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1. POLITYKA RACHUNKOWOŚCI FUNDUSZU 

1.1. Opis przyjętych zasad rachunkowości Funduszu 

1.1.1. Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym 

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

r. o rachunkowości (Dz.U. z 2023 r., poz. 120, z późniejszymi zmianami) oraz rozporządzenia Ministra 

Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy 

inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859 z późn. zm.) („Rozporządzenie”). 

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

inaczej, podane są w zaokrągleniu do tysięcy złotych. 

1.1.2. Ujmowanie w księgach rachunkowych operacji dotyczących Funduszu 

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

uwzględnieniem zasad opisanych w punkcie 18. 

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

poniesione opłaty, w szczególności prowizję maklerską oraz podatek od czynności cywilno-

prawnych, jeśli obowiązek jego poniesienia spoczywa na Funduszu (w przypadku nabycia 

udziałowych składników lokat bez pośrednictwa firmy inwestycyjnej, z wyłączeniem transakcji 

objęcia udziałowych składników lokat w wyniku podwyższenia kapitału). 

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

4. W przypadku dłużnych papierów wartościowych (z wyłączeniem transakcji, o których mowa w 

części D pkt 2) z naliczanymi odsetkami wartość według wyceny na Dzień Wyceny ustaloną w 

stosunku do ich wartości nominalnej i wartość naliczonych odsetek ujmuje się w księgach 

rachunkowych odrębnie. Przychody odsetkowe oraz odpisy dyskonta lub amortyzacja premii 

(wyznaczone przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej) ujmowane są w księgach 

rachunkowych następnego dnia po dniu rozliczenia transakcji kupna dłużnych papierów 

wartościowych o ile z warunków emisji wynika, że odsetki są należne. W przypadku sprzedaży 

dłużnych papierów wartościowych przychód z tytułu odsetek należnych od dnia zawarcia transakcji 

sprzedaży do dnia rozliczenia transakcji sprzedaży jest rozliczany w czasie, w wysokości 

wynikającej z warunków emisji. Na potrzeby ustalenia skorygowanej ceny nabycia dłużnego 

papieru wartościowego przyjmuje się następujące założenia: a/ pierwszy przepływ następuje w 

dacie rozliczenia transakcji kupna, b/ przyszłe przepływy odsetkowe przewidziane są na datę 

zakończenia okresu odsetkowego, zgodnie z warunkami emisji. 

5. Składniki lokat Funduszu otrzymane w zamian za inne składniki mają przypisaną cenę nabycia (w 

przypadku papierów wartościowych wycenianych ESP – skorygowaną cenę nabycia) wynikającą z 

ceny nabycia tych składników lokat, w zamian za które zostały otrzymane, skorygowaną o 

ewentualne dopłaty lub otrzymane przychody pieniężne. 
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6. Zysk lub stratę ze zbycia lokat z zastrzeżeniem pkt 7 wylicza się metodą „najdroższe sprzedaje się 

jako pierwsze”, która polega na przypisaniu sprzedanym składnikom najwyższej ceny nabycia 

danego składnika lokat, a w przypadku składników wycenianych w wysokości skorygowanej ceny 

nabycia – oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyższej bieżącej 

wartości księgowej. 

7. Przy wyliczaniu zysku lub straty ze zbycia lokat nie stosuje się metody, o której mowa w pkt 6 do 

składników lokat będących przedmiotem transakcji o których mowa w części D pkt 1 i 2. 

8. W przypadku wygaśnięcia zobowiązań z tytułu wystawionych opcji uznaje się, że wygaśnięciu 

podlegają kolejno te zobowiązania, z tytułu których zaciągnięcia otrzymano najniższą premię netto. 

9. Zysk lub stratę ze zbycia walut wylicza się zgodnie z metodą określoną w pkt 6. 

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

pierwszej kolejności ujmuje się nabycie danego składnika. 

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

rachunkowych w dniu, w którym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz 

pierwszy kurs nieuwzględniający wartości tego prawa poboru. 

12. Niewykorzystane prawo poboru akcji uznaje się za zbyte według wartości równej zero, w dniu 

następnym po dniu wygaśnięcia tego prawa. 

