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INFORMACJA DODATKOWA 

1. Informacje o znaczących zdarzeniach dotyczących lat ubiegłych, ujętych w sprawozdaniu finansowym 
za bieżący okres sprawozdawczy: 

W bieżącym okresie nie wystąpiły znaczące zdarzenia z lat ubiegłych wymagające ujęcia w sprawozdaniu 
finansowym. 

2. Informacje o znaczących zdarzeniach, jakie nastąpiły po dniu bilansowym, a nieuwzględnionych w 
sprawozdaniu finansowym: 

Nie wystąpiły znaczące zdarzenia po dniu bilansowym, które nie zostałyby nieuwzględnione w sprawozdaniu 
finansowym. 

3. Różnice pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w porównywalnych danych 
finansowych a uprzednio sporządzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi: 

 

W dniu 31 grudnia 2020 roku zostało opublikowane Rozporządzenie Ministra Finansów, Funduszy i Polityki 
Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniające rozporządzenie w sprawie szczególnych zasad rachunkowości 
funduszy inwestycyjnych (t.j. Dz.U. 2020 r. poz. 2436, dalej „Rozporządzenie zmieniające”). Rozporządzenie 
zmieniające weszło w życie z dniem 1 stycznia 2021 r. Dostosowanie zasad rachunkowości Funduszu do ww. 
Rozporządzenia nastąpiło w dniu 1 lipca 2021 r. Zmiany w Rozporządzeniu zmieniającym dotyczą w głównej mierze 
wyceny instrumentów nienotowanych na aktywnych rynkach. W odniesieniu do takich instrumentów Rozporządzenie 
zmieniające nakazuje zastosowanie wyceny do wartości godziwej za pomocą modelu. Wycena za pomocą modelu 
jest dokonywana przy zastosowania danych obserwowalnych (Poziom 2) lub nieobserwowalnych (Poziom 3). W 
sprawozdaniach finansowych sporządzanych po raz pierwszy zgodnie z przepisami Rozporządzenia zmieniającego, 
nie dokonuje się przekształcenia danych porównawczych za poprzedni okres sprawozdawczy. Wpływ zmian zasad 
rachunkowości został zaprezentowany w punkcie 6c Informacji dodatkowej.  
 
Zgodnie z Rozporządzeniem zmieniającym za wiarygodnie oszacowaną wartość godziwą składnika lokat uznaje się: 

a) cenę z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartości godziwej); 
b) w przypadku braku ceny, o której mowa w pkt a, cenę otrzymaną przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie 
wszystkie znaczące dane wejściowe są obserwowalne w sposób bezpośredni lub pośredni (poziom 2 hierarchii 
wartości godziwej); 
c) w przypadku braku ceny, o której mowa w pkt a i b, wartość godziwą ustaloną za pomocą modelu wyceny 
opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartości godziwej). 

3a) Zbiorcza wartość aktywów i zobowiązań sklasyfikowanych na poszczególnych poziomach hierarchii 
wartości godziwej  

AKTYWA I ZOBOWIĄZANIA 
WYCENIANE W WARTOŚCI GODZIWE 

Wartość 
według 

wyceny na 
dzień 

bilansowy 

Wartość 
według 

wyceny na 
dzień 

bilansowy 

Wartość 
według 

wyceny na 
dzień 

bilansowy 

Procentowy 
udział w 

aktywach 
ogółem 

Wartość według 
wyceny na dzień 

bilansowy 

Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 Poziom 2 i 3 

Aktywa 17 873    -                567    2,47%            18 440    

Akcje 17 613      -                 567     2,47%            18 180     

Warranty subskrypcyjne  -   -   -  -                  -      

Prawa do akcji  -   -   -  -                  -      

Prawa poboru  -   -   -  -                  -      

Kwity depozytowe  -   -   -  -                  -      

Listy zastawne  -   -   -  -                  -      

Dłużne papiery wartościowe  -   -   -  -                  -      

Instrumenty pochodne  -   -   -  -                  -      

Udziały w spółkach z ograniczoną 
odpowiedzialnością 

 -   -   -  -                  -      

Jednostki uczestnictwa  -   -   -  -                  -      

Certyfikaty inwestycyjne  -   -   -  -                  -      

Tytuły uczestnictwa emitowane przez 
instytucje wspólnego inwestowania mające 
siedzibę za granicą 

