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Szanowni Pansiwo,

oddajemy do rgk inwestordw, klientow Caspar Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA,
roczne sprawozdanie finansowe Caspar Parasolowy Funduszu Inwestycyjnego Otwartego za

okres od 1 stycznia 2018 do 31 grudnia 2018 roku.

Rok 2018 w obszarach, na ktérych koncentrujemy swojg dziatalno$¢, czyli na rynkach
akcyjnych, mozna oceni¢ jako bardzo zmienny. Wida¢ to byto szczegdlnie na gietdach
krajéw rozwinietych. O ile pierwsze trzy kwartaty dawaty mozliwos$¢ zarabiania, to kohcédwka
2018 roku zakonhczyta sie duzg korektg wycen. Przetozyto sie to rowniez na znajdujgce sie w
naszej ofercie fundusze akcyjne i mieszane. Najwiekszy z nich, Caspar Akcji Europejskich,
kolejny rok z rzedu dat jednak wyniki lepsze niz benchmark oraz wyniki powyzej sredniej w

swojej kategorii wedtug specijalistycznego portalu Analizy.pl.

Spore zawirowania dotknety tez polski rynek obligaciji skarbowych, jednak nasz reprezentant
w tej kategorii, Caspar Ochrony Kapitatu, dat wynik w wysokosci +1,44%. Wedtug portalu
Analizy.pl subfundusz Caspar Ochrony Kapitatu juz czwarty rok z rzedu wypracowat wynik

powyzej sredniej w swojej kategorii.

W roku 2018 z oferty Caspar Parasolowy Funduszu Inwestycyjnego Otwartego zostat
wytgczony jeden z subfunduszy — Caspar Akcji Tureckich. Zamiar taki byt juz sygnalizowany w
poprzednim Sprawozdaniu Finansowym, a sam subfundusz zostat zlikwidowany w maju 2018
roku. Tym razem réwniez jesteimy w trakcie modyfikowania oferty, jednak polegaé ona
bedzie nie na zamknieciu subfunduszu, a jego przeksztatceniu. Z poczatkiem czerwca Caspar
Akcji Polskich przeksztatci sie w Caspar Stabilny. Nasz dotychczasowy przedstawiciel w
kategorii akcji polskich stanie sie subfunduszem stabilnego wzrostu opartym o polskie i
amerykanskie obligacje wraz z udziatem komponentu w postaci globalnych akcji. O zmianie
zdecydowato niewielkie zainteresowanie inwestoréow funduszami polskich akcji. Natomiast
profil Caspara Stabilnego pozwala wykorzystac najmocniejsze strony zespotu inwestycyjnego,

czyli ogromne dos$wiadczenie w zarzgdzaniu na rynkach zagranicznych.

Kolejnym z funduszy utworzonych w 2018 jest Caspar Market Neutral Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety. Fundusz redlizuje polityke, ktéra dgzy do ograniczenia zmiennosci wycen
inwestycji przy uwzglednieniu wysokiej ptynnosci inwestycji oraz przy zabezpieczeniu od zmian

kurséw walutowych.

Kapitat zaktadowy: 1 750 000 PLN; w catoéci wptacony. Spoétka wpisana do Krajowggo Rejestru Sqdowego prowadzonego przez Sqd Rejonowy Poznan — Nowe
Miasto i Wilda w Poznaniu, VIIl Wydziat Gospodarczy - Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000387202; NIP 108-00-11-057; REGON 142949487.
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Aktywa netto zarzgdzane przez Caspar Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych w 2018 roku

wzrosty z 443 min ztotych do 513 milionéw ztotych. Oznacza to wzrost o ok. 16%. W samym
Caspar Parasolowy FIO aktywa netto spadty z 86,7 miliona do 59 miliondw. Rdznice wynikajg
z faktu, ze najwieksze Srodki przekazane w zarzgdzanie sq zgromadzone w Funduszach
Inwestycyjnych Zamknietych dedykowanych niewielkim grupom inwestorow. Aktualnie
zarzgdzamy czterema takimi funduszami i obserwujemy rosngce zainteresowanie inwestorow

tfego typu rozwigzaniami.

