INFORMACJA DODATKOWA

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

Nie dotyczy.

2) Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpily po dniu bilansowym,
a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Nie wystgpity inne znaczgce zdarzenia po dniu bilansowym, ktére nie zostaty uwzglednione w
sprawozdaniu finansowym.

3) Réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych
danych finansowych, auprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami
finansowymi

Nie wystgpily réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w niniejszym sprawozdaniu finansowym
i w poréwnywalnych danych finansowych a informacjami zawartymi w uprzednio sporzadzonych
sprawozdaniach finansowych.

3a) Zbiorcza wartos¢ aktywoéw i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegélnych poziomach
(poziom 1, 2 lub 3) hierarchii wartosci godziwej. W przypadku sktadnikéw lokat, ktorych
wartos¢ godziwa jest szacowana na poziomie 2 albo poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej,
fundusz przedstawia informacje o tgcznym udziale takich lokat w aktywach netto funduszu oraz
0 zwigzanym z nimi ryzyku

Hierarchia Typ instrumentu Wartos¢ sktadnika lokat Udziat % WAN

SKLADNIKI LOKAT

1 poziom hierarchii | akcje notowane na aktywnym rynku 10 590 460,77 zt 94,87%
2 poziom hierarchii | akcje nienotowane na aktywnym rynku 886 209,95 zt 7,94%
2 poziom hierarchii kontrakty walutowe - 155 038,53 zt (1,39%)
3 poziom hierarchii | akcje nienotowane na aktywnym rynku 0,00 zt 0,00%

Ze wzgledu na udziat lokat funduszu wycenianych za pomocg modelu wyceny, wycena funduszu
obarczona jest ryzykiem modelu wyceny, tj. ryzykiem, ze wartos¢ lokaty oszacowana za pomocag
modelu wyceny, chociaz odzwierciedla wartos¢ godziwg w najlepszy mozliwy sposdb, moze w
przysztosci nie byé do zrealizowania na rynku w przypadku zbycia aktywa. Opis ryzyk inwestycyjnych
znajduje sie w pkt. 3 informacji wymaganych na podstawie art. 222b Ustawy.



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 nastgpi¢. Informacje o przeniesieniu na kazdy
poziom s3 ujawniane i omawiane oddzielnie od informacji o przeniesieniu z kazdego poziomu

Typ przeniesienia Kwota w tys. zt Powody przeniesien

z 1 poziomu ha poziom 2 - -

Z 2 poziomu ha poziom 1 - -

W okresie sprawozdawczym nie bylo przeniesieh pomiedzy poziomami hierarchii. Zasady ustalania
przeniesien miedzy poziomami hierarchii opisane w informacji dodatkowej pkt. 3d.

3c) W przypadku regularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie
2 i poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej — opis techniki (technik) wyceny oraz dane
wejsciowe wykorzystane w wycenie wartosci godziwej. Jezeli nastgpita zmiana techniki
wyceny, w szczegollnosci zastapienie metody rynkowej metoda przychodéw lub zastosowanie
dodatkowej techniki wyceny, jednostka ujawnia zmiane i jej powody. W przypadku wycen
wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej jednostka
dostarcza informacje ilosciowe na temat nieobserwowalnych danych wejsciowych
wykorzystanych w wycenie wartosci godziwej. Jednostka nie musi tworzy¢ ilosciowych
informacji w celu spelnienia wymogu ujawniania informacji, jezeli ilosciowe nieobserwowalne
dane wejsciowe nie zostaly opracowane przez jednostke przy okazji wyceny wartosci godziwej
(np. kiedy jednostka wykorzystuje ceny z wczesniejszych transakcji lub informacje o cenach
strony trzeciej bez korekty). Ujawniajac informacje, jednostka nie moze jednak pomija¢
ilosciowych nieobserwowalnych danych wejsciowych, ktére sa istotne dla wyceny wartosci
godziwej i do ktorych jednostka ma racjonalny dostep

Metoda wartosci aktywéw netto — z uwzglednieniem odpisu aktualizacyjnego — metoda wyceny
EMG S.A.

Wartos¢ aktywoéw netto jest réowna sumie wartosci poszczegdlnych pozycji aktywow firmy
pomniejszonych o wysokos¢ pasywow obcych stuzgcych do ich finansowania.

Opisang relacje przedstawia ponizsze zestawienie.
(+) Wartosci niematerialne i prawne (nabyte koncesje, patenty, znaki towarowe)

(+) Rzeczowe aktywa trwate (grunty, budynki i budowle, maszyny i urzadzenia, srodki transportu,
inne srodki trwate, srodki trwate w budowie)

(+) Inwestycje dtugoterminowe (papiery wartosciowe, udziaty w podmiotach gospodarczych)
(+) Naleznosci diugoterminowe
(+) Aktywa obrotowe (zapasy, naleznosci, inwestycje krotkoterminowe, krétkoterminowe

rozliczenia miedzyokresowe)

O] Rezerwy

O] Kredyty i pozyczki

) Zobowigzania biezgce (zobowigzania wobec dostawcdw, budzetu i ZUS i inne)

O] Rozliczenia miedzyokresowe




O] Inne pasywa

(=) WARTOSC AKTYWOW NETTO

Ze wzgledu na informacje rynkowe dotyczace sytuacji spotki dokonano odpisu w wysokosci 100%.

