Nota - 1 Polityka rachunkowosci Funduszu
Dziatalnos¢ Funduszu regulujg nastepujace przepisy prawne:

Ustawa o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (Dz.U.2021, poz. 217 z pézn. zm) zwana dalej
Ustawa,

Ustawa o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia
27 maja 2004 roku (Dz.U. 2021, poz. 605 z p6zn. zm.) zwana dalej Ustawg o Funduszach

Rozporzgdzenie Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007, nr 249 poz. 1859), zwane dalej
Rozporzgdzeniem,

Rozporzgdzenie Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 18 listopada 2020 r. w
sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy
inwestycyjnych (Dz.U. 2020, poz.2103) zwane dalej Rozporzgdzeniem o Funduszach.

1. UJAWNIANIE | PREZENTACJA INFORMACJI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
Sprawozdanie finansowe jest sporzgdzone w jezyku polskim i w walucie polskie;.

Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sg w tysigcach ztotych, z wyjgtkiem wartosci
aktywow netto na certyfikat inwestycyjny. Jezeli charakter i istotnos¢ danej pozycji wymaga innej
doktadnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajgcych albo informacji dodatkowe;j.

Na dzien bilansowy ustalono wynik z operacji Funduszu, obejmujacy:

1) przychody z lokat netto - stanowigce réznice pomiedzy przychodami z lokat, a kosztami Funduszu
netto.

2) zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat i niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat.
Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie do sprawozdania finansowego Funduszu, zestawienie lokat,
bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, rachunek przeptywow
pienieznych, noty objasniajgce i informacje dodatkowa.

UJMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACJI DOTYCZACYCH FUNDUSZU
Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sg w jezyku polskim i walucie polskiej.

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.
Nabyte skfadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia obejmujgcej prowizje
maklerska oraz obcigzenia publicznoprawne.

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwng zeru.

Sktadniki lokat otrzymane w zamian za inne sktadniki majg cene nabycia wynikajgcg z ceny nabycia
tych skfadnikow lokat, w zamian za ktére zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub
otrzymane przychody pieniezne.

Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujgcg zmiany wysokosci kapitatu zakladowego
emitenta, ujmuje sie w ewidenciji analitycznej, w ktérej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akcji
oraz jednostkowej ceny nabycia.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg HIFO (najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze), a w
przypadku skfadnikédw wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej (nie stosuje sie do
skfadnikow lokat bedgcych przedmiotem transakcji, o ktérych mowa w § 27 i 28 Rozporzadzenia).
Zysk lub strate ze zbycia walut wylicza sie zgodnie z metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”.
W przypadku gdy jednego dnia dokonane sg transakcje zbycia i nabycia danego sktadnika lokat, w
pierwszej kolejnosci ujmuje sie nabycie sktadnika.



Nalezng dywidende z akcji/ prawo poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy
kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa.

Prawo poboru akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz prawo do otrzymania dywidendy od akcji
nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu nastepnym po dniu
ustalenia tych praw.

Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wedtug wartosci réwnej zeru, w dniu nastepnym
po wygasnieciu tego prawa.

Niezrealizowany zysk/ strata z wyceny lokat wptywa na wzrost/ spadek wyniku z operaciji.

Nabycie/ zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy.

Sktadniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktérych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w
najblizszej wycenie aktywéw Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Jezeli transakcja kupna/sprzedazy skitadnika lokat w wyniku braku potwierdzenia zostata ujeta w
ksiegach rachunkowych w nastepnym dniu po dniu zawarcia transakcji wynikajgcym z pierwotnego
dokumentu, to w przypadku skfadnikéw lokat wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje sie wszystkie parametry
wynikajgce z umowy kupna/sprzedazy, a przede wszystkim date nabycia, rozliczenia (daty przeptywow
pienieznych).

Operacje dotyczgce Funduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej
po przeliczeniu wg sredniego kursu NBP ustalonego dla danej waluty na dzien ujecia tych operacji w
ksiegach Funduszu. Jezeli operacje dotyczgce Funduszu sg wyrazone w walutach, dla ktérych NBP nie
ustala kursu — ich wartos¢ okresla sie w relacji do euro.