 -                        -       -                   -                       -      

Wierzytelności  -   -   -  -                  -      

Udzielone pożyczki pieniężne  -   -   -  -                  -      

Weksle  -   -   -  -                  -      

Depozyty 260  -  -  - 260     

Waluty  -   -   -  -  -  

Nieruchomości  -   -   -  -  -  

Statki morskie  -   -   -  -  -  

Transakcje reverse repo/buy-sell back  -   -   -  -  -  

Zobowiązania  -   -   -  -  -  

Transakcje repo/sell-buy back  -   -   -  -  -  

Instrumenty pochodne  -   -   -  -  -  
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Ryzyka związane ze składnikami lokat o wartości godziwej na poziomie 2 albo 3 wartości godziwej 

 

Ryzyka związane z inwestowaniem w akcje 

 
Ryzyko otoczenia makroekonomicznego  

Atrakcyjność inwestycyjna instrumentów będących przedmiotem lokat Funduszu jest zależna od wielu czynników 
makroekonomicznych obejmujących zarówno gospodarkę polską jak i globalną (m.in. tempo wzrostu 
gospodarczego, stopa inflacji, deficyt budżetowy, poziom bezrobocia, polityka pieniężna). Niekorzystne zmiany w 
otoczeniu makroekonomicznym mogą mieć negatywny wpływ na wartość aktywów netto Funduszu. 

 
Ryzyko rynku akcji 

Ryzyko to występuje w odniesieniu do lokat Funduszu mających za przedmiot akcje oraz instrumenty pochodne 
oparte na akcjach bądź giełdowych indeksach akcji. Koniunktura na rynku akcji może podlegać znaczącym 
wahaniom zarówno z powodów fundamentalnych (ryzyko makroekonomiczne – powyżej), jak i z przyczyn 
o charakterze technicznym (aktywność spekulacyjna). Niekorzystne zmiany koniunktury mogą mieć negatywny 
wpływ na stopę zwrotu z lokaty na rynku akcji, a tym samym na wartość aktywów netto na jednostkę 
uczestnictwa/certyfikat inwestycyjny. 
 

Ryzyko niewypłacalności podmiotów, które emitują instrumenty finansowe będące przedmiotami lokat 
Funduszu 

Ryzyko to dotyczy zarówno spółek niepublicznych, jak i publicznych o różnej formie prawnej. Ze względu na 
możliwość wystąpienia bankructwa w każdym przedsiębiorstwie istnieje ryzyko, iż wartość lokat w przedsiębiorstwa 
będące w upadłości może się znacząco obniżyć lub spaść do zera. 
 
Ryzyko związane z wyjściem Funduszu z przeprowadzonych inwestycji 

W przypadku spółek niepublicznych, wobec których Fundusz oczekuje wprowadzenia do obrotu giełdowego, jako 
sposobu na wyjście z przeprowadzonych inwestycji, mogą wystąpić czynniki, które uniemożliwią fakt upublicznienia 
oraz wprowadzenia do obrotu giełdowego. Na skutek tego może wystąpić znaczące opóźnienie lub konieczność 
poszukiwania alternatywnej drogi wyjścia z inwestycji. 
 
Ryzyko modelu wyceny 

W przypadku instrumentów udziałowych model wyceny stosowany przez Fundusz może okazać się nieadekwatny 
do specyfiki wycenianego instrumentu. Ryzyko może polegać również na ryzyku operacyjnym związanym z 
pobieraniem i przetwarzaniem danych niezbędnych do budowy modelu oraz prognoz modelowych. 
 

3b) Kwoty wszelkich przeniesień między poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartości godziwej, powody 
tych przeniesień i stosowane przez jednostkę zasady ustalania, kiedy przeniesienia między poziomami 
powinny nastąpić. 

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywał transferów instrumentów finansowych pomiędzy  
1 a 2 poziomem hierarchii wartości godziwej. 

 

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

W okresie sprawozdawczym Funduszu wystąpiły wyceny wartości godziwej sklasyfikowana na poziomie 3 hierarchii 
wartości godziwej. 