Metoda skorygowanych aktywow netto

Metoda skorygowanych aktywéw netto jest zblizona swojg konstrukcjg do metody aktywow netto.
Wartos¢ aktywdédw netto jest réwna sumie wartosci poszczegdlnych pozycji aktywow firmy
pomniejszonych o wysokos¢ pasywéw obcych stuzgcych do ich finansowania.

Opisang relacje przedstawia ponizsze zestawienie.
(+) Wartosci niematerialne i prawne (nabyte koncesje, patenty, znaki towarowe)

(+) Rzeczowe aktywa trwate (grunty, budynki i budowle, maszyny i urzadzenia, srodki transportu, inne
srodki trwate, srodki trwate w budowie)

(+) Inwestycje diugoterminowe (papiery wartosciowe, udziaty w podmiotach gospodarczych)
(+) Nalezno$ci dtugoterminowe

(+) Aktywa obrotowe (zapasy, nalezno$ci, inwestycje krétkoterminowe, krétkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe)

(-) Rezerwy

(-) Kredyty i pozyczki

(-) Zobowigzania biezgce (zobowigzania wobec dostawcéw, budzetu i ZUS i inne)
(-) Rozliczenia migdzyokresowe

(-) Inne pasywa

(=) WARTOSC AKTYWOW NETTO

Zapisy ksiegowe wyrazajgce wartos¢ ksiegowg poszczegdlnych sktadnikéw aktywoéw nie w petni
odpowiadajg ich wartosci rynkowej. Roznice te wynikajg m.in. z:

- zasad rachunkowosci okreslajgcych sposob ksiegowania i metody wyceny poszczegdélnych pozycii
aktywow,

- inflacji - w znacznym stopniu wplywajgcej na wzrost lub spadek wartosci rynkowej sktadnikow
majatkowych.

Ograniczenia te dotyczg réwniez pasywow obcych, a zwigzane sg przede wszystkim z ujmowaniem
niektorych zjawisk w ewidencji pozabilansowej. W rezultacie w bilansie przedsiebiorstwa nie sg
wykazywane takie pozycje jak na przyktad naliczone, lecz nie zaksiegowane odsetki od zobowigzan
przeterminowanych, zobowigzania z tytutu udzielonych poreczenh czy gwarancji.

Metoda skorygowanych aktywow netto stosowna jest do wyceny przedsigbiorstw, gdy:
- niemozliwe jest zastosowanie metody dochodowej bgdz wskaznikowej
- spotka posiada majatek trwaly lub/i obrotowy o znacznej wartosci,

- w przypadku ktoérych warto$é rynkowa posiadanego majatku i/lub zobowigzan odbiega od wartosci
ksiegowej majatku.



Wykorzystane dane nieobserwowalne do wyceny akcji Kancelarii Medius S.A. w restrukturyzaciji:

— informacje dot. posiadanych pakietow wierzytelnosci (w postaci data tape'éw oraz wyceny
pakietéw otrzymanych na potrzebe propozycji uktadowych) — 63,345 min zt;

— informacje dot. podpisanych umoéw o subpartycypacje;

— informacje dot. prowadzonych rozméw w zakresie ukladu z wierzycielami w tym w formie
propozycji uktadowych;

— informacje dot. sytuacji finansowej funduszu (oraz posiadanych pakietéw wierzytelnosci),
ktérego spoétka obstuguje pakiety wierzytelnosci wraz z umowami regulujgcymi wartos¢
gwarancji ptatnej przez funduszu - powyzsze informacje pozwalajg na obnizenie wartosci
gwarancji wykazywanej przez Spotke w zobowigzaniach (w kwocie 22 673 000,00 zt) o kwote
19,816 min zt (do kwoty 2,857 min z);

— Stopa dyskonta posiadanych pakietow wierzytelnosci (13,57% dla pakietow polskich oraz
12,57% dla pakietow hiszpanskich).

Metoda mnoznikowa — metoda wyceny akcji BTC Studios S.A.

Metoda poréwnawcza (wskaznikowa) jest metodg badania analitycznego polegajgca na obliczeniu
wskaznikéw na podstawie danych pochodzacych z bilansu oraz rachunku zyskow i strat spotki i ich
ocenie w czasie. Analiza poréwnawcza skfada sie z trzech gtéwnych krokow:

1. Zidentyfikowania poréwnywalnych spétek i wyceny ich wartosci rynkowych

2. Konwersiji wartosci rynkowych na wartosci mozliwe do poréwnania — wskaznikow

3. Wyliczenia za pomocg wskaznikow rynkowych ceny analizowanej spoétki
Najpopularniejszymi wskaznikami stosowanymi do poréwnan rynkowych dzielimy na:

Wskazniki oparte o kapitaty wtasne

- P/E — price earnings ratio - odzwierciedla stosunek ceny akcji spotki do zyskéw na akcje przez
nig osigganych. Ceng akcji spdtki poréwnawczej jest kurs zamkniecia jej akcji na dzien wyceny. Zysk
jest okreslany jako rozwodniony zysk netto na akcje osiggniety przez spotke w ostatnich czterech
petnych kwartatéw. Rozwodniony zysk na akcje uwzglednia teoretyczng zamiane instrumentow
dajgcych prawa do akcji zwyktych.

- P/S — price to sales ratio — odzwierciedla stosunek ceny akcji spétki do przychodéw ze
sprzedazy przez nig generowanych. Cena akcji spdtki poréwnawczej jest kurs zamkniecia jej akcji na
dzieh wyceny. Sprzedaz jest okreslana jako przychody ze sprzedazy uzyskane przez spotke w
ostatnich czterech petnych kwartatach.