Srodki w walucie nabyte przez Fundusz w celu rozliczenia transakgcji kupna papieréw warto$ciowych
denominowanych w walucie obcej nie stanowig lokat Funduszu, a ich ujecie w ksiegach nastepuje w
dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.

Zobowigzania i naleznosci Funduszu wynikajgce z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w
zwigzku z rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy papieréw wartosciowych wycenia sie od dnia
zawarcia transakgcji (forward walutowy) wedtug sredniego kursu NBP dla danej waluty.

Przychody z lokat obejmujg w szczegolnosci:

dywidendy i inne udziaty w zyskach,

przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych, wycenianych w
wartosci godziwej, nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od
lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej),

dodatnie saldo réznic kursowych powstate w wyniku wyceny srodkéw pienieznych, naleznosci oraz
zobowigzan w walutach obcych.

Koszty Funduszu obejmujg w szczegdlnosci:

koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz rozlicza
sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej),

ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng srodkow pienieznych, naleznosci oraz
zobowigzan w walutach obcych.

Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkéw pienieznych na rachunkach bankowych oraz lokat
terminowych powiekszajg warto$¢ aktywéw Funduszu w dniu wyceny.

Rodzaje kosztéw pokrywanych przez Fundusz oraz limity kosztow, w tym réwniez rodzaje
wynagrodzenia Towarzystwa, ich wysoko$¢ oraz sposéb naliczania okresla statut Funduszu.

W przypadku kosztow Funduszu tworzy sie rezerwe na przewidywane wydatki. Ptatnosci z tytutu
kosztow Funduszu zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe.

Preliminarz kosztéw powinien zawiera¢ pozycje w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie
stawek okresowych odpowiednio do czestotliwosci ustalania wartosci aktywéw netto w dniach wyceny.
Ksiegi rachunkowe prowadzone sg w taki sposob, aby na kazdy dzieh wyceny mozliwe byto okreslenie
wartosci aktywdw netto przypadajgcych na certyfikat inwestycyjny.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego lub wyptaconego jest dzieh ujecia wydania
lub wykupienia certyfikatow inwestycyjnych w odpowiednim rejestrze. Na potrzeby okreslenia wartosci
aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale
wptaconym i wyptaconym wynikajgcych z zapiséw w rejestrze uczestnikow Funduszu w dniu wyceny.

METODY WYCENY AKTYWOW



Wycena aktywéw Funduszu, ustalenie zobowigzan i wyniku z operacji

Dniem wyceny jest ostatni dzieh kazdego kwartatu kalendarzowego oraz dzien przypadajgcy na siedem
dni przed rozpoczeciem przyjmowania zapisow na certyfikaty inwestycyjne kolejnej emis;ji .

W dniu wyceny oraz na dzien sporzgdzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny
aktywéw Funduszu, ustalenia wartosci zobowigzan Funduszu, ustalenia wartosci aktywéw netto
Funduszu oraz ustalenia wartosci aktywdéw netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny.

Aktywa Funduszu na dzien bilansowy wyceniono, a zobowigzania ustalono wedtug wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej z zastrzezeniem § 25 ust.1 pkt 1 oraz § 26-28 Rozporzadzenia.
Wartos¢ aktywow netto Funduszu ustala sie pomniejszajgc wartos¢ aktywoéw Funduszu o zobowigzania
Funduszu.

Warto$¢ aktywow netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny jest réwna wartosci aktywow netto
Funduszu w dniu wyceny podzielonej przez liczbe istniejgcych, to znaczy wyemitowanych i
nieumorzonych certyfikatow inwestycyjnych w tym dniu wyceny.

Warto$¢ godziwg skfadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w oparciu o kursy z
godziny 23:00 czasu polskiego w dniu wyceny.