T by Pogetof ke

Tomasz Salus Krzysztof Jeske

Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzgdu

Kapitat zaktadowy: 1 750 000 PLN; w catoéci wptacony. Spoétka wpisana do Krajow,ggo Rejestru Sqdowego prowadzonego przez Sqd Rejonowy Poznan — Nowe
Miasto i Wilda w Poznaniu, VIIl Wydziat Gospodarczy — Krajowego Rejestru Sgdow , pod numerem KRS 0000387202; NIP 108-00-11-057; REGON 142949487 .



POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

CASPAR PARASOLOWY FUNDUSZ
INWESTYCYIJNY OTWARTY

ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA 2018 ROKU
DO DNIA 31 GRUDNIA 2018 ROKU



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
Caspar Parasolowy Fundusz Inwestycyjny Otwarty
za okres od 1 stycznia 2018 do 31 grudnia 2018 roku

Fundusz
Caspar Parasolowy Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Fundusz jest osobg prawng i dziata pod nazwg ,Caspar Parasolowy Fundusz
Inwestycyjny Otwarty” z wydzielonymi Subfunduszami.

Fundusz jest Funduszem z wydzielonymi Subfunduszami prowadzacymi witashg
polityke inwestycyjna.

Fundusz zostat utworzony na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego z dnia
17 lipca 2012 roku.

Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych w dniu
22 pazdziernika 2012 roku pod Numerem RFI 796.

Fundusz zostat utworzony na okres nieograniczony.

W skiad Funduszu wchodzg nastepujace Subfundusze:

Subfundusz Caspar Akcji Polskich
Subfundusz Caspar Akcji Europejskich
Subfundusz Caspar Ochrony Kapitatu
Subfundusz Caspar Globalny

Do dnia 14 maja 2018 r. w sktad Funduszu wchodzit Subfundusz Caspar AKcji
Tureckich w likwidacji. Z uwagi na likwidacje Subfunduszu Caspar Akcji Tureckich w
okresie objetym rocznym sprawozdaniem finansowym, do potgczonego rocznego
sprawozdania finansowego sporzadzonego na dzien 31.12.2018 r. nie zostato
wigczone sprawozdanie finansowe zlikwidowanego Subfunduszu.

W zwigzku z likwidacjg subfunduszu Caspar Akcji Tureckich w zestawieniu zmian w
aktywach netto zostaty wykazane aktywa netto na poczatek okresu pomniejszone o
aktywa netto Subfunduszu Caspar Akcji Tureckich w wysokosci 6.233 tys. zi.

Aktywa netto z uwzglednieniem aktywdéw netto Subfunduszu Caspar Akcji Tureckich

w zatwierdzonym sprawozdaniu finansowym sporzadzonym na dzien 31.12.2017
wynosity 86.703 tys. zt, natomiast aktywa netto wykazane w pozycji ,Wartosc
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aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego” wykazane w
zestawieniu zmian w aktywach netto za okres 01.01.2018- 31.12.2018 wynoszg
80.470 tys. zt. ROznica 6.233 tys. zt stanowi aktywa netto zlikwidowanego
Subfunduszu.

Informacje o Subfunduszach

Subfundusz Caspar Akcji Polskich

Subfundusz Caspar Akcji Polskich zostat wydzielony w ramach Caspar Parasolowy
Fundusz Inwestycyjny Otwarty, ktory zostat wpisany do rejestru funduszy
inwestycyjnych w dniu 22 pazdziernika 2012 roku pod numerem RFI 796.
Subfundusz nie posiada osobowosci prawnej.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow Subfunduszu w
wyniku wzrostu wartosci dokonywanych lokat.

Subfundusz Caspar Akcji Europejskich

Subfundusz Caspar Akcji Europejskich zostat wydzielony w ramach Caspar
Parasolowy Fundusz Inwestycyjny Otwarty, ktéry zostat wpisany do rejestru
funduszy inwestycyjnych w dniu 22 pazdziernika 2012 roku pod numerem RFI 796.
Subfundusz nie posiada osobowosci prawnej.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywéw Subfunduszu w
wyniku wzrostu wartosci dokonywanych lokat.

Dnia 10 marca 2017 roku, Subfundusz Caspar Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy
zmienit nazwe na Subfundusz Caspar Akcji Europejskich.

