym samym na
ostateczny wynik wyceny. Roéwniez zmiana perspektyw rozwoju dla spoétek z grupy poréwnawczej, zmiana
rynkowego konsensusu prognoz dla nich, jak réwniez zmiana ceny rynkowej ich akcji wptynie na wynik wyceny.

4. Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkow
finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, pltynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownosé
Funduszu:

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywoéw netto na
certyfikat inwestycyjny:
Nie wystgpity przypadki informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny:

Nie wystgpity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.
c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz:
Nie wystgpity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz.
5. Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz

Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Funduszu nie wystepuje niepewnos¢ co do mozliwosci
kontynuowania dziatalnosci. W zwigzku z tym sprawozdanie finansowe nie zawiera zwigzanych z tg kwestig
korekt.

5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych.
Nie dotyczy.

5b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjne;.
Nie dotyczy.

5c) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych wartosé¢ aktywow Funduszu
Nie dotyczy.

5d) Informacje o aktywach Funduszu, w odniesieniu do ktérych mingt termin ptatnosci lub wystepuja
opoznienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych

Nie dotyczy.
5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych
Nie wystgpity przypadki przekroczen limitdw inwestycyjnych na dzien bilansowy.

6. Inne informacje niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny
sposo6b wplynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian:

a) Wptyw pandemii Covid-19 na dziatalnos¢ Funduszu.

W pierwszych miesigcach 2020 r. rozprzestrzenit sie na catym $wiecie pierwotnie zaobserwowany w Chinach wirus
COVID-19 (koronawirus), a jego negatywny wplyw objat wiele krajow i nabrat dynamiki. Pandemia COVID-19
sprowadzita Swiatowe indeksy gietdowe (w tym polskie) do pozioméw dawno nienotowanych. Praktycznie kazdy
segment rynku akcji ucierpiat, tracgc od kilkunastu do kilkudziesieciu procent w bardzo krotkim czasie. Jednak w
kolejnych miesigcach wycena ryzyka na rynkach finansowych obnizyta sie w poréwnaniu do poziomu
obserwowanego wiosng 2020 r., co wptyneto na istotny spadek zmiennosci cen akcji, jak rowniez zwyzki indekséw
gietdowych.

W pierwszym potroczu 2021 roku mieliSmy do czynienia ze wzrostami na wigkszosci rynkéw akcji. Wiele indeksow
akcyjnych ustanowito nowe szczyty. Poprawie nastrojow, widocznemu szczegdlnie w drugim kwartale 2021,
towarzyszyto przekonanie inwestoréw, ze zblizamy sie do konica ograniczeh zwigzanych z pandemia i poszczegdlne
gospodarki krajowe powrdocg na Sciezke wzrostu. Poczatek drugiego potrocza na polskim rynku gietdowym
znajdowat sie w trendzie wzrostowym. W opisywanym okresie miato tez miejsce kilka korekt spadkowych, jednakze
nie byly one gtebokie i towarzyszgce im spadki nie przekraczaty kilku punktow procentowych. Ostatni kwartat roku
2021 na globalnych rynkach akcji to okres sporej zmiennosci. Wiekszo$¢ rynkdw na przemian poruszata sie w obu
kierunkach.
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Sytuacja na swiatowych rynkach finansowych wptyneta réwniez na wyniki inwestycyjne Funduszu. Stopa zwrotu
Funduszu w roku 2021 (liczona jako zmiana wartosci certyfikatow inwestycyjnych z dnia wyceny 31 grudnia 2021 r.
w relacji do wartosci certyfikatow inwestycyjnych na dzien wyceny 31 grudnia 2020 r.) wyniosta: 16,75 %. Natomiast
jego wartos¢ aktywow netto spadta do poziomu 19 362 tys. zt. W roku 2021 najnizsza warto$¢ aktywow netto na
certyfikat inwestycyjny wyniosta 1 311,13 na dzien wyceny 27 stycznia 2021 roku.

Pandemia nie wptyneta na model wyceny lokat Funduszu, ktérych wartos¢ godziwg wyznacza sie na podstawie
kurséw ustalanych na aktywnym rynku.

Kierownictwo nie przewiduje nadzwyczajnych dziatan dotyczgcych dodatkowego zapewnienia ptynnosci w
Funduszu. W stosowanej przez Fundusz polityce inwestycyjnej zawsze przywigzywana byta duza uwaga do
zapewnienia odpowiedniego poziomu ptynnosci. Wykupy certyfikatow inwestycyjnych odbywajg sie co pot roku. W
ostatnim dniu wykupu, 23 lutego 2022 roku, wszystkie certyfikaty inwestycyjne zgtoszone do wykupu, zostaty
wykupione zgodnie z terminem wskazanym w statucie Funduszu. Kierownictwo do dnia podpisania niniejszego
sprawozdania nie ma informacji o tym, aby liczba certyfikatow inwestycyjnych zgtoszonych do wykupu zagrazata
zachowaniu ptynnoséci. Towarzystwo posiada procedury i zasoby do ptynnego zabezpieczenia ciggtosci dziatania. W
trakcie wykonywania pracy w trybie zdalnym Towarzystwo nie zidentyfikowato trudnosci w wykonywaniu czynnosci
kontrolnych.