Wycena skladnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

Warto$¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku (,Aktywnym Rynku”) wyznacza si¢
w nastepujgcy sposoéb:

W przypadku gdy $rednio sesyjny wolumen z ostatniego miesigca i wolumen w dniu wyceny nie jest
nizszy niz ilos¢ okreslona w pkt 4a) , wtedy rynek uznawany jest za wystarczajgco ptynny i do wyceny
brany jest kurs zamkniecia na Dzien Wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena Aktywéw Funduszu
dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia
— innej, ustalonej przez Rynek Aktywny wartosci stanowigcej jego odpowiednik, za ostatni dostepny
kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartos¢ z Dnia Wyceny. W innym przypadku majg zastosowanie
nastepujgce reguty:

W sytuacji gdy srednio sesyjny wolumen z miesigca poprzedzajgcego miesigc wyceny funduszu, lub
wolumen na Dzien Wyceny znajduje sie w przedziale okreslonym w punkcie 4b) i:

Kurs zamkniecia akcji danej spétki na Dzien Wyceny jest wyzszy w stosunku do wartosci z poprzedniego
Dnia Wyceny, jako wartos¢ godziwg przyjmuje sie nizszg z ponizszych wartosci:

$rednia z dziennych cen zamkniecia z ostatnich 3 miesiecy

kurs zamkniecia na Dzien Wyceny

Gdy cena na zamkniecia notowan akcji danej spotki na Dzien Wyceny jest nizsza w poréwnaniu do
wartosci z poprzedniego Dnia Wyceny , jako wartos¢ godziwg przyjmuje sie kurs zamkniecia na Dzien
Wyceny

W sytuacji gdy srednio sesyjny wolumen z miesigca poprzedzajgcego miesigc wyceny funduszu, lub
wolumen na Dzien Wyceny znajduje sie w przedziale okreslonym w punkcie 4c) i:

Kurs zamkniecia akcji danej spétki na Dzien Wyceny jest wyzszy w stosunku do wartosci z poprzedniego
Dnia Wyceny, jako warto$¢ godziwg przyjmuje sie nizszg z ponizszych wartosci:

Srednig z dziennych cen zamkniecia z ostatnich 6 miesiecy * 80%

kurs zamkniecia na Dzieh Wyceny * 80%

Gdy kurs zamkniecia akcji danej spotki na Dziehh Wyceny jest nizszy w poréwnaniu do wartoéci z
poprzedniego Dnia Wyceny, jako wartos¢ godziwg przyjmuje sie kurs zamkniecia na Dzien Wyceny *
80%

W przypadku gdy Fundusz nabyt akcje, o ktéorych mowa w ustepie 1, w transakcji poza systemem
notowan ciggtych/jednolitych wtedy do wyceny przyjmuje sie ponizsze reguty:

Jesli zakup pakietu akcji jest nowym nabyciem danej spofki, lub gdy zakup akcji zwieksza liczbe obecnie
posiadanych akcji o ponad 50% i :

od dnia zakupu pakietu nie uptyneto 6 miesiecy kalendarzowych, wtedy wartos¢ godziwa jest
szacowana na podstawie ceny nabycia

uptyneto 6 miesiecy od dnia dokonania transakcji, przyjmuje sie model wyceny zgodnie
z pkt.1

W przypadku zwiekszenia posiadanego pakietu w liczbie mniejszej niz 50% posiadanych dotychczas
akcji, wartos¢ na Dzien Wyceny nie podlega korekcie i jest przyjmowana na zasadach obowigzujgcych
dla aktywéw notowanych.

W przypadku braku ceny zamkniecia na Dzien Wyceny, tam gdzie wspomniane przyjmuje sie ostatni
znany kurs odniesienia



Na potrzeby powyzszych zasad wyceny, poszczegolne wartosci wolumenu sg przeliczane co p6t roku
na podstawie Biuletynu statystycznego GPW publikowanego na stronie Gietdy Papieréw Wartosciowych
(https://www.gpw.pl/statystyki-gpw#4). Tym samym na powyzsze potrzeby przyjmuje sie ze
Wartos¢ wolumenu kwalifikujgcego dany papier wartosciowy jako ptynny, okre$lany jest jako ilos¢
otrzymana na podstawie obserwaciji sSrednio sesyjnego obrotu 10tego percentyla spétek notowanych na
GPW
Przedziat wolumenowy okreslany jako strefa nizszej ptynnosci okreslany jest nastepujgco:

< 4a * 25%; 4a)