Subfundusz Caspar Ochrony Kapitatu

Subfundusz Caspar Ochrony Kapitatu zostat wydzielony w ramach Caspar
Parasolowy Fundusz Inwestycyjny Otwarty, ktéry zostat wpisany do rejestru

funduszy inwestycyjnych w dniu 22 pazdziernika 2012 roku pod numerem RFI 796.

Subfundusz nie posiada osobowosci prawnej.




Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywéw Subfunduszu w
wyniku wzrostu wartosci dokonywanych lokat.

Dnia 1 marca 2015 roku, Subfundusz Caspar Obligacji Srodkowej i Wschodniej

Europy zmienit nazwe na Subfundusz Caspar Ochrony Kapitatu. Wigzato sie to
jednoczesnie ze zmiang polityki inwestycyjnej Subfunduszu.

Subfundusz Caspar Globalny

Subfundusz Caspar Globalny jest Subfunduszem dziatajacym w ramach Caspar
Parasolowy Fundusz Inwestycyjny Otwarty, ktdéry zostat wpisany do rejestru
funduszy inwestycyjnych w dniu 22 pazdziernika 2012 roku pod numerem RFI 796.
Subfundusz nie posiada osobowosci prawnej.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywéw Subfunduszu w
wyniku wzrostu wartosci dokonywanych lokat.

Subfundusz rozpoczat dziatalnos$¢ 14 grudnia 2015 roku.

Subfundusz Caspar Akcji Tureckich (zlikwidowany w dniu 14 maja 2018 r.)
Subfundusz Caspar Akcji Tureckich zostat wydzielony w ramach Caspar Parasolowy
Fundusz Inwestycyjny Otwarty, ktéry zostat wpisany do rejestru funduszy
inwestycyjnych w dniu 22 pazdziernika 2012 roku pod numerem RFI 796.

Subfundusz nie posiadat osobowosci prawnej.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony, od dnia 14 marca 2017 roku
byt w likwidacji, ktéra zakonczyta sie 14 maja 2018 roku.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu byt wzrost wartosci aktywoéw Subfunduszu w
wyniku wzrostu wartosci dokonywanych lokat.
Towarzystwo bedace organem Funduszu
Fundusz jest zarzadzany przez Caspar Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Spotka Akcyjna majace siedzibe w Poznaniu, ul. Pétwiejska 32. Towarzystwo zostato
w dniu 24 maja 2011 roku wpisane do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez
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Sad Rejonowy Poznan - Nowe Miasto i Wilda Poznan, VIII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000387202. Na dzien
31 grudnia 2018 roku akcjonariuszem Towarzystwa posiadajgcym 98,57% gtoséw
na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy byt Caspar Asset Management Spoétka
Akcyjna z siedzibg w Poznaniu.

Okres Sprawozdawczy i dzien bilansowy

Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2018 roku
do 31 grudnia 2018 roku, dniem bilansowym jest 31 grudzien 2018 roku.

Kontynuacja Dziatalnosci Funduszu

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu
kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusze w dajacej przewidziec¢
sie przysziosci. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego
Funduszu nie ujawnity sie zadne przestanki Swiadczace o mozliwosci zaprzestania
dziatalnosci Funduszu oraz Subfunduszy.

Informacja dotyczaca podmiotu, ktory przeprowadzit badanie
sprawozdania finansowego

Podmiotem, ktéry przeprowadzit badanie sprawozdania finansowego jest Grant
Thornton Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. z siedzibg w
Poznaniu przy ul. Abpa. A. Baraniaka 88, ktéra zostata wpisana do rejestru
przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy Poznan Nowe-Miasto w
Poznaniu, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem
KRS 0000407558.