- P/BV — price to book value ratio — odzwierciedla stosunek ceny akcji spotki do jej wartosci
ksiegowej. Ceng spotki poréwnawczej jest kurs zamkniecia jej akcji na dzien wyceny.

Wskazniki oparte o warto$¢ przedsiebiorstwa

- EV/EBITDA — enterprise value to earnings before interest taxes depreciation and amortization
ratio — odzwierciedla wartos¢ przedsiebiorstwa w stosunku do jej dochoddéw operacyjnych
powiekszonych o amortyzacje.

- EV/EBIT - enterprise value to earnings before interest and taxes ratio — w odrdznieniu od
EV/EBITDA w mianowniku tego wskaznika nie dodaje sie wartosci amortyzacji. Stosuje sie go gdy
wydatki amortyzacyjne sg nieistotnie niskie, np. w firmach ktére nie sg kapitatochtonne.

- EV/S — enterprise value to sales ratio — odzwierciedla warto$¢ przedsiebiorstwa do przychodéw
ze sprzedazy przez nig generowanych. Sprzedaz jest okreslana jako przychody ze sprzedazy
uzyskane przez spotke w ostatnich czterech petnych kwartatach

- EV/IFCF — enterprise value to free cash flow ratio — poréwnuje catkowitg wartos¢
przedsiebiorstwa do jej mozliwosci generowania gotowki. Uwzglednia wygenerowang gotéwke
przedsiebiorstwa w ostatnich czterech petnych kwartatach.



Przy uzyciu wskaznikdéw wylicza sie wartos¢ przedsiebiorstwa za pomocg ponizszego wzoru:

Wartos¢ przedsiebiorstwa = Wskaznik * Wartos¢ kategorii ekonomicznej, gdzie wskaznik wyliczany
jest jako arytmetyczna badz harmoniczna $rednia wskaznikéw przedsiebiorstw poréwnywalnych.

U podstaw metody poréwnawczej lezy zatozenie, ze przedsiebiorstwa na aktywnym rynku sg
wyceniane przez rynek w ich wartosci godziwej, co oznacza, ze nie sg ani przewarto$ciowane, ani
niedowartosciowane. Powyzsze zatozenie pozwala uzyska¢ wartos¢ godziwg analizowanej spofki za
pomocg wskaznikdw rynkowych.

W metodzie poréwnawczej odwotujemy sie do rynku publicznego, z tego tytutu moze by¢ konieczne
zastosowanie premii/dyskonta z tytutu mniejszej ptynnosci oraz kontroli nad spétkg. W zalezno$ci od
wykorzystanego wskaznika dyskonto bgdz premia jest uzywane na innym etapie wyceny.

Wskazniki oparte o kapitaty wtasne

W przypadku powyzszych wskaznikow dyskonto jest obliczane po obliczeniu iloczynu mnoznika
spotek poréwnywalnych i wielkosci bazowej wycenianej spofki.

Wskazniki oparte o warto$c¢ firmy
Wartosc¢ firmy (EV) wyliczana jest jako:
EV = kapitalizacja spoftki + wartos¢ jej zadtuzenia - gotéwka

W zwigzku z tym, ze warto$¢ firmy bierze pod uwage najbardziej ptynne aktywo jakim jest gotéwka
zastosowanie dyskonta/premii z tytutu ptynnosci oraz kontroli jest konieczne przed jej
uwzglednieniem. W ten sposéb korygowana jest tylko warto$¢ spofki, a nie jej dtug netto.

Lokata Funduszu w akcje spdtki Solution SCA S.A. jest wyceniana metodg poréwnawczg
z uwzglednieniem dyskonta z tytutu ograniczonej ptynnosci.

Grupa spoétek poréwnywalnych:

1. Liczba spétek poréwnywalnych. Do wyceny dobiera sie — jako spotki poréwnywalne — co
najmniej 3 spoétki o podobnym profilu i, w miare mozliwosci, zakresie dziatania, co Spdtka
Wyceniana, notowane na aktywnym Rynku. Wyceniajgcy ustala liczbe spodtek
poréwnywalnych kierujac sie poziomem poréwnywalnosci tych spétek do Spétki Wycenianej i
dostepnoscig danych. Zastosowanie mniejszej liczby spoétek poréwnywalnych wymaga
uzgodnienia z TFI popartego uzasadnieniem.

2. Charakterystyka spotek poréwnywalnych. Przy wyborze spotek porownywalnych bierze sie
pod uwage m.in. nastepujgce czynniki:

a) prowadzenie dziatalnosci w tym samym lub zblizonym sektorze,
b) prowadzenie dziatalnosci o zblizonej skali,

c) prowadzenie dziatalnosci na tych samych lub zblizonych rynkach
przy czym, podstawowym kryterium wyboru jest kryterium objete lit. a). W uzasadnionych przypadkach
dopuszcza sie wybor spétek z sektorow pokrewnych i komplementarnych.