Dodatkowo kierownictwo nie odnotowato do tej pory zauwazalnego negatywnego wptywu pandemii na dziatalnos¢
depozytariusza oraz na proces wyceny. Kierownictwo bedzie nadal monitorowac¢ i podejmowaé wszelkie mozliwe
kroki, aby minimalizowa¢ potencjalny negatywny wptyw sytuacji na dziatalno$¢ operacyjng Funduszu.

b) Wptyw dziatan militarnych na terenie Ukrainy na dziatalno$¢ Funduszu

Rozpoczete w | kwartale 2022 r. dziatania militarne na terenie Ukrainy wptynety istotnie na sytuacje gospodarcza na
Swiecie, a w szczegodlnosci na wycene aktywow emitowanych przez spotki pochodzace z Rosiji, Biatorusi oraz
Ukrainy, jak rowniez obligacje skarbowe wyemitowane przez te panstwa.

Fundusz nie posiada inwestycji w Rosji, Biatorusi i Ukrainie, jak réwniez w spétkach pochodzgcych z ww. krajéw.

W pierwszym kwartale 2022 roku Fundusz zanotowat stopg zwrotu na poziomie -11,09% (liczona jako zmiana
wartosci certyfikatu uczestnictwa z dnia wyceny 31 grudnia 2021 r. w relacji do wartosci certyfikatu uczestnictwa na
dzien wyceny 30 marca 2022 r.). Natomiast jego wartos¢ aktywéw netto spadta do poziomu 15 704 tys. zt

Towarzystwo nie identyfikuje obecnie szczegdlnych czynnikéw ryzyka zwigzanych z zawieszeniem wyceny
Funduszu, ani jego ptynnoscia. Nie odnotowano rowniez problemdw z obstugg wykupu certyfikatow.

Obecnie obserwujemy duzg dynamike zmian zaréwno w dziataniach militarnych, jak rowniez w sankcjach
naktadanych na Rosje i Biatoru$, w zwigzku z tym w chwili obecnej trudno jest oszacowac, jaki dalszy wptyw obecna
sytuacja bedzie miata na poszczegdlne rynki i dalszg wycene lokat Funduszu ze wzgledu na brak wystarczajgco
precyzyjnych i wiarygodnych danych. Kierownictwo bedzie nadal monitorowac¢ sytuacje i podejmie wszelkie mozliwe
kroki, aby minimalizowac¢ potencjalny negatywny wptyw sytuacji na dziatalno$¢ operacyjng Funduszu.

Kierownictwo uwaza taka sytuacje za zdarzenie nie powodujgce korekt w sprawozdaniu finansowym za rok 2021,
lecz za zdarzenie po dacie bilansu, wymagajgce dodatkowych ujawnien.

c) Wptyw Rozporzadzenia Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r.
zmieniajacego rozporzadzenie w sprawie szczegodlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

W dniu 31 grudnia 2020 roku zostato opublikowane Rozporzgdzenie Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki
Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniajgce rozporzgdzenie w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (dalej” ,Rozporzadzenie zmieniajgce”). Rozporzadzenie zmieniajgce weszto w zycie z
dniem 1 stycznia 2021 r. Dostosowanie zasad rachunkowos$ci Funduszu do ww. Rozporzgdzenia nastgpito w dniu 1
lipca 2021 r.

Sprawozdanie finansowe na dzien i za okres zakonczony 31 grudnia 2021 sporzgdzone zostato na podstawie § 2
ust. 1 pkt 2) Rozporzgdzenia Ministra finanséw, funduszy i polityki regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r.
zmieniajgcego rozporzadzenie w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

W okresie sprawozdawczym wprowadzono zmiany stosowanych zasad rachunkowosci, w tym metod wyceny oraz
sposobu sporzgdzania sprawozdania.

Istotng zmiang wprowadzong wyzej wymienionym aktem prawnym jest metoda wyceny papieréow wartosciowych
nienotowanych na aktywnym rynku. Wycena ta dokonywana jest zgodnie z wiarygodnie oszacowang wartoscig
godziwg przy zastosowaniu modelu wyceny opartego na danych obserwowalnych (poziom 2 hierarchii wartosci
godziwej) lub na danych nieobserwowalnych (poziom 3 wartosci godziwej).

Ulegty réwniez zmianie kryteria okreslania aktywnosci rynku. Od 1 lipca 2021 roku przez rynek aktywny nalezy
rozumie¢ rynek zgodnie z definicjg przedstawiong w Rozporzadzeniu, a szczegdtowy sposoéb wyboru rynku
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aktywnego zostat okreslony w stosowanej przez Subfundusz polityce rachunkowosci.

Badanie aktywnosci rynku odbywa sie w cyklu miesiecznym odrebnie dla kazdego papieru wartosciowego w okresie
od pierwszego, do ostatniego dnia miesigca kalendarzowego. Jezeli dany rynek spemni kryteria uznania za rynek
aktywny, wowczas dany instrument finansowy wyceniany jest przez okres jednego miesigca zgodnie z zasadami
przyjetymi dla lokat notowanych na rynku aktywnym.

Towarzystwo dostosowato sie w petni do ww. Rozporzadzenia z dniem 1 lipca 2021 r. i dla wszystkich lokat, ktore
tego wymagaja, wykorzystuje modele.

Dla portfela lokat Funduszu wprowadzenie ww. Rozporzadzenia na dzien 1 lipca 2021 r., tj. na dzieh petnego
dostosowania sie Towarzystwa, nie miato wptywu na zmiane metod wyceny aktywoéw.

7. Metoda stosowana przy obliczaniu catkowitej ekspozycji

Towarzystwo oblicza ekspozycje AFI Funduszu zgodnie z Ustawg z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. Ekspozycja AFI Funduszu obliczana jest
zgodnie z metodg zaangazowania oraz metodg brutto w rozumieniu Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) Nr
231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w
odniesieniu do zwolnien, ogdlnych warunkéw dotyczacych prowadzenia dziatalnosci, depozytariuszy, dzwigni
finansowej, przejrzystosci i nadzoru.
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