Kategoria Jednostek Uczestnictwa

Fundusz oferuje nastepujqce kategorie jednostek uczestnictwa:

1) jednostki uczestnictwa kategorii A oferowane wszystkim Uczestnikom Funduszu,
ktére podlegajg optacie dystrybucyjnej, manipulacyjnej i wyrdownawczej w
wysokosci okreslonej w § 11 Rozdziatu Statutu; wysoko$¢ minimalnej pierwszej
wptaty na jednostki uczestnictwa kategorii A wynosi 1.000 ztotych lub 250 euro,
kazda nastepna wptata wynosi 100 ztotych lub 25 euro,

2) jednostki uczestnictwa kategorii S oferowane wszystkim Uczestnikom Funduszu,
ktére podlegajq optacie dystrybucyjnej, manipulacyjnej i wyrdwnawczej w
wysokosci okreslonej w § 11 Rozdziatu Statutu; wysokos¢ minimalnej pierwszej
wptaty na jednostki uczestnictwa kategorii S wynosi 1.000 ztotych lub 250 euro,
kazda nastepna wptata wynosi 100 ztotych lub 25 euro.




W ramach nastepujacych Subfunduszy:
e Subfundusz Caspar Akcji Europejskich
e Subfunduszu Caspar Akcji Polskich

zbywane sg dwie kategorie jednostek uczestnictwa.

W ramach Subfunduszu Caspar Ochrony Kapitatu zbywane sg jedynie jednostki
uczestnictwa kategorii A.

W ramach Subfunduszu Caspar Globalny zbywane sg jedynie jednostki uczestnictwa
kategorii S.

Informacja dotyczaca zatrudnienia i wynagrodzenia

1. Liczba pracownikédw towarzystwa oraz oséb wykonujacych prace Ilub
Swiadczacych ustugi na rzecz towarzystwa na innej podstawie niz stosunek

pracy

Zatrudnienie na dzien bilansowy wynosito 25 0séb na umowe o prace i 4 oséb
na umowy zlecenia.

Ponadto na rzecz Towarzystwa dziata 2 czionkdw zarzadu Towarzystwa,
ktérzy wykonujg zadania w oparciu o powotanie w sktad zarzadu.

2. Catkowita kwota wynagrodzen, w podziale na wynagrodzenia state i zmienne,
wyptaconych przez towarzystwo lub fundusz pracownikom, w tym odrebnie
catkowita kwota wynagrodzen wyptaconych osobom, do ktérych zadan nalezg
czynnosci istotnie wptywajace na profil ryzyka towarzystwa lub zarzadzanych
funduszy inwestycyjnych

Wynagrodzenie  brutto | Wynagrodzenie stale Wynagrodzenie zmienne
ogoétem
1.183.311,10 ztotych 790.236,04 ztotych 393.075,06 ztotych

Catkowita kwota wynagrodzen wyptacona osobom, do ktérych zadan nalezg
czynnosci istotnie wptywajace na profil ryzyka towarzystwa lub zarzadzanych
funduszy inwestycyjnych 251 401,75 ztotych.

3. Opis sposobu obliczania wynagrodzen

Wynagrodzenia sq wyptacane na podstawie:




a. uméw o prace z ustalonym statym wynagrodzeniem, w szczegdlnym

przypadkach mozliwe jest przyznanie przez Zarzad premii uznaniowej,

b. umoéow zlecenia, w ktdérych wynagrodzenie ustalone jest prowizyjnie

jako procent otrzymanego przez Towarzystwo wynagrodzenia za
zarzadzanie aktywami Funduszu.

4. Przeglad realizacji polityki wynagrodzen

4.1.

Opis polityk  wynagrodzen Caspar  Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. w ujeciu zarzadzania konfliktem intereséw

Caspar Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. wsrdd regulacji
wewnetrznych wyréznia nastepujace polityki wynagrodzen:

1) Polityke wynagradzania cztonkéw Rady Nadzorczej Caspar
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.;

2) Polityke wynagradzania cztonkdow Zarzadu Caspar Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A.;

3) Polityke wynagradzania osdb, do ktérych zadan nalezg czynnosci
istotnie wptywajace na profil ryzyka Towarzystwa lub zarzadzanych
Funduszy w Caspar Towarzystwie Funduszy Inwestycyjnych S.A.;

4) Regulamin wynagradzania Pracownikdw Caspar Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A.