3. Liczba grup poréwnawczych. W sytuacji uzasadnionej zréznicowanym zakresem dziatalnosci
Spotki  Wycenianej dopuszcza sie korzystanie z wiecej niz jednej grupy spotek
poréwnywalnych. taczna liczba spétek poréwnywalnych we wszystkich grupach powinna byé
réwna co najmniej 3. W takim wypadku ostateczna wycena Spotki Wycenianej jest okreslona
jako $rednia wazona wycen uzyskanych na podstawie kazdej z grup spétek porownywalnych,



przy czym wagi poszczegoélnych grup w wycenie sg rowne. Odstepstwo od zasady réwnosci
wag jest mozliwe, jesli udziat poszczegdlnych rodzajow dziatalnosci jest istotnie rézny i pod
warunkiem przedstawienia przez Wyceniajgcego uzasadnienia w Raporcie z Wyceny. tgczna
liczba spoétek poréwnywalnych we wszystkich grupach poréwnawczych nie moze by¢ mniejsza
niz 3 spotki.

Dane fundamentalne

1.

Dane finansowe Spdtki Wycenianej. Wyceny Spoétki dokonuje sie na podstawie danych
pochodzacych z ostatnich dostepnych rocznych Sprawozdan Finansowych Spoétki Wycenianej
lub na podstawie danych $rédrocznych, o ile sg dostepne i umozliwiajg wiarygodne
oszacowanie sytuacji finansowej Spoiki.

Dane finansowe spotek poréownywalnych. Na potrzeby kalkulacji wskaznikéw stosuje sie dane
finansowe spotek poréwnywalnych obejmujgce analogiczny lub maksymalnie zblizony okres
do wykorzystanych danych finansowych Spoétki Wycenianej uzyskane za pomocg wybranego
Sposobu Poboru Danych.

Zdarzenia jednorazowe. Dane fundamentalne mogg zosta¢ skorygowane w celu
wyeliminowania istotnych zdarzen jednorazowych.

Dane rynkowe

1.

Do okreslenia wartosci spdtek poréwnywalnych (kapitalizacja, enterprise value) stosuje sie
kursy zamknigecia z Dnia Poboru Danych.

Wskazniki

1.

Wskazniki. Wyceny dokonuje sie w oparciu o nastepujgce wskazniki rynkowe:

a) P/E — kapitalizacja do zysku netto;

b) P/BV — kapitalizacja do wartosci ksiegowej;

c) P/S — kapitalizacja do przychoddw netto ze sprzedazy;

d) EV/S - kapitalizacja plus wartos¢ dlugu odsetkowego netto (wartos¢ rynkowa
przedsiebiorstwa) do przychodéw netto ze sprzedazy;

e) EV/EBIT - kapitalizacja plus wartos¢ dilugu odsetkowego netto (wartosé rynkowa
przedsiebiorstwa) do zysku operacyjnego;

f) EV/IEBITDA - kapitalizacja plus wartos¢ diugu odsetkowego netto (warto$¢ rynkowa
przedsiebiorstwa) do zysku operacyjnego plus amortyzacja;

g) P/EBIT — kapitalizacja do zysku operacyjnego;

h) P/EBITDA — kapitalizacja do zysku operacyjnego plus amortyzacja;

i) P/ICE — kapitalizacja do zysku netto plus amortyzacja;

j) inne, w szczegdlno$ci, jesli specyfika dziatalno$ci lub dostepnos¢ danych Spétki Wycenianej
i branzy ogranicza mozliwos¢ zastosowania powyzszych wskaznikébw i umozliwia
zastosowanie innych. W przypadku zastosowania innych wskaznikow stosowne uzasadnienie
musi zosta¢ przedstawione przez Wyceniajgcego w Raporcie z Wyceny.

Sposob kalkulacji wskaznikéw. Wskazniki pozyskuje sie za pomocg Sposobu Poboru Danych.
Wykorzystany poziom wskaznika. Wartos¢ wskaznika wykorzystanego do wyceny jest
ustalana jako mediana danej grupy wskaznikdéw spotek porownywalnych.

Wycena przed dyskontem i korektami

1.

Wycena przed dyskontem i korektami. Wycene przed dyskontem i korektami stanowi nizsze
sposrod Sredniej i mediany wskazan Wycen czgstkowych uzyskanych dla kazdego wskaznika,
z wytgczeniem nastepujgcych Wycen czgstkowych:

a) ujemnych,

b) okreslonych w oparciu o ujemne wykorzystane poziomy wskaznikéw,

C) po jednej najnizszej i najwyzszej wycenie, przy czym wyceny ujemne moga by¢ brane
pod uwage na potrzeby okreslenia najnizszej wyceny,



d) w uzasadnionych przypadkach - wycen skrajnie odbiegajacych od pozostatych Wycen
czgstkowych, przy czym wytgczenie takiej Wyceny czgstkowej musi zostaé opisane
w Raporcie z Wyceny,

€) wycen w inny spos@b niereprezentatywnych lub opartych na niereprezentatywnych
wskaznikach, przy czym wylgczenie takiej wyceny musi zosta¢ uzasadnione
w Raporcie z Wyceny.

Dyskonta
1. Tytuly i wysoko$c¢ dyskont. Wycene uzyskang w powyzszy sposob pomniejsza sie o dyskonta.
Na potrzeby wyceny stosuje sie dyskonto z tyt. braku ptynnosci lub z innego powodu wedtug
decyzji Wyceniajgcego, kazdorazowo uzasadnione w Raporcie z Wyceny.