13. Papiery wartościowe nowej emisji ujmuje się w księgach rachunkowych Funduszu z 

uwzględnieniem poniższych zasad:  

➢ Obligacje nowej emisji, na które Fundusz dokonał zapisu, ujmuje się w księgach rachunkowych 

Funduszu w dniu, w którym zostały spełnione łącznie dwa warunki: a/dokonano wpłaty z tytułu 

subskrypcji oraz b/ wpłynęło potwierdzenie przydziału tych papierów bądź został spełniony 

warunek: papiery zostały zaewidencjonowane na rachunku papierów wartościowych 

prowadzonym przez depozytariusza/subdepozytariusza 

➢ Obligacje nowej emisji dla których prowadzony jest depozyt w izbach rozliczeniowych oraz 

którym nadano ISIN, dla  których Fundusz uzyskał potwierdzenie zawarcia transakcji, ujmuje 

się w dniu zawarcia transakcji pod warunkiem uzyskania potwierdzenia zawarcia transakcji 

➢ Akcje nowej emisji, prawa do akcji nowej emisji (PDA), prawo nowej emisji (PNE) ujmuje się w 

księgach rachunkowych Funduszu w dniu, w którym zostały spełnione łącznie dwa warunki: a/ 

dokonano wpłaty z tytułu subskrypcji oraz b/ zaewidencjonowano wymienione instrumenty 

finansowe na rachunku papierów wartościowych 

➢ Udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością ujmuje się w dniu powzięcia informacji 

o zarejestrowaniu podwyższenia kapitału w KRS. 

14. Należną dywidendę z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje się w księgach rachunkowych 

w dniu, w którym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy 

nieuwzględniający wartości tego prawa do dywidendy. Zwrot podatku nadpłaconego ujmowany jest 

w księgach, gdy następuje uzgodnienie wyciągu bankowego, na którym widoczne jest uznanie 

rachunku. 

15. Przysługujące prawa z instrumentów finansowych nienotowanych na aktywnym rynku (prawa 

poboru, dywidenda) ujmuje się w księgach rachunkowych w dniu następnym po dniu ustalenia tych 

praw o ile informacje o tym dniu są podane przez emitenta. 

16. Nabycie lub zbycie składników lokat przez Fundusz oraz zawarcie transakcji wymiany walut ujmuje 

się w księgach rachunkowych Funduszu w dacie zawarcia umowy, z zastrzeżeniem pkt 18. 

Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe ujmuje się w księgach rachunkowych 

Funduszu w dacie zawarcia umowy. 

Transakcje repo/sell-buy back, zaciągnięte kredyty i pożyczki środków pieniężnych oraz dłużne 

instrumenty finansowe wyemitowane przez Fundusz ujmuje się w księgach rachunkowych 

Funduszu w dacie zawarcia umowy. 
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17. Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wpływa na wzrost/spadek wyniku z operacji. 

18. Składniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz oraz zawarcie transakcji wymiany walut w Dniu 

Wyceny po momencie, o którym mowa w § 24 ust. 3 Rozporządzenia o rachunkowości oraz 

składniki, dla których we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji 

uwzględnia się w najbliższej wycenie aktywów Funduszu i ustaleniu jego zobowiązań. 

19. Operacje dotyczące Funduszu ujmuje się w walucie polskiej, oraz w walucie, w której są wyrażone 

- po przeliczeniu według średniego kursu wyliczonego przez Narodowy Bank Polski na dzień ujęcia 

tych operacji w księgach rachunkowych funduszu, z zastrzeżeniem pkt 20. 

20. Jeżeli operacje dotyczące Funduszu są wyrażone w walutach, dla których Narodowy Bank Polski 

nie wylicza kursu – ich wartość określa się w relacji do waluty wskazanej przez Fundusz w statucie. 

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

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

składniki lokat Funduszu.  

23. Przychody z lokat obejmują w szczególności: 

➢ dywidendy i inne udziały w zyskach, 

➢ przychody odsetkowe, 

➢ przychody związane z posiadaniem nieruchomości 

➢ dodatnie saldo różnic kursowych powstałe w związku z wyceną środków pieniężnych, 

należności oraz zobowiązań w walutach obcych. 