1) Polityka wynagradzania cztonkéw Rady Nadzorczej Caspar Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Wsréd najwazniejszych postanowien Polityki wynagradzania czionkéw
Rady Nadzorczej wyrdznia sie zapisy moéwigce o tym, iz:

Cztonkowie Rady Nadzorczej nie sq zatrudnieni przez Towarzystwo;

Wynagrodzenie cztonkéw Rady Nadzorczej jest ustalane wytacznie
przez Walne Zgromadzenia Akcjonariuszy Towarzystwa, adekwatnie do
petnionej funkcji i skali dziatalno$ci prowadzonej przez Towarzystwo i
nie jest powigzane z wynikami dziatalno$ci Towarzystwa;

Czionkowie Rady Nadzorczej otrzymujg wynagrodzenie state w formie
miesiecznego ryczattu oraz majg prawo do zwrotu kosztdw zwigzanych
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Z udziatem w pracach Rady Nadzorczej, a takze zwigzanych z udziatem
w pracach komitetéw, do ktérych zostali powotani,

Wysokos$¢ catkowitych wynagrodzen wyptaconych cztonkom Rady
Nadzorczej Towarzystwa, podlega ujawnieniu w rocznych
sprawozdaniach finansowych Towarzystwa oraz rocznym sprawozdaniu
Funduszu bedacego alternatywnym funduszem inwestycyjnym.

2) Polityka wynagradzania cztonkéw Zarzadu Caspar Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A.

3)

Wsréd najwazniejszych postanowienn Polityki wynagradzania czionkéw
Zarzadu wyrdznia sie zapisy mowigce o tym, iz:

Cztonkom Zarzadu z tytutu petnienia funkcji w Zarzadzie przystuguje
wynagrodzenie state w formie ryczattu, ktoérego wysokosé okresla
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy;

Cztonkom Zarzadu z tytutu pracy sSwiadczonej na rzecz Towarzystwa
niezwigzanej z petnieniem funkcji w Zarzadzie Towarzystwa,
przystuguje wytgcznie wynagrodzenie state okreslone w umowie o
prace, ktorej warunki (w tym wysokos¢ wynagrodzenia) ustalane sg
przez Rade Nadzorczg Towarzystwa;

Czionkom Zarzadu moze by¢ przyznana dodatkowa nagroda, ktérej
wysoko$¢ uzalezniona jest od zrealizowanych przez Towarzystwo
zyskow i indywidualnego naktadu pracy niezbednego do prawidtowego
wykonania funkcji cztonka Zarzadu i z tym zastrzezeniem, ze kwota
przyznanych zmiennych sktadnikédw wynagrodzen nie moze by¢ wyzsza
niz 50% wynagrodzenia statego czionka Zarzadu Towarzystwa
uzyskanego w ujeciu rocznym;

Wysokos$¢ catkowitych wynagrodzen wyptaconych czionkom Zarzadu
Towarzystwa, podlega ujawnieniu w rocznych sprawozdaniach
finansowych Towarzystwa oraz rocznym sprawozdaniu Funduszu
bedacego alternatywnym funduszem inwestycyjnym.

Polityka wynagradzania osob, do ktérych zadan nalezg istotnie wptywajace
na profil ryzyka Towarzystwa lub zarzadzanych Funduszy w Caspar
Towarzystwie Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Wsréd najwazniejszych postanowien Polityki wynagradzania oséb, do
ktorych zadan nalezg istotnie wptywajace na profil ryzyka Towarzystwa lub
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zarzadzanych Funduszy w Caspar Towarzystwie Funduszy Inwestycyjnych
S.A. wyrdznia sie zapisy méwigce o tym, iz:

e Osobom petnigcym funkcje zwigzane z systemem nadzoru zgodnosci
dziatalnosci z prawem, osobom wykonujagcym w razie koniecznosci
czynnosci wyceny Aktywédw Funduszu oraz osobom wykonujacym
czynnosci istotnie wptywajace na profil ryzyka Towarzystwa Iub
zarzadzanego  Funduszu nie  przystugujqg zmienne  sktadniki
wynagrodzen, lecz tylko wynagrodzenie state okreslone w umowach o

prace;

e Do Cztonkow Zarzadu zastosowanie majgq rowniez postanowienia
Polityki wynagradzania czionkdédw Zarzadu Caspar Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A.;

e Wysokos$¢ catkowitych wynagrodzen wyptaconych osobom, do ktérych
zadan nalezg czynnosci istotnie wplywajace na profil ryzyka
Towarzystwa lub zarzadzanych Funduszy, podlega ujawnieniu w
rocznych sprawozdaniach finansowych Towarzystwa oraz rocznym
sprawozdaniu  Funduszu bedacego alternatywnym  funduszem
inwestycyjnym.