Korekty

1. Korekty wyceny dokonuje sie w stosunku do wyceny po dyskoncie lub ujmuje sie jg w danych
fundamentalnych.

2. Dywidendy. W przypadku przyznania dywidend lub wyptat z zysku po dacie Sprawozdania
Finansowego, jesli wartos¢ wyptaty nie przekracza 10% kapitatlu wtasnego, nie obniza sie
wyceny ani nie koryguje wartosci kapitatéw i aktywow o wartos¢ wyptaconej dywidendy
ze wzgledu na fakt, ze w przypadku wskaznikow spotek poréwnywalnych uwzgledniajg
one ewentualnos¢ wypftat takich dywidend przez spétki poréwnywalne. W przypadku
przyznania dywidendy lub wypfaty z zysku w wysokos$ci ponad 10% kapitatu wtasnego spofki
uwzglednia sie zmiane w danych fundamentalnych. Wyjgtek mogg stanowi¢ spofki
dywidendowe, ktére regularnie wyptacajg zyski. W uzasadnionych przypadkach dopuszcza sie
niewytgczanie dywidend z danych fundamentalnych Ilub zastosowanie indywidualnego
podejscia do ujecia dywidend.

3. Zmiany kapitatu. W wycenie uwzglednia sie zmiany kapitatu po dacie Sprawozdania
Finansowego niemajgce charakteru dywidendy poprzez uwzglednienie zmiany kapitatu
w danych fundamentalnych.

4.  Wartos¢ aktywdw i zobowigzan nieoperacyjnych. W sytuacji, gdy Spotka Wyceniana posiada
nieskonsolidowane podmioty zalezne, aktywa lub zobowigzania nieoperacyjne, wycena Spofki
jest korygowana o wartos¢ godziwg majatku/zobowigzan nieoperacyjnych oraz wylgcza sie
aktywa/zobowigzania nieoperacyjne z danych fundamentalnych, o ile dane te sg mozliwe
do ustalenia przez Wyceniajgcego, a Spoétka jednoznacznie je wskaze. Wobec braku wiedzy
i informac;ji, przyjmuje sie zatozenie o braku takich pozycji.

5. Inne korekty. Wyceniajagcy moze uwzgledni¢ inne korekty wyceny wartosci Spétki pod
warunkiem przedstawienia ich uzasadnienia w Raporcie z Wyceny.

Wycena lokat do warto$ci godziwej w transakcje wymiany walut dokonywana jest metodag
zdyskontowanych przeptywoéw pienieznych. Otwarte pozycje forward wyceniane sg modelem
zdyskontowanych przeptywéw pienieznych wynikajgcych z wzajemnych zobowigzan i naleznosci
stron, ktére zawarly transakcje. Wynik wyceny ujmowany jest jako niezrealizowany zysk lub strata z
transakcji terminowych forward.

Ponizej przedstawiono dane wejsciowe wykorzystane w wycenie wartosci godziwej, ich zrédta oraz,
w przypadku nieobserwowalnych danych wejsciowych, poziomy ich wartosci ujete w wycenach.
Kolumny ,Lokata Funduszu” oraz ,Poziom danej wejsciowej nieobserwowalnej uwzgledniony
w wycenie” zostaty wypetnione wylgcznie dla nieobserwowalnych danych wejsciowych.



Poziom danej
wejsciowej
uwzgledniony
w wycenie

Charakter Zrédia

Dana wejsciowa

Lokata Funduszu

kalkulacja Podmiotu
Wyceniajgcego w oparciu
o kursy akcji i dane
finansowe publikowane
przez serwisy
informacyjne (Refinitiv)

mnozniki rynkowe obserwowalna Solution SCA S.A n/d

kalkulacja Podmiotu
Wyceniajgcego zgodnie z
procedurg przyjetg przez
Fundusz — model
Finnerty’ego

dyskonto z tytutu

. ) o obserwowalna
ograniczonej ptynnosci

Solution SCA S.A n/d

3d) W przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci
godziwej - uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia, przy czym nalezy oddzielnie
ujawnié zmiany, ktore w trakcie przypisywanego okresu dotyczyty

a. facznych zyskéw lub strat za okres ujety w wyniku z operacji oraz pozycji wyniku
z operacji, w ktérych ujeto te zyski lub straty:

Dane zaprezentowane w tabeli: Zmiana stanu aktywéw z poziomu 3.

b. operacji kupna, sprzedazy, emisji i rozliczen (kazdy z tych rodzajow zmian ujawnia sie
oddzielnie):

Dane zaprezentowane w tabeli: Zmiana stanu aktywéw z poziomu 3.

c. kwot wszelkich przeniesien na poziom lub z poziomu 3 hierarchii wartosci godziwej,
powoddéw tych przeniesieh i stosowanych przez jednostke zasad ustalania, kiedy
przeniesienie miedzy poziomami powinno nastgpi¢. Informacje o przeniesieniu
na poziom 3 sg ujawniane i omawiane oddzielnie od informacji o przeniesieniu
Z poziomu 3:

3e) W przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci
godziwej — kwote tagcznych zyskéw lub strat za okres, o ktérym mowa w pkt. 3d) lit. a), ujeta
w wyniku z operacji, ktéra jest przypisywana zmianie niezrealizowanych zyskow lub strat
zwigzanych 2z tymi aktywami Ilub 2zobowigzaniami posiadanymi na koniec okresu
sprawozdawczego oraz pozycje (pozycje) wyniku z operacji, w ktérej ujeto niezrealizowane
zyski lub straty

Skiadnik lokat

Wartos¢ niezrealizowanego zysku
(straty) na 31.12.2023 ujeta w pozycji

»Wzrost (spadek) niezrealizowanego
zysku (straty) z wyceny lokat” (w tys.
zl)