24. Koszty Funduszu obejmują w szczególności: 

➢ koszty odsetkowe, 

➢ koszty związane z posiadaniem nieruchomości, 

➢ ujemne saldo różnic kursowych powstałe w związku z wyceną środków pieniężnych, należności 

oraz zobowiązań w walutach obcych 

➢ wynagrodzenie dla Towarzystwa, 

➢ inne koszty operacyjne, których ponoszenie przez Fundusz jest przewidziane w Statucie tego 

Funduszu. 

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

Statucie Funduszu. 

26. Płatności z tytułu kosztów funduszu zmniejszają uprzednio utworzoną rezerwę lub księgowane są 

bezpośrednio w koszty, jeżeli nie było uprzednio utworzonej rezerwy. 

27. (skreślono) 

28. Koszty odsetkowe z tytułu kredytów i pożyczek zaciąganych przez Fundusz rozlicza się w czasie 

przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 

29. Dniem wprowadzenia do ksiąg zmiany kapitału wpłaconego jest dzień przydziału i wydania 

certyfikatów inwestycyjnych nowej serii. Wydanie, o którym mowa w zdaniu poprzednim, następuje 

w chwili zapisania certyfikatu na rachunku papierów wartościowych uczestnika albo na właściwym 

rachunku zbiorczym, albo w chwili wpisania certyfikatu do ewidencji osób uprawnionych z papierów 

wartościowych prowadzonej przez agenta emisji, o którym mowa w art. 7a ustawy o obrocie 

instrumentami finansowymi. Dniem wprowadzenia kapitału wypłaconego jest dzień w którym 

dokonano odkupienia certyfikatów inwestycyjnych.  

30. Fundusz ujmuje wartość wpłaconych środków pieniężnych z tytułu depozytów zabezpieczających 

wykonanie transakcji w pozycji Bilansu „Środki pieniężne i ich ekwiwalenty”. Fundusz ma 

ograniczoną możliwość dysponowania tymi środkami do momentu rozliczenia transakcji. 

 



4 
 

1.1.3. Metody wyceny, z uwzględnieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny składników lokat, 

oraz zobowiązań Funduszu, aktywów netto i wyniku z operacji 

 

A. Wycena aktywów, ustalenie zobowiązań oraz wyniku finansowego 

1. Aktywa Funduszu wycenia się a zobowiązania ustala się według wiarygodnie oszacowanej 

wartości godziwej. Wartość godziwą składników lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza 

się w oparciu o dostępne ceny z godziny 23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny. 

2. Za wiarygodnie oszacowaną wartość godziwą uznaje się wartość wyznaczoną poprzez: 

2.1. cenę z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii wartości godziwej), 

2.2. w przypadku braku ceny, o której mowa w pkt 2.1., cenę otrzymaną przy zastosowaniu modelu 

wyceny, gdzie wszystkie znaczące dane wejściowe są obserwowalne w sposób bezpośredni lub 

pośredni (poziom 2 hierarchii wartości godziwej), 

2.3. w przypadku braku ceny, o której mowa w pkt 2.1. i 2.2., wartość godziwą ustaloną za pomocą 

modelu wyceny opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartości godziwej) 

3. Modele wyceny składników lokat Funduszu, o których mowa w pkt 2.2. i 2.3. oraz modele i metody 

wyceny składników lokat Funduszu, o których mowa w części D pkt 2, podlegają uzgodnieniu z 

depozytariuszem. 

4. Modele wyceny, o których mowa pkt 2.2. i 2.3., podlegają okresowemu przeglądowi, nie rzadziej 

niż raz do roku. 

5. W przypadku aktywów i zobowiązań finansowych:  

1) pierwotnym terminie zapadalności nie dłuższym niż 92 dni, który to termin dotychczas nie 

podlegał wydłużeniu, oraz  

2) niepodlegających operacjom objęcia dłużnych papierów wartościowych kolejnej emisji 

połączonych z umorzeniem posiadanych przez Fundusz dłużnych papierów wartościowych 

wcześniejszej emisji 

– dopuszcza się wycenę metodą skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 

efektywnej stopy procentowej, z uwzględnieniem odpisów z tytułu utraty wartości składnika 

aktywów. 