Gdzie: a — wartos¢ z punktu a) powyzej
Przedziat wolumenowy okreslany jako strefa ultra-niskiej ptynnosci jest okreslany jako:
<0;4a*25%)

Wycena skladnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku
Wartosc¢ skfadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujgcy sposob:

. dtuznych papieréw wartosciowych — wedtug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy
zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej,
. udziatowych papieréw wartosciowych — zgodnie z ponizszymi metodami wyceny:

- metodg mnoznikowa,

- metodg dochodowg, w tym DCF,

- metoda aktywow netto,

- metodg skorygowanych aktywow netto,

- metodg poréwnywalnych transakg;ji,

. instrumentéw pochodnych - zgodnie z ponizszymi modelami wyceny:

- model Blacka-Scholesa-Mertona,

- model dwumianowy,

- symulacja Monte-Carlo,

. portfeli wierzytelnosci — w oparciu o szacunek oczekiwanych przeptywdw pienieznych
zwigzanych z danym portfelem wierzytelnosci od dnia wyceny do dnia przewidywanego zakonczenia
obstugi danego portfela, nie dtuzej jednak niz w okresie 10 lat, zdyskontowanych do wartosci biezgcej.
Ww. modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Funduszu podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem.
Efektywna stopa procentowa ("Efektywna Stopa Procentowa") to stopa, przy zastosowaniu ktorej
nastepuje zdyskontowanie do biezgcej wartosci zwigzanych ze sktadnikiem lokat lub zobowigzan
Funduszu przysziych przeptywéw pienigznych oczekiwanych w okresie do terminu zapadalnos$ci lub
wymagalnosci, a w przypadku sktadnikédw o zmiennej stopie procentowej - do najblizszego terminu
oszacowania przez rynek poziomu odniesienia, stanowigca wewnetrzng stope zwrotu sktadnika
Aktywow Funduszu lub zobowigzania Funduszu w danym okresie.

W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Funduszu dotychczas wycenianego w wartosci godziwej,
do wysokosci skorygowanej ceny nabycia - warto$¢ godziwa wynikajgca z ksigg rachunkowych
Funduszu stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia.

Szczegobine metody wyceny skiadnikéw lokat

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczgwszy
od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
Efektywnej Stopy Procentowej.

Zobowigzania z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu,
wycenia sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty réznicy pomiedzy ceng
odkupu a ceng sprzedazy przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowe;.

Za wiarygodnie oszacowana warto$¢ godziwg uznaje sie wartos¢ wyznaczong poprzez:

a) zastosowanie wlasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu
dane wejsciowe pochodzg z Aktywnego Rynku;

b) oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymac;j;

c) oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktdrego nie istnieje Aktywny Rynek, na podstawie

publicznie ogtoszonej na Aktywnym Rynku ceny nieréznigcego sie istotnie skladnika, w szczegolnosci
o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym;

d) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke
Swiadczgcg tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywow
pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem.


https://protect-eu.mimecast.com/s/MaPYCxAMuzoVMPi8hDPi?domain=gpw.pl

Powyzsze modele i metody wyceny skiadnikow lokat Funduszu podlegajg uzgodnieniu z
Depozytariuszem.

Nieruchomosci wycenia sie w oparciu o operat szacunkowy, sporzgdzony zgodnie z przepisami o
gospodarce nieruchomosciami, przy czym nalezy uwzgledni¢ wszelkie istotne zmiany wartosci godziwe;j
nieruchomosci po sporzadzeniu operatu szacunkowego, w okresie jego obowigzywania.

Nalezno$ci z tytutu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych oraz zobowigzania z tytutu otrzymanej
pozyczki papierow wartosciowych, w rozumieniu rozporzgdzenia o pozyczkach papierow
wartosciowych, wycenia sie wedtug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.

Wycena skitadnikéw lokat denominowanych w walutach obcych

Aktywa Funduszu oraz zobowigzania Funduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub
ustala

w walucie, w ktdrej sg notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na Aktywnym
Rynku - w walucie, w ktérej sg denominowane. Aktywa oraz zobowigzania Funduszu, o ktérych mowa
w zdaniu pierwszym, wykazuje sie w PLN, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego w Dniu
Wyceny sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski, a w przypadku
Aktywow Funduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski
nie wylicza kursu, wartos¢ okres$la sie w relacji do waluty USD, a jezeli nie jest to mozliwe - do waluty
EUR.

OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Zmian nie wprowadzono.

Opis zmian stosowanych zasad rachunkowosci obowigzujacych od 1 lipca 2021

Niniejsze potroczne sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie zasadami rachunkowosci
zgodnymi z Rozporzgdzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007, nr 249 poz. 1859 dalej ,Rozporzadzenie”)
w brzmieniu nie zmienionym rozporzadzeniem Ministra Finansdw, Funduszy i Polityki Regionalnej z
dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniajgcym rozporzgdzeniem w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2020 r. poz. 2436, dalej ,Rozporzgdzenie Zmieniajgce”).

Towarzystwo podjeto decyzje, iz zmiany zasad rachunkowosci wynikajgce z Rozporzgdzenia
Zmieniajgcego zostang zastosowane po raz pierwszy do rocznego sprawozdania finansowego
Funduszu sporzgdzonego za rok obrotowy 2021.

Ponizej przedstawiono opis gtdwnych zmian zasad rachunkowosci zaimplementowanych przez
Fundusz od 1 lipca 2021 r. ktére bedg mialy zastosowanie do rocznego sprawozdania finansowego
Funduszu za rok 2021 oraz szacunki Towarzystwa dotyczgce potencjalnych skutkdw tych zamian na
dane ujawnione w niniejszym sprawozdaniu finansowym.

Kluczowe zmiany obowigzujgce od dnia 1 lipca 2021 r.

Odejscie od stosowania skorygowanej ceny nabycia jako podstawowego sposobu wyceny instrumentéw
dtuznych.

Zmiana definicji wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwe;.

Zgodnie z obowigzujgcymi dotychczas regulacjami za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg
uznawany byta wartos¢ wyznaczona poprzez (a) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez
wyspecjalizowana, niezalezng jednostke swiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne
oszacowanie przez te jednostke przeptywdw pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem, (b)
zastosowanie wtasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane
wejsciowe pochodzg z aktywnego rynku, (c) oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomoca



powszechnie uznanych metod estymacji, (d) oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie
istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nier6znigcego sie
istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.
Rozporzgdzenie Zmieniajgce wprowadzito daleko idgcg zmiane w pojeciu wiarygodnie oszacowanej
warto$ci godziwej, za ktdra obecnie uznaje sie (a) cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci
godziwej), (b) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt (a), cene otrzymang przy zastosowaniu
modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe sg obserwowalne w sposéb bezposredni
lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej), (c) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt
(a) i pkt (b), warto$¢ godziwg ustalong za pomocg modelu wyceny opartego o dane nieobserwowalne
(poziom 3 hierarchii warto$ci godziwej).

Zmiana definicji aktywnego rynku.

Zgodnie z Rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych do 30 czerwca 2021 r. Fundusz przyjmowat iz z aktywny
rynek to rynek spetniajgcy tgcznie nastepujgce kryteria: (a) instrumenty bedace przedmiotem obrotu na
rynku sg jednorodne, (b) zazwyczaj w kazdym czasie wystepujg zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
(c) ceny sg podawane do publicznej wiadomosci. Zmiana Rozporzadzenia przyniosta zupetnie nowag
definicje aktywnego rynku, za ktéry obecnie uznaje sie: rynek, na ktérym transakcje dotyczgce danego
skfadnika aktywéw lub zobowigzania odbywajg sie z dostateczng czestotliwoscig i majg dostateczny
wolumen, aby dostarcza¢ biezgcych informacji na temat cen tego sktadnika aktywow lub zobowigzania,
w tym rynki gietdowe, rynki posrednikow, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktére cechuja
sie takg czestotliwoscig i wolumenem.

Wprowadzenie definicji wyceny za pomocg modelu.