Wartos¢ niezrealizowanego zysku
(straty) na 31.12.2022 ujeta w pozycji

»Wzrost (spadek) niezrealizowanego
zysku (straty) z wyceny lokat” (w tys.
zh)*

akcje nienotowane na aktywnym rynku

0,00

- 178




3f) W przypadku regularnych i nieregularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych
na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej - opis procesu wyceny przeprowadzonego przez
fundusz, w tym na przyklad informacje, jak fundusz podejmuje decyzje w sprawie zasad
i procedur wyceny oraz analizuje zmiany wycen wartosci godziwej w kolejnych okresach

Fundusz przeprowadza wyceny na 3 poziomie wartosci godziwej w oparciu o polityke rachunkowosci
oraz metodyke, ktora bezposrednio opisuje proces, jak rowniez okresla mozliwe rozwigzania w
przypadku poszczegolinych metod wyceny. Polityka rachunkowosci przedstawia réwniez schemat
doboru metody wyceny. Fundusz analizuje kazdorazowo zmiany wyceny. Szczegodtowe informacje dot.
przyczyny zmiany wyceny zawarte sg kazdorazowo w raporcie z wyceny. W przypadku wyceny
instrumentéw udziatowych Doradca kontaktuje sie drogg mailowa co miesigc z przedstawicielami
wycenianych Spotek w celu uzyskania informacji oraz danych finansowych niezbednych do wyceny.
W przypadku pojawienia sie niejasnosci sg one przez Doradce wyjasniane drogg telefoniczng i/lub
mailowg. W celu potwierdzenia przez spotke - emitenta nalezytej starannosci w przygotowaniu danych
Doradca po otrzymaniu wszystkich danych prosi osoby reprezentujgce Spoétke o podpis nad
oswiadczeniem stwierdzajgcym ww. fakt. W celu wykorzystania danych obserwowalnych - kursow
walut obcych, Doradca korzysta z danych opublikowanych w archiwum kurséw $rednich NBP. W
przypadku instrumentéw dtuznych Doradca korzysta z danych ZzZrédtowych (OAS, WIBOR, stopy
dyskontowe) pobieranych na dzien Poboru Danych bezposrednio z serweréw dostawcy danych -
Refinitiv do arkusza kalkulacyjnego excel. Ponadto Doradca okresowo dokonuje aktualizacji ratingu
emitenta przyjetego do wyceny w oparciu o najnowsze posiadane dane finansowe.

3g) W przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci
godziwej w zakresie

a) w przypadku wszystkich takich wycen — opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny
wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych wejsSciowych, jezeli
zmiana tych danych wejsciowych dajgca inng kwote moze prowadzi¢ do wyraznie
wyzszej lub nizszej wyceny wartosci godziwej. Jezeli istniejg powigzania miedzy
tymi danymi wejsciowymi a innymi nieobserwowalnymi danymi wejsciowymi
wykorzystywanymi w wycenie wartosci godziwej, jednostka przedstawia réwniez
opis tych powigzan i sposobu, w jaki mogg wzmodc lub ztagodzi¢ wptyw zmian
nieobserwowalnych danych wejsciowych na wycene wartosci godziwej. Aby
spetni¢ ten wymoég dotyczacy ujawniania informacji, w opisowej prezentaciji
wrazliwosci nazmiany nieobserwowalnych danych wejsciowych nalezy
uwzgledni¢ ujawnione nieobserwowalne dane wejsciowe zgodnie z pkt. 3c)

b) w przypadku aktywéw finansowych i zobowigzan finansowych, jezeli zmiana
jednego elementu lub wiekszej ilosci nieobserwowalnych danych wejsciowych
w celu odzwierciedlenia racjonalnie mozliwych alternatywnych zatozen istotnie
zmienitaby wartos¢ godziwa, jednostka stwierdza ten fakt i ujawnia skutek
tych zmian. Jednostka ujawnia informacje na temat tego, jak obliczono skutek
zmiany w celu odzwierciedlenia racjonalnie mozliwego alternatywnego zatozenia

EMG S.A. - zmniejszenie wartosci odpisu wptynie na wzrost wartosci spofki.

Gtéwnymi czynnikami wptywajgcymi na warto$¢ wyceny akcji Kancelarii Medius S.A. w restrukturyzacji
sa:
— Wyniki finansowe spofki - w przypadku wzrostu wartosci kapitatow wtasnych spétki wartosé
wyceny ulegnie wzrostowi;
— Odzyski z posiadanych pakietow wierzytelnosci - wraz ze wzrostem odzyskow wartosé
wycena ulegnie wzrostowi;
— Stopa dyskonta pakietow wierzytelnosci - wraz ze wzrostem stopy dyskonta warto$s¢ wyceny
ulegnie spadkowi;



Kurs euro - wraz ze wzrostem kursu euro warto$¢ wyceny ulegnie wzrostowi (z uwagi na
posiadane hiszpanskie pakiety wierzytelno$ci);

Zatozenia zawarte w propozycjach uktadowych otrzymanych od Zarzgdzajgcego. Zgodnie
z informacjami od spoétki oraz wierzycielki prawdopodobienstwo uktadu jest bardzo wysokie
dlatego wyceniajgcy ustanowit prawdopodobienstwo realizacji uktadu na 90%. Drugi
scenariusz o wadze 10% zaktada upadtos¢ spotki. W przypadku realizacji uktadu Doradca
oszacowuje warto$¢ pakietdw (wartosci pakietow jedynie szacowanych przez MGW)
wierzytelnosci na kwote 62,868 min zt oraz warto§¢ gwarancji na kwote 2,3 min z. W
przypadku upadtosci spétki wartos¢ pakietéw wynosi 55,044 min zt, a warto$¢ gwarancji 7,991
min zt. Obydwa scenariusze oszacowujg wartos¢ spétki na 0,00 zt.

4) Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw wywotanych tym
skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, pltynnos¢ oraz wynik z operacji
i rentownos¢ Funduszu

a)

b)

Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywéw netto
na certyfikat inwestycyjny,

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity korekty wyceny aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny.

Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywOw netto na certyfikat
inwestycyjny,

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny
aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny.

Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz.

W okresie sprawozdawczym nie wystagpity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych
przez Fundusz.

5) Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz:

Nie istnieje niepewnos¢ co do mozliwosci kontynuacji dziatalnoéci przez Fundusz w dajgcej sie
okresli¢ przysztosci tj. w szczegdlnosci przez okres co najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego i w
zwigzku z tym sprawozdanie finansowe Funduszu nie zawiera korekt.

5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych

Nie dotyczy.

5b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej

Nie dotyczy.



5¢) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujgcych wartos¢ aktywow funduszu

Nie wystapity z wyjgtkiem odpisu 100% wartosci akcji EMG S.A.

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

W badanym okresie sprawozdawczym wystgpito siedmiokrotne przekroczenie limitu wynikajgcego z
Art. 25 ust. 2 Statutu "Fundusz bedzie inwestowat od pieédziesieciu procent [50%] do stu procent
[100%] Aktywow Funduszu w Instrumenty Udziatowe lub Instrumenty Diuzne emitowane przez spéiki,
ktérych dziatalnos¢ zwigzana z jest technologiami oraz innowacjami w obszarze ekologii tj.
ograniczajgcymi posrednio lub bezposrednio negatywny wptyw dziatalnosci cztowieka na srodowisko
naturalne, w szczegodlnosci z branz takich jak:

1) energia odnawialna i alternatywna,

2) ekologiczny transport,

3) recykling,

4) gospodarowanie odpadami,

5) zarzgdzanie zasobami wodnymi,

6) ograniczanie emisji szkodliwych substancji,
7) budownictwo ekologiczne"

Przekroczenia wynikaty ze zmian wartosci skladnikéw portfela inwestycyjnego. Na dzien bilansowy nie
wystepujg przekroczenia limitéw inwestycyjnych.

6) Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposéb
wplynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji i ich zmian

Istotnym czynnikiem wptywajacym na wyniki finansowe Funduszu w 2023 r. byty zmiany zachodzace
dynamiczne w otoczeniu spoteczno-gospodarczym. Na terytorium Ukrainy nadal trwat konflikt zbrojny
z Federacjg Rosyjska, co wptywa na zakitdécenia w fancuchach dostaw wielu branz, lecz w mniejszym
stopniu niz w 2022 r. oraz podwyzszone ryzyko geopolityczne, zaréwno w regionie, jak i w wymiarze
globalnym. Wigze sie to ze znaczgcymi wahaniami kursu polskiego ztotego, co zwigzane bylo takze z
czynnikiem lokalnym tj. zmiang wiadz wykonawczych w wyniku wyboréw powszechnych w
pazdzierniku. W Polsce wcigz notowany jest podwyzszony przeptyw kapitatu ludzkiego, ktérego skutki
majg zaréwno pozytywny, jak i negatywny wptyw na polskg gospodarke. Wzrost wydatkéw zwigzany z
naptywem do Polski uchodzcow z Ukrainy moze w krotkim okresie wptyngé pozytywnie na dynamike
wzrostu gospodarczego. Jednak w dtuzszym horyzoncie istotniejszy wptyw bedg miaty zaburzenia w
handlu zagranicznym, podwyzszona zmienno$¢ cen surowcéw energetycznych oraz zywnosci na
rynkach swiatowych, co wptywa na poziom inflacji oraz tempo wzrostu gospodarczego. Pozytywnym



czynnikiem jest takze stosunkowo maty udziat polskich firm w wymianie handlowej z krajami
bezposrednio zaangazowanymi w konflikt. Natozone na Rosje i Biatorus sankcje gospodarcze i idgce
za tym zatamanie wymiany handlowej w dtuzszej perspektywie powinny mie¢ wiekszy negatywny na
zachodnie przedsiebiorstwa (ze wzgledu na skale wymiany czy ulokowanie zakladéw produkcyjnych
na terenie Rosji). Ze wzgledu na dynamike zdarzeh Towarzystwo nie jest w stanie ocenic skali tego
wplywu na date sporzgdzenia sprawozdania finansowego za 2023 rok. Jednoczesnie Towarzystwo
jest swiadome, iz skutki tego konfliktu z pewnoscig bedg miaty wptyw na gospodarke Polski i Europy,
zaréwno w horyzoncie krotko, jak i dtugoterminowym, a tym samym mogg mie¢ réwniez wplyw na
wyniki finansowe Funduszu. Jednakze Towarzystwo nie identyfikuje zagrozenia dla kontynuaciji
dziatalnosci funduszu.

Informacje wymagane w zwigzku z wymogami okreslanymi na podstawie Rozporzadzenia
2019/2088 oraz Rozporzadzenia 2020/852 - dane zostang dotgczone do sprawozdania rocznego
AFI.