6. Aktywa Funduszu wycenia się, a zobowiązania Funduszu ustala się w Dniu Wyceny oraz na dzień 

sporządzenia sprawozdania finansowego. Dzień Wyceny to 20 dzień miesiąca kalendarzowego, 

w którym odbywa się regularna sesja na Giełdzie Papierów Wartościowych w Warszawie lub gdy 

w danym miesiącu 20 dzień nie jest dniem, w którym odbywa się regularna sesja na Giełdzie 

Papierów Wartościowych w Warszawie to najbliższy w którym odbywa się regularna sesja na 

Giełdzie Papierów Wartościowych w Warszawie przypadający po 20 dniu danego miesiąca 

kalendarzowego lub inny dzień wymieniony w Statucie. 

7. Wartość Aktywów Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny jest równa Wartości Aktywów Netto 

funduszu w Dniu Wyceny podzielonej przez liczbę wszystkich certyfikatów inwestycyjnych, które 

w tym Dniu Wyceny są w posiadaniu uczestników Funduszu. 

8. Wartość Aktywów Netto Funduszu ustala się pomniejszając aktywa Funduszu o jego zobowiązania 

w Dniu Wyceny. 

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

Dzień Wyceny było możliwe określenie Wartości Aktywów Netto Funduszu.  

 

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

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

postanowieniami poniższymi, wyceniane są następujące kategorie lokat Funduszu: akcje, warranty 

subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, listy zastawne, dłużne papiery 
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wartościowe, Instrumenty Rynku Pieniężnego, Instrumenty Pochodne, certyfikaty inwestycyjne oraz 

tytuły uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspólnego inwestowania 

mające siedzibę za granicą. 

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

sposób: 

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

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

wyznaczany i ogłaszany jest kurs zamknięcia – w oparciu o kurs zamknięcia lub w oparciu o 

ostatni dostępny w momencie dokonywania wyceny kurs danego składnika lokat, 

1.2.  w przypadku składników lokat notowanych w systemie notowań ciągłych bez odrębnego 

wyznaczania kursu zamknięcia – w oparciu o cenę ostatnią transakcji, z zastrzeżeniem, że 

jeżeli na Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny składnika lokat 

korzysta się z kursu fixingowego, 

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

ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, z zastrzeżeniem, że jeżeli na Aktywnym 

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

fixingowego, 

2. Jeżeli w Dniu Wyceny niedostępna jest cena wyznaczona zgodnie z pkt 1 w szczególności, gdy na 

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

dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, ostatni dostępny w momencie dokonywania wyceny 

kurs jest korygowany w sposób umożliwiający uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartości 

godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi poniżej, 

2.1. w przypadku innych składników lokat niż dłużne papiery wartościowe, jeżeli w Dniu Wyceny 

na Aktywnym Rynku dostępne są ceny w zgłoszonych najlepszych ofertach kupna i sprzedaży 

– do wyceny wylicza się średnią arytmetyczną bez zaokrągleń z publikowanych ofert kupna i 

sprzedaży z zastrzeżeniem, że uwzględnienie wyłącznie oferty kupna lub wyłącznie oferty 

sprzedaży jest niedopuszczalne, 

2.2. w przypadku dłużnych papierów wartościowych, w tym listów zastawnych, dopuszcza się 

przyjęcie za wartość godziwą wartość oszacowaną przez serwis Bloomberg (wartość 

publikowana jako Bloomberg Generic) a jeśli nie jest to możliwe, a w Dniu Wyceny na 

Aktywnym Rynku dostępne są ceny w zgłoszonych najlepszych ofertach kupna i sprzedaży – 

do wyceny wylicza się średnią arytmetyczną z publikowanych ofert kupna i sprzedaży z 

zastrzeżeniem, że uwzględnienie wyłącznie oferty kupna lub wyłącznie oferty sprzedaży jest 

niedopuszczalne, 

2.3. jeżeli wszystkie wskazane powyżej metody wyceny nie umożliwią oszacowania wartości 

godziwej, przyjmuje się wartość z poprzedniego Dnia Wyceny bądź Fundusz dokona wyceny 

zgodnie z częścią A pkt 2.2. lub z częścią A pkt 2.3. 