Wycena wartości akcji sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartości godziwej prowadzona jest na podstawie 
wyceny porównawczej opartej na spółkach działających w podobnych obszarach działalności. Wycena 
porównawcza uwzględnia dwa wskaźniki (P/E, EV/EBITDA) oraz trzyletnie prognozy finansowe, przy czym każdy z 
tych wskaźników i każdy z okresów prognozy ma jednakową wagę. Wycena końcowa spółki jest średnią ważoną 
wycen wynikających z mediany wskaźników dla grupy porównawczej przypadających na dany rok prognozy oraz 
odpowiednich prognoz dla spółki wycenianej, pomniejszoną o dyskonto przyjęte z uwagi na brak płynności. 
Dodatkowo wycena uwzględnia  współczynnik kalibracyjny, będący ilorazem ceny nabycia akcji spółki lub ostatniej 
ceny akcji pochodzącej z aktywnego rynku oraz wyceny wynikającej z modelu na dany dzień. 
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3d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamknięcia wartości godziwej aktywów na poziomie 3. 

Zmiana stanu aktywów z poziomu 3 
Dłużne papiery 
wartościowe 

Stan na początek okresu                  -      

Zwiększenia, w tym:                600     

Reklasyfikacja                  -      

Transakcje kupna                600     

Emisje                  -      

Rozliczenia transakcji                  -      

Przychody z lokat                  -      

Dywidendy i inne udziały w zyskach                  -      

Przychody odsetkowe                  -      

Przychody związane z posiadaniem nieruchomości                  -      

Dodatnie saldo różnic kursowych                  -      

Zmniejszenia, w tym:                  -33    

Reklasyfikacja                  -      

Transakcje sprzedaży                  -      

Wykupy                  -      

Rozliczenia transakcji                  -      

Koszty                   -      

Koszty odsetkowe                  -      

Koszty związane z posiadaniem nieruchomości                  -      

Koszty pozostałe                  -      

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 występowały przeniesienia pomiędzy 2 i 3 ani między 
3 i 2 poziomem hierarchii wartości godziwej. 

3e) Kwota łącznych zysków i strat aktywów sklasyfikowanych na poziomie 3 wartości godziwej. 

Za okres od 1 lipca do 31 grudnia 2021 roku kwota łącznych zysków lub strat dla wycen wartości godziwej 
sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartości godziwej, ujęta w wyniku z operacji i która jest przypisywana 
zmianie niezrealizowanych zysków lub strat związanych z aktywami lub zobowiązaniami posiadanymi na koniec 
okresu sprawozdawczego wynosiła -33 tysiące złotych. Kwota ta została ujęta w pozycji „Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat” wyniku z operacji. 

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

Wycena za pomocą modelu to technika wyceny pozwalająca wyznaczyć wartość godziwą składnika aktywów lub 
zobowiązań za pomocą powszechnie uznanych metod na oszacowanie wartości godziwej aktywów lub zobowiązań, 
gdzie dane wejściowe do modelu są obserwowalne na rynku w sposób bezpośredni lub pośredni; w przypadku gdy 
dane obserwowalne na rynku nie są dostępne, dopuszcza się zastosowanie danych nieobserwowalnych, z tym że 
we wszystkich przypadkach Fundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu dane obserwowalne i w minimalnym 
stopniu dane nieobserwowalne. Za dane nieobserwowalne przyjmuje się dane wejściowe do modelu opracowywane 
przy wykorzystaniu wszystkich wiarygodnych informacji dostępnych w danych okolicznościach na temat założeń 
przyjmowanych przez uczestników rynku, które spełniają cel wyceny wartości godziwej. 

W przypadku składników lokat, dla których wartość godziwą oszacowano według ceny z aktywnego rynku, gdy z 
początkiem miesiąca uznaje się brak aktywnego rynku, wartość godziwą ustala się według modelu z poziomu 2 
hierarchii wartości godziwej, w którym za dane obserwowalne przyjmuje się ceny podobnych aktywów 
pochodzących z aktywnego rynku lub ceny identycznych lub podobnych aktywów pochodzących z rynku, który nie 
jest aktywny. W sytuacji braku takich danych obserwowalnych za wartość godziwą uznaje się ostatnią, dostępną 
cenę pochodzącą z rynku aktywnego. Tak ustaloną wartość godziwą przyjmuje się do dnia budowy modelu i jego 
uzgodnienia z depozytariuszem. Jeżeli dotychczasowe modele do wyceny nie będą adekwatne do nowego składnika 
lokat, czas budowy modelu może wynieść do 30 dni kalendarzowych, zaś w przypadku parametryzacji składników 
lokat wycenianych z zastosowaniem modeli dotychczas stosowanych czas aktualizacji  modelu wynosi do 14 dni 
kalendarzowych, z zastrzeżeniem niestandardowych sytuacji, w których w porozumieniu z depozytariuszem czas ten 
może ulec wydłużeniu. 