Informacje wymagane na podstawie art. 222b Ustawy, ktére powinny zosta¢ ujawnione
w sprawozdaniu alternatywnego funduszu inwestycyjnego, zgodnie z art. 108 ust. 2 lit. b), art.
108 ust. 4, art. 108 ust. 5 oraz art. 109 ust. 3 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, ogélnych warunkéw dotyczacych prowadzenia
dziatalnosci, depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru (,Rozporzadzenie
231/2013")

1. Udzial procentowy aktywéw, ktére sa przedmiotem specjalnych ustalen w zwigzku z ich
nieptynnoscia

W portfelu inwestycyjnym Funduszu brak jest aktywdw, kidre sg przedmiotem specjalnych ustalen
w zwigzku z ich nieptynnoscia.

2. Informacje o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscia

W pierwszym kwartale 2024 r. nie dokonano w Towarzystwie zmian regulacji wewnetrznych
dotyczacych zarzgdzania ptynnoscia.

3. Aktualny profil ryzyka

Profil ryzyka funduszu inwestycyjnego okreslany jest poprzez polityke inwestycyjng funduszu opisang
w jego statucie, a takze poprzez zestaw limitow ustalonych przez Biuro Ryzyka, odrebnie dla kazdego
z badanych w funduszu ryzyk. W okresie sprawozdawczym monitorowaniu podlegaly przede
wszystkim:

- ryzyko rynkowe - istotne ze wzgledu na ponoszone ryzyko cena akcji. Ryzyko to obejmuje rowniez
ryzyko walutowe;

- ryzyko ptynnosci — istotne ze wzgledu na potencjalnie niskg ptynnosci instrumentéw finansowych,
uniemozliwiajgca efektywne wywigzanie sie z warunkdéw danej transakcji, w tym takze
uniemozliwiajgcej lub znacznie utrudniajgcej zbycie lub nabycie danego sktadnika lokat;



- ekspozycja AFI - istotne ze wzgledu na catkowite ryzyka portfela inwestycyjnego, zwigzane ze
zwiekszeniem ekspozycji Funduszu poprzez nabycie aktywow o wartosci przekraczajgcej warto$¢
aktywéw netto;

- ryzyko kontrahenta — ze wzgledu na zawieranie transakcji na niewystandaryzowanych instrumentach
pochodnych;

- ryzyko zrownowazonego rozwoju - Fundusz jest produktem finansowym promujgcym aspekty
srodowiskowe, o ktorym mowa w art. 8 SFDR.

4. Systemy zarzadzania ryzykiem stosowane przez Towarzystwo

Procesem zarzgdzania ryzykiem w funduszach inwestycyjnych zarzgdzanych przez IPOPEMA TFI
S.A. zajmuje sie wyodrebniona komodrka organizacyjna - Biuro Ryzyka, do zadan ktérej nalezy
podejmowanie wszelkich dziatan zwigzanych z zarzgdzaniem ryzykiem w Towarzystwie oraz
poszczegolnych funduszach inwestycyjnych. Jednostka ta podlega bezposrednio Czionkowi Zarzadu.
Biuro Ryzyka zajmuje sie statym monitorowaniem ryzyk, w tym ustalaniem odpowiednich limitow.
Komorka przeprowadza regularne przeglady procedur i strategii zarzgdzania ryzykiem oraz
opracowuje i wdraza ewentualne zmiany, a takze peini funkcje doradczg na rzecz Zarzadu i Rady
Nadzorczej w tym zakresie. Pracownicy Biura Ryzyka regularnie uczestniczg w komitetach
inwestycyjnych, przedstawiajgc swoje uwagi i sugestie w zakresie zarzadzania ryzykiem w
Towarzystwie. W ramach systemu zarzgdzania ryzkiem, Biuro Ryzyka, dla kazdego funduszu
odrebnie, dokonuje pomiaréw ryzyka rynkowego, ryzyka kredytowego, ryzyka ptynno$ci oraz ryzyka
kontrahenta. Ryzyko operacyjne monitorowane jest tgcznie dla wszystkich zarzgdzanych funduszy
inwestycyjnych. Pomiar ryzyka odbywa sie za pomocg dedykowanego systemu informatycznego, z
ktérego generowane sg odpowiednie raporty. Biuro Ryzyka regularnie wykonuje testy warunkow
skrajnych, a takze sporzgdza i przedstawia Zarzgdowi i Radzie Nadzorczej stosowne raporty i
sprawozdania ze swojej dziatalnosci. Do obliczania catkowitego ryzyka portfela inwestycyjnego
funduszu Towarzystwo stosuje wyznaczanie ekspozycji AFl oraz dzwigni finansowej AFI, ktére
obliczane sg zgodnie z Rozporzgdzeniem 231/2013. Dzwignie finansowg AFIl wyraza sie jako
stosunek miedzy ekspozycjg AF| a wartoscig netto jego aktywoéw.

5. Zmiany maksymalnego poziomu dzwigni finansowej AFI

W 2024 r. nie byto zmian maksymalnego poziomu dzwigni finansowej AFI.

6. Laczna wysokos¢ zastosowanej dzwigni finansowej AFI

taczna wysokos¢ zastosowanej dzwigni finansowej AFI na koniec okresu sprawozdawczego
obliczona metodg zaangazowania wynosita 98,927%, natomiast obliczona metoda brutto wynosita
151,913%.