3. W przypadku, gdy składnik lokat jest przedmiotem obrotu na więcej niż jednym Aktywnym Rynku, 

wartością godziwą jest kurs ustalony na rynku głównym. Przy wyborze rynku aktywnego dla danego 

składnika lokat Fundusz będzie kierował się następującymi zasadami: 

3.1 wyboru Aktywnego Rynku dokonuje się z uwzględnieniem poniższych punktów: 

3.1.1. dla polskich obligacji Skarbu Państwa Rynkiem Aktywnym oraz jednocześnie rynkiem 

głównym jest rynek Treasury BondSpot Poland ze względu na hurtowy charakter obrotu, 

3.1.2. dla polskich obligacji korporacyjnych rynek spełnia kryterium Rynku Aktywnego jeśli 

wartość obrotu w okresie ostatniego miesiąca kalendarzowego była równa lub wyższa 

100 000 jednostek waluty w jakiej dana obligacja została wyemitowana oraz obrót 

występował w co najmniej 4 dniach sesyjnych, 

3.1.3. dla zagranicznych papierów dłużnych Rynkiem Aktywnym jest rynek, na którym obrót 

występował w każdym dniu w okresie ostatniego miesiąca kalendarzowego, 
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3.1.4. dla polskich pozostałych składników lokat rynek spełnia kryterium Rynku Aktywnego 

jeśli wartość obrotu w okresie ostatniego miesiąca kalendarzowego była równa lub 

wyższa równowartości kwoty 100 000 zł. oraz obrót występował w co najmniej 8 dniach 

sesyjnych, 

3.1.5. dla zagranicznych pozostałych składników lokat rynek spełnia kryterium Rynku 

Aktywnego jeśli w okresie ostatniego miesiąca kalendarzowego obrót występował w co 

najmniej 8 dniach sesyjnych, 

3.1.6. przyjmuje się, że wartość oszacowana przez serwis Bloomberg (wartość publikowana  

jako Bloomberg Generic) spełnia kryterium Rynku Aktywnego. 

3.1.7. dla obligacji korporacyjnych, których emitentem jest BGK lub PFR, z uwagi na 

pojawiające się wahania kursów i wolumenów transakcji, przyjmujemy, że rynek GPW 

nie pozwala w sposób ciągły wiarygodnie oszacować wartości godziwej tych 

instrumentów, w związku z tym nie jest dla nich uznawany za rynek aktywny i są one 

wyceniane za pomocą modelu wyceny. 

3.2. Wyboru rynku głównego dokonuje się w pierwszym Dniu Wyceny, w którym dany instrument 

jest ujmowany w księgach rachunkowych oraz na koniec każdego miesiąca kalendarzowego. 

Kryterium wyboru rynku głównego jest wolumen obrotu na Aktywnych Rynkach w okresie 

ostatniego miesiąca kalendarzowego. W sytuacji, gdy niemożliwe jest ustalenie rynku 

głównego, dopuszcza się, do momentu kolejnego wyboru rynku, przyjęcie za wartość godziwą 

wartość oszacowaną przez serwis Bloomberg (wartość publikowana jako Bloomberg Generic). 

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

niepozwalającym na dokonanie porównania w okresie wskazanym w punkcie 3.2, to wycena 

tego papieru wartościowego opiera się o rynek, w którym jako pierwszym ustalona została cena 

zgodnie z pkt 1 powyżej (pod warunkiem, że jest transakcyjna) z zastrzeżeniem obligacji o 

których mowa w pkt 3.1.1. 

3.4. do momentu ustalenia ceny papieru wartościowego nowej emisji zgodnie z postanowieniami 

powyższymi, na potrzeby wyceny przyjmuje się, że jego wartość jest równa wartości nabycia, 

z uwzględnieniem zmian wartości tych papierów spowodowanych zdarzeniami mającymi wpływ 

na ich wartość z zachowaniem zasady ostrożnej wyceny i z zastrzeżeniem pkt 3.4.1: 

3.4.1. W przypadku braku Aktywnego Rynku dla papieru nowej emisji, dłużne papiery 

wartościowe wyceniane są w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy 

zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej (w przypadku dłużnych papierów 

wartościowych o pierwotnym terminie zapadalności nie dłuższym niż 92 dni), dla 

pozostałych dłużnych papierów wartościowych w oparciu o model, 

3.4.2. Od następnego dnia po dniu zakończeniu oficjalnych notowań w związku z wykupem 

do dnia wykupu dłużne papiery wartościowe wyceniane są w wartości godziwej, w 

szczególności za wartość godziwą uznaje się wartość po jakiej nastąpi wykup, 

3.4.3. Towarzystwo będzie każdorazowo informowało o zdarzeniach mających wpływ na 

wartość papierów. 