Modele z poziomu 3 hierarchii wartości godziwej podlegają regularnym przeglądom wewnętrznym w celu weryfikacji 
ich bieżącej adekwatności do potrzeb wyceny Funduszu. 

3g) Opisowa prezentacja wrażliwości wyceny wartości godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych 
wejściowych aktywów sklasyfikowanych na poziomie 3 wartości godziwej. 
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Zmiana wyceny wartości akcji spółki może być pochodną zmiany wartości prognoz modelowych dla spółki, bądź 
wskaźników wyceny stosowanych dla grupy porównawczej. Prognozy modelowe przyjmowane są na poziomach 
będących ich wartościami oczekiwanymi, aby zminimalizować potencjalne odchylenie rzeczywistych wyników od 
przyjętych prognoz. Niemniej pojawienie się nowych informacji dotyczących działalności spółki, opóźnień w 
programie inwestycyjnym, zdarzeń losowych itd. może wpływać istotnie na przyjęte założenia, a tym samym na 
ostateczny wynik wyceny. Również zmiana perspektyw rozwoju dla spółek z grupy porównawczej, zmiana 
rynkowego konsensusu prognoz dla nich, jak również zmiana ceny rynkowej ich akcji wpłynie na wynik wyceny. 

4. Dokonane korekty błędów podstawowych, ich przyczyny, tytuły oraz wpływ wywołanych tym skutków 
finansowych na sytuację majątkową i finansową, płynność oraz wynik z operacji i rentowność 
Funduszu: 

a) Informacja o przypadkach informowania uczestników o korektach wyceny aktywów netto na 
certyfikat inwestycyjny: 

Nie wystąpiły przypadki informowania uczestników o korektach wyceny aktywów netto na certyfikat 
inwestycyjny. 

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

Nie wystąpiły przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywów netto na certyfikat inwestycyjny. 

c) Informacja o przypadkach nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Fundusz: 

Nie wystąpiły przypadki nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Fundusz. 

5. Informacja o kontynuacji działalności przez Fundusz 

Na dzień podpisania sprawozdania finansowego Funduszu nie występuje niepewność co do możliwości 
kontynuowania działalności. W związku z tym sprawozdanie finansowe nie zawiera związanych z tą kwestią 
korekt. 

5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych. 

Nie dotyczy. 

5b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieopłaconych w całości ceny emisyjnej. 

Nie dotyczy. 

5c) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujących wartość aktywów Funduszu 

Nie dotyczy. 

5d) Informacje o aktywach Funduszu, w odniesieniu do których minął termin płatności lub występują 
opóźnienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowiązań umownych  

Nie dotyczy. 

5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczeń inwestycyjnych 

Nie wystąpiły przypadki przekroczeń limitów inwestycyjnych na dzień bilansowy. 

6. Inne informacje niż wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, które mogłyby w istotny 
sposób wpłynąć na ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian: 
 
a) Wpływ pandemii Covid-19 na działalność Funduszu. 
 

W pierwszych miesiącach 2020 r. rozprzestrzenił się na całym świecie pierwotnie zaobserwowany w Chinach wirus 
COVID-19 (koronawirus), a jego negatywny wpływ objął wiele krajów i nabrał dynamiki. Pandemia COVID-19 
sprowadziła światowe indeksy giełdowe (w tym polskie) do poziomów dawno nienotowanych. Praktycznie każdy 
segment rynku akcji ucierpiał, tracąc od kilkunastu do kilkudziesięciu procent w bardzo krótkim czasie. Jednak w 
kolejnych miesiącach wycena ryzyka na rynkach finansowych obniżyła się w porównaniu do poziomu 
obserwowanego wiosną 2020 r., co wpłynęło na istotny spadek zmienności cen akcji, jak również zwyżki indeksów 
giełdowych.  
 