Rozporzgdzenie nie zawierato dotychczas definicji w powyzszym zakresie, jednakze wprowadzenie do
jego tresci zmian w zakresie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej wymagato doprecyzowania
takze innych poje¢, w tym okreslenia wyceny za pomocg modelu za ktérg uznaje sie: technike wyceny
pozwalajgca wyznaczy¢ wartos¢ godziwg skiadnika aktywow lub zobowigzan poprzez przeliczenie
przysztych kwot, w szczegdlnosci przeptywow pienieznych lub dochodéw i wydatkdw, na jedng
zdyskontowang kwote z uwzglednieniem zatozen dotyczacych ryzyka lub pozwalajgcg za pomoca
innych powszechnie uznanych metod na oszacowanie wartosci godziwej aktywow lub zobowigzan,
gdzie dane wejsciowe do modelu sg obserwowalne na rynku w sposob bezposredni lub posredni; w
przypadku gdy dane obserwowalne na rynku nie sg dostepne, dopuszcza sie zastosowanie danych
nieobserwowalnych, z tym ze we wszystkich przypadkach fundusz wykorzystuje w maksymalnym
stopniu dane obserwowalne i w minimalnym stopniu dane nieobserwowalne

Whprowadzenie definicji danych obserwowalnych oraz danych nieobserwowalnych.

Konsekwencjg przedstawionych wyzej zmian w zakresie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej
oraz zastosowanie pojecia wyceny za pomocg modelu, wymagato rowniez uzupetnienia stownika pojec
o dwie dodatkowe, nieznana dotychczas Rozporzadzeniu definicje: dane obserwowalne, za ktoére
przyjmuj sie dane wejsciowe do modelu odzwierciedlajgce zatozenia, ktére przyjeliby uczestnicy rynku
podczas wyceny sktadnika aktywéw lub zobowigzania, uwzgledniajgce w sposdb bezposredni lub
posredni: (a) ceny podobnych aktywéw lub zobowigzan pochodzgcych z aktywnego rynku, (b) ceny
identycznych lub podobnych aktywéw lub zobowigzan pochodzgcych z rynku, ktéry nie jest aktywny, (c)
dane wejsciowe do modelu inne niz ceny, o ktérych mowa w pkt (a) i pkt (b), ktére sg obserwowalne w
odniesieniu do danego sktadnika aktywow lub zobowigzania, w szczegodlnosci: — stopy procentowe i
krzywe dochodowosci obserwowalne we wspdlnie notowanych przedziatach, — zaktadang zmiennos¢,
— spread kredytowy, (d) dane wejsciowe potwierdzone przez rynek. Natomiast danymi
nieobserwowalnymi sg: dane wejsciowe do modelu opracowywane przy wykorzystaniu wszystkich
wiarygodnych informacji dostepnych w danych okolicznosciach na temat zatozen przyjmowanych przez
uczestnikéw rynku, kitdre spetniajg cel wyceny wartosci godziwe;.

Nowe ujawnienia wchodzgce w zycie po dniu bilansowym (po raz pierwszy obowigzujgce przy
sporzgdzaniu rocznego sprawozdania finansowego za rok 2021)

Wprowadzone przez Rozporzgdzenie Zmieniajgce regulacje znajdujg rowniez odzwierciedlenie w tresci
sprawozdan finansowych funduszy inwestycyjnych, w ktérych nalezy dokonywaé ujawnien w zakresie
poszczegolnych aktywoéw i zobowigzan finansowych wycenionych z uzyciem skorygowanej ceny
nabycia oraz ich wartosci i udziale w aktywach lub zobowigzaniach funduszu inwestycyjnego na dzien



bilansowy. Nowe regulacje zobowigzujg réowniez fundusze inwestycyjne do ujawnien w przypadku
stosowania modeli wyceny (poziom 2 i poziom 3 hierarchii wartosci godziwej) poprzez zawarcie w
informacji dodatkowej sprawozdania finansowego opisu technik wyceny oraz zakresu i zrédta danych
obserwowalnych i nieobserwowalnych wykorzystanych do ustalenia wartosci godziwej, a ponadto
zawarcia informac;ji skierowanej do uczestnikéw i potencjalnych uczestnikdw funduszu inwestycyjnego
o tgcznym udziale takich lokat w aktywach netto funduszu inwestycyjnego oraz o zwigzanym z nimi
ryzyku.