3.5. w uzasadnionych przypadkach, Księgowy Funduszu i Depozytariusz, w porozumieniu z 

Towarzystwem, mogą zdecydować o wyborze rynku głównego oraz oszacowaniu wartości 

godziwej w sposób odbiegający od zasad opisanych powyżej, z uwzględnieniem najlepszego 

interesu uczestników Funduszu. 

 

C. Wycena składników lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku oraz ustalenie zobowiązań 

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

zastrzeżeniem postanowień punktu 5 części A oraz postanowień punktów 1 i 2 części D, w następujący 

sposób: 

1. dłużne papiery wartościowe, listy zastawne, weksle oraz Instrumenty Rynku Pieniężnego będące 

papierami wartościowymi, papiery wartościowe inkorporujące prawa z zaciągnięcia długu przez 
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spółki, których akcje stanowią składnik Aktywów Funduszu wycenia się według wartości godziwej 

wyznaczanej na podstawie pkt 2.2. lub 2.3. części A. 

Instrumenty dłużne, które po raz pierwszy wchodzą do ksiąg rachunkowych i dla których nie ma 

aktywnego rynku, do dnia rozliczenia transakcji zakupu wyceniane będą w koszcie nabycia z 

zachowaniem zasady ostrożnej wyceny. Od pierwszego dnia po rozliczeniu transakcji instrumenty 

te wyceniane będą w wartości godziwej, wyznaczanej na podstawie z pkt 2.2. lub pkt 2.3. części A.  

W sytuacji gdy dłużny papier wartościowy przechodzi z rynku aktywnego na wycenę modelem, 

model zostanie wyznaczony w ciągu maksymalnie 2 dni roboczych zgodnie z pkt 2.2. lub pkt 2.3. 

części A. Do tego czasu wycena dłużnego papieru wartościowego będzie się opierać o ostatnią 

przyjętą do wyceny cenę. 

2. dłużne papiery wartościowe zawierające wbudowane Instrumenty Pochodne 

2.1. w przypadku wszystkich papierów dłużnych wycenianych do wartości godziwej zastosowany 

model wyceny w zależności od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego lub 

charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania będzie uwzględniać w swojej konstrukcji 

modele wyceny poszczególnych wbudowanych instrumentów pochodnych, zgodnie z pkt. 6 

poniżej. Wbudowany instrument pochodny nie będzie wykazywany w księgach rachunkowych 

odrębnie, 

2.2. w przypadku dłużnych papierów wartościowych o pierwotnym terminie zapadalności nie 

dłuższym niż 92 dni, dla których skorzystano z opcji ich wyceny w skorygowanej cenie nabycia 

przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej: 

➢ jeżeli charakter wbudowanych instrumentów pochodnych i ryzyka z nim związane są ściśle 

powiązane z charakterem wycenianego papieru dłużnego i ryzykami z nim związanymi wartość 

tego papieru dłużnego będzie wyznaczana przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z 

uwzględnieniem charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego i charakterystyki 

sposobu naliczania oprocentowania. Wbudowany instrument pochodny nie będzie 

wykazywany w księgach rachunkowych odrębnie, 

➢ jeżeli charakter wbudowanych instrumentów pochodnych i ryzyka z nim związane nie są ściśle 

powiązane z charakterem wycenianego papieru dłużnego i ryzykami z nim związanymi, 

wbudowany instrument pochodny wyceniany będzie w oparciu o modele właściwe dla 

poszczególnych instrumentów pochodnych zgodnie z pkt. 6 poniżej i wykazywany jest w 

księgach rachunkowych odrębnie. Wartość wycenianego papieru stanowi sumę wyceny 

dłużnego papieru wartościowego (bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej 

przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny wbudowanych instrumentów 

pochodnych, wyznaczonej zgodnie ze zdaniem poprzednim. 