W pierwszym półroczu 2021 roku mieliśmy do czynienia ze wzrostami na większości rynków akcji. Wiele indeksów 
akcyjnych ustanowiło nowe szczyty. Poprawie nastrojów, widocznemu szczególnie w drugim kwartale 2021, 
towarzyszyło przekonanie inwestorów, że zbliżamy się do końca ograniczeń związanych z pandemią i poszczególne 
gospodarki krajowe powrócą na ścieżkę wzrostu. Początek drugiego półrocza na polskim rynku giełdowym 
znajdował się w trendzie wzrostowym. W opisywanym okresie miało też miejsce kilka korekt spadkowych, jednakże 
nie były one głębokie i towarzyszące im spadki nie przekraczały kilku punktów procentowych. Ostatni kwartał roku 
2021 na globalnych rynkach akcji to okres sporej zmienności. Większość rynków na przemian poruszała się w obu 
kierunkach.  
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Sytuacja na światowych rynkach finansowych wpłynęła również na wyniki inwestycyjne Funduszu. Stopa zwrotu 
Funduszu w roku 2021 (liczona jako zmiana wartości certyfikatów inwestycyjnych z dnia wyceny 31 grudnia  2021 r. 
w relacji do wartości certyfikatów inwestycyjnych na dzień wyceny 31 grudnia 2020 r.) wyniosła: 16,75 %. Natomiast 
jego wartość aktywów netto spadła do poziomu 19 362 tys. zł. W roku 2021 najniższa wartość aktywów netto na 
certyfikat inwestycyjny wyniosła 1 311,13 na dzień wyceny 27 stycznia 2021 roku. 
 
Pandemia nie wpłynęła na model wyceny lokat Funduszu, których wartość godziwą wyznacza się na podstawie 
kursów ustalanych na aktywnym rynku.  
 
Kierownictwo nie przewiduje nadzwyczajnych działań dotyczących dodatkowego zapewnienia płynności w 
Funduszu. W stosowanej przez Fundusz polityce inwestycyjnej zawsze przywiązywana była duża uwaga do 
zapewnienia odpowiedniego poziomu płynności. Wykupy certyfikatów inwestycyjnych odbywają się co pół roku. W 
ostatnim dniu wykupu, 23 lutego 2022 roku, wszystkie certyfikaty inwestycyjne zgłoszone do wykupu, zostały 
wykupione zgodnie z terminem wskazanym w statucie Funduszu. Kierownictwo do dnia podpisania niniejszego 
sprawozdania nie ma informacji o tym, aby liczba certyfikatów inwestycyjnych zgłoszonych do wykupu zagrażała 
zachowaniu płynności. Towarzystwo posiada procedury i zasoby do płynnego zabezpieczenia ciągłości działania. W 
trakcie wykonywania pracy w trybie zdalnym Towarzystwo nie zidentyfikowało trudności w wykonywaniu czynności 
kontrolnych. 
Dodatkowo kierownictwo nie odnotowało do tej pory zauważalnego negatywnego wpływu pandemii na działalność 
depozytariusza oraz na proces wyceny. Kierownictwo będzie nadal monitorować i podejmować wszelkie możliwe 
kroki, aby minimalizować potencjalny negatywny wpływ sytuacji na działalność operacyjną Funduszu.  
 

b) Wpływ działań militarnych na terenie Ukrainy na działalność Funduszu 

Rozpoczęte w I kwartale 2022 r. działania militarne na terenie Ukrainy wpłynęły istotnie na sytuację gospodarczą na 

świecie, a w szczególności na wycenę aktywów emitowanych przez spółki pochodzące z Rosji, Białorusi oraz 

Ukrainy, jak również obligacje skarbowe wyemitowane przez te państwa. 

Fundusz nie posiada inwestycji w Rosji, Białorusi i Ukrainie, jak również w spółkach pochodzących z ww. krajów.  
 
W pierwszym kwartale 2022 roku Fundusz zanotował stopę zwrotu na poziomie -11,09% (liczona jako zmiana 
wartości certyfikatu uczestnictwa z dnia wyceny 31 grudnia 2021 r. w relacji do wartości certyfikatu uczestnictwa na 
dzień wyceny 30 marca 2022 r.). Natomiast jego wartość aktywów netto spadła do poziomu 15 704 tys. zł  
 
Towarzystwo nie identyfikuje obecnie szczególnych czynników ryzyka związanych z zawieszeniem wyceny 
Funduszu, ani jego płynnością. Nie odnotowano również problemów z obsługą wykupu certyfikatów. 
 
Obecnie obserwujemy dużą dynamikę zmian zarówno w działaniach militarnych, jak również w sankcjach 
nakładanych na Rosję i Białoruś, w związku z tym w chwili obecnej trudno jest oszacować, jaki dalszy wpływ obecna 
sytuacja będzie miała na poszczególne rynki i dalszą wycenę lokat Funduszu ze względu na brak wystarczająco 
precyzyjnych i wiarygodnych danych. Kierownictwo będzie nadal monitorować sytuację i podejmie wszelkie możliwe 
kroki, aby minimalizować potencjalny negatywny wpływ sytuacji na działalność operacyjną Funduszu. 
 
Kierownictwo uważa taką sytuację za zdarzenie nie powodujące korekt w sprawozdaniu finansowym za rok 2021, 
lecz za zdarzenie po dacie bilansu, wymagające dodatkowych ujawnień. 
 
c) Wpływ Rozporządzenia Ministra Finansów, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. 
zmieniającego rozporządzenie w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych. 

 
W dniu 31 grudnia 2020 roku zostało opublikowane Rozporządzenie Ministra Finansów, Funduszy i Polityki 
Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniające rozporządzenie w sprawie szczególnych zasad rachunkowości 
funduszy inwestycyjnych (dalej” „Rozporządzenie zmieniające”). Rozporządzenie zmieniające weszło w życie z 
dniem 1 stycznia 2021 r. Dostosowanie zasad rachunkowości Funduszu do ww. Rozporządzenia nastąpiło w dniu 1 
lipca 2021 r. 
 
Sprawozdanie finansowe na dzień i za okres zakończony 31 grudnia 2021 sporządzone zostało na podstawie § 2 
ust. 1 pkt 2) Rozporządzenia Ministra finansów, funduszy i polityki regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. 
zmieniającego rozporządzenie w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych. 
 
W okresie sprawozdawczym wprowadzono zmiany stosowanych zasad rachunkowości, w tym metod wyceny oraz 
sposobu sporządzania sprawozdania. 
 
Istotną zmianą wprowadzoną wyżej wymienionym aktem prawnym jest metoda wyceny papierów wartościowych 
nienotowanych na aktywnym rynku. Wycena ta dokonywana jest zgodnie z wiarygodnie oszacowaną wartością 
godziwą przy zastosowaniu modelu wyceny opartego na danych obserwowalnych (poziom 2 hierarchii wartości 
godziwej) lub na danych nieobserwowalnych (poziom 3 wartości godziwej).  
Uległy również zmianie kryteria określania aktywności rynku. Od 1 lipca 2021 roku przez rynek aktywny należy 
rozumieć rynek zgodnie z definicją przedstawioną w Rozporządzeniu, a szczegółowy sposób wyboru rynku 
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aktywnego został określony w stosowanej przez Subfundusz polityce rachunkowości.   
Badanie aktywności rynku odbywa się w cyklu miesięcznym odrębnie dla każdego papieru wartościowego w okresie 
od pierwszego, do ostatniego dnia miesiąca kalendarzowego. Jeżeli dany rynek spełni kryteria uznania za rynek 
aktywny, wówczas dany instrument finansowy wyceniany jest przez okres jednego miesiąca zgodnie z zasadami 
przyjętymi dla lokat notowanych na rynku aktywnym.  
Towarzystwo dostosowało się w pełni do ww. Rozporządzenia z dniem 1 lipca 2021 r. i dla wszystkich lokat, które 
tego wymagają, wykorzystuje modele.   
Dla portfela lokat Funduszu wprowadzenie ww. Rozporządzenia na dzień 1 lipca 2021 r., tj. na dzień pełnego 
dostosowania się Towarzystwa, nie miało wpływu na zmianę metod wyceny aktywów. 

 
7. Metoda stosowana przy obliczaniu całkowitej ekspozycji 

Towarzystwo oblicza ekspozycję AFI Funduszu zgodnie z Ustawą z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach 
inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. Ekspozycja AFI Funduszu obliczana jest 
zgodnie z metodą zaangażowania oraz metodą brutto w rozumieniu Rozporządzenia Delegowanego Komisji (UE) Nr 
231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupełniającego dyrektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w 
odniesieniu do zwolnień, ogólnych warunków dotyczących prowadzenia działalności, depozytariuszy, dźwigni 
finansowej, przejrzystości i nadzoru. 