3. akcje, prawa do akcji i inne udziałowe instrumenty finansowe ujmuje się według ceny nabycia. Na 

Dzień Wyceny wartość składników lokat, o których mowa w zdaniu poprzednim, dokonywana jest 

według wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej, zgodnie z postanowieniami pkt 2 części A, w 

szczególności: 

3.1 prawa nowej emisji oraz prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku, wycenia się według 

cen akcji, z którymi będą asymilowane, o ile akcje są notowane na aktywnym rynku. Prawa 

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

rynku tego samego emitenta, bądź wartość wyznaczona zgodnie ze zdaniem poprzednim nie 

odzwierciedla wartości godziwej, wycenia się w oparciu o ostatnią ceną po jakiej nabywano te 

prawa na rynku pierwotnym lub pierwszej ofercie publicznej, z uwzględnieniem zmian wartości 

tych praw spowodowanych zdarzeniami mającymi wpływ na ich wartość, które to zdarzenia 

wystąpiły od czasu ustalenia ostatniej ceny, powiększoną o wartość nabycia prawa poboru 

niezbędnego do ich objęcia w dniu wygaśnięcia prawa poboru. 

4. warranty subskrypcyjne, i prawa poboru – w oparciu o modele wyceny tych lokat uwzględniające w 

szczególności wartość godziwą akcji, na które opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartość 

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

poboru; przy czym, w przypadku, gdy akcje emitenta nie są notowane na Aktywnym Rynku, cena 

akcji zastosowana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z postanowieniem pkt 3 powyżej. 
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5. kwity depozytowe – z wykorzystaniem modelu uwzględniającego w szczególności wartość godziwą 

papieru wartościowego, w związku z którym został wyemitowany kwit depozytowy. 

6. Instrumenty Pochodne - w wartości godziwej w oparciu o metody wskazane w pkt 2 części A w 

szczególności: 

6.1. w przypadku kontraktów terminowych - model zdyskontowanych przepływów pieniężnych 

6.2. w przypadku opcji: 

➢ europejskich: model Blacka-Scholesa 

➢ egzotycznych: model skończonych różnic, model Monte Carlo lub drzewa dwumianowego, przy 

czym dopuszczalne jest również stosowanie wzorów analitycznych będących modyfikacją 

modelu Blacka-Scholesa uwzględniających charakterystykę wycenianej opcji egzotycznej. 

7. jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych i specjalistycznych funduszy 

inwestycyjnych otwartych z siedzibą na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, certyfikaty 

inwestycyjne emitowane przez fundusze inwestycyjne zamknięte i tytuły uczestnictwa emitowane 

przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą - 

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

inwestycyjny lub tytuł uczestnictwa, z uwzględnieniem zdarzeń mających wpływ na wartość 

godziwą, jakie miały miejsce po dniu ogłoszenia wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa, 

certyfikat inwestycyjny lub tytuł uczestnictwa. 

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

wyznaczanej na podstawie pkt 2.2. lub pkt 2.3. części A. 

9. waluty nie będące depozytami – po przeliczeniu według ostatniego dostępnego średniego kursu 

wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. 

10. wierzytelności - w wartości godziwej ustalonej w oparciu o metody wskazane w pkt  2 części A. 

 

W przypadku przeszacowania składnika lokat Funduszu dotychczas wycenianego w wartości godziwej, 

do wysokości skorygowanej ceny nabycia – wartość godziwa wynikająca z ksiąg rachunkowych 

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

może powierzyć wycenę składników aktywów bądź zobowiązań wyspecjalizowanym zewnętrznym 

podmiotom wyceniającym.  

 

D. Szczególne zasady wyceny składników lokat, należności i ustalania zobowiązań 

1. Wycena należności z tytułu krótkiej sprzedaży papierów wartościowych dokonywana jest 

następująco: 

1.1. zobowiązania Funduszu z tytułu krótkiej sprzedaży papierów wartościowych wycenia się 

według zasad przyjętych dla tych papierów wartościowych, 

1.2. papiery wartościowe, których własność została przeniesiona przez Fundusz na drugą stronę w 

wyniku zawarcia umowy pożyczki papierów wartościowych, stanowią składnik lokat Funduszu. 

Przychody z tytułu udzielenia pożyczki papierów wartościowych Fundusz nalicza zgodnie z 

warunkami ustalonymi w umowie, 

1.3. papiery wartościowe, których Fundusz stał się właścicielem w wyniku zawarcia umowy 

pożyczki papierów wartościowych, nie stanowią składnika lokat Funduszu. Koszty z tytułu 

otrzymania pożyczki papierów wartościowych fundusz rozlicza zgodnie z warunkami 

ustalonymi w umowie. 

2. Wycena transakcji reverse repo / buy-sell back i depozytów bankowych dokonywana jest 

następująco: 

2.1. transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia się począwszy od dnia 

ujęcia w księgach za pomocą modelu wyceny, a w przypadku transakcji o terminie zapadalności 
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nie dłuższym niż 92 dni dopuszcza się wycenę metodą skorygowanej ceny nabycia, 

oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzględnieniem odpisów z 

tytułu utraty wartości składnika aktywów, 

2.2. transakcje repo/sell-buy back, zaciągnięte kredyty i pożyczki środków pieniężnych oraz dłużne 

instrumenty finansowe wyemitowane przez Fundusz wycenia się począwszy od dnia ujęcia w 

księgach przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, 

3. Wycena aktywów i zobowiązań denominowanych w walutach obcych dokonywana jest 

następująco: 

3.1. aktywa oraz zobowiązania denominowane w walutach obcych wycenia się lub ustala w 

walucie, w której są notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie są notowane na 

Aktywnym Rynku - w walucie, w której są denominowane, 

3.2. aktywa oraz zobowiązania, o których mowa w pkt 3.1 wykazuje się w walucie, w której 

wyceniane są aktywa i ustalane zobowiązania Funduszu, po przeliczeniu według ostatniego 

dostępnego średniego kursu ogłoszonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski, 

3.3. wartość aktywów notowanych lub denominowanych w walutach, dla których Narodowy Bank 

Polski nie wylicza kursu, należy określić w relacji do wskazanej przez fundusz w statucie waluty, 

dla której Narodowy Bank Polski wylicza średni kurs. 

4. Zasady tworzenia odpisów aktualizujących wartość należności przeterminowanych: 

4.1. w przypadku niespłaconych faktur przychodowych funduszu Towarzystwo  w 30-tym dniu po 

dniu płatności wynikającym z faktury, po ustaleniu z Depozytariuszem dokonuje odpisu 

maksymalnie 50% wartości niespłaconej wierzytelności. Całkowity odpis wartości należności 

powinien zostać dokonany najwcześniej po upływie 180 dni od terminu płatności wynikającego 

z faktury, 

4.2. w przypadku należności wynikających z tytułu niespłaconych odsetek bądź amortyzacji 

kapitału od instrumentów dłużnych, odpisy aktualizujące nie są tworzone, a jedynie  

odzwierciedlenie takiego zdarzenia w wycenie następuje poprzez zmianę stopy dyskonta lub 

aktualizację harmonogramu spłat. Wycena należności, o ile nie była przygotowana wcześniej, 

powinna zostać przygotowana najpóźniej na pierwszy dzień wyceny przypadający po upływie 

15 dniu roboczych po dniu płatności.  W sytuacji, gdy Towarzystwo posiada rzetelne informacje 

na temat spłaty należności przekazaną przez Emitenta, po konsultacji z Depozytariuszem może 

odstąpić od stworzenia bądź korekty modelu wyceny. 

1.2.  Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad (polityki) rachunkowości, w tym: a) metod 

ujmowania operacji w księgach rachunkowych b) metod wyceny oraz sposobu sporządzania 

sprawozdania finansowego 

W okresie sprawozdawczym nie miały miejsca zmiany stosowanych przez Fundusz zasad rachunkowości, 

które miałyby istotny wpływ na sposób wyceny Funduszu, sposób ujmowania operacji w księgach 

rachunkowych oraz sposób sporządzania sprawozdania finansowego. 

W 2024 roku wprowadzone zostały zmiany, które w głównej mierze miały charakter redakcyjny i 

doprecyzowujący, między innymi w zakresie stosowanych w polityce rachunkowości definicji, dowodów 

księgowych, ujmowania zwrotu nadpłaconych podatków, a także w zakresie definicji aktywnego rynku w 

odniesieniu do obligacji, których emitentem jest BGK lub PFR. Ponadto, na potrzeby wyceny oficjalnej, 

dokonano zmiany dotyczącej momentu ujęcia zmian w kapitale wypłaconym. W ocenie Zarządu 

Towarzystwa wprowadzone zmiany nie miały istotnego wpływu na niniejsze sprawozdanie finansowe. 
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