Kazda wymieniona polityka podlega nie rzadziej niz raz na rok ocenie
poprawnosci funkcjonowania, przestrzegania i jej skutecznosci. Oceny
dokonuje Inspektor Nadzoru, ktéry w razie stwierdzenia nieprawidtowosci
proponuje wprowadzenie zmian. Ocena zostaje przedstawiona Zarzadowi.

Kazda 1z przedstawionych powyzej polityk wynagradzania wyraza
nastepujace cele:
e wsparcie realizacji strategii przyjetej przez Towarzystwo,

e wspieranie dziatan zapobiegajacych powstaniu Konfliktdw Intereséw
oraz zachowan niezgodnych ze statutem Funduszy lub regulacjami
wewnetrznymi obowigzujacymi w Towarzystwie lub Funduszach,

e realizacja zasad adekwatnego  wynagradzania do zakresu
wykonywanych czynnosci w ramach posiadanych przez Towarzystwo
mozliwosci finansowych.

4.2 Wyniki przegladu realizacji polityki wynagrodzen
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5.

W ocenie Rady Nadzorczej Caspar Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
S.A. funkcjonujace w spoétce polityki dotyczace wynagradzania sprzyjajq
realizacji ww. celdw.

Rada Nadzorcza stwierdza réwniez, iz przyjete w Towarzystwie polityki
regulujgce kwestie wynagradzania poszczegdlnych grup pracownikow byty
w 2018 roku w Towarzystwie przestrzegane.

Zgodnie z dyspozycja § 29 ust. 8 ,Zasad tadu korporacyjnego dla
instytucji nadzorowanych” raport Rady Nadzorczej z przegladu
funkcjonowania Polityki Wynagrodzen przedstawiany jest do wiadomosci
Walnego Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Istotne zmiany w przyjetej polityce wynagrodzen

Polityka wynagradzania czionkéw Rady Nadzorczej Caspar Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A. nie byta zmieniana w 2018 roku.

Polityka wynagradzania cztonkéw Zarzadu Caspar Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. zostata zmieniona uchwatg nr 5 Rady Nadzorczej z dnia
28 lutego 2018 roku - doprecyzowano zasady ewentualnego przyznania
Cztonkom Zarzadu nagrdd, stanowigcych zmienne skfadniki wynagradzania,
tak aby odzwierciedli¢ wszystkie kryteria wskazane w Rozporzadzeniu Ministra
Finansdw w sprawie szczegdtowych wymagan, jakim powinna odpowiadac
polityka wynagrodzen w towarzystwie funduszy inwestycyjnych z dnia 30
sierpnia 2016 roku.

Polityka wynagradzania oséb, do ktérych zadan nalezg czynnosci istotnie
wptywajace na profil ryzyka Towarzystwa lub zarzadzanych Funduszy w
Caspar Towarzystwie Funduszy Inwestycyjnych S.A. zostata zmieniona
uchwatg nr 6 Rady Nadzorczej z dnia 28 lutego 2018 roku. Zmiany polegaty
na wskazaniu nazw stanowisk kluczowych pracownikéw w zamian za
kazdorazowe wskazywanie ich nazwisk.

Poznan, dnia 23 kwietnia 2019 roku
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POLACZONE ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela gtéwna
Sktadniki lokat

(w tys. zt z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem podanego w %)

31-12-2018 31-12-2017
2z - Lz Procentowy
Sktadniki lokat Wartos¢ wedtug Wartos¢ wediug | Procentowy udziat Wartos¢ wediug Wartos¢ wedtug udziat
. wyceny ha w aktywach ; wyceny na
ceny nabycia - . ceny nabycia - w aktywach
dzien bilansowy ogotem dzien bilansowy .
ogotem
Akcie 48,637 45,139 75.65 54,693 69,415 79.34
Warrantv subskrvpcvine 0 0 - 0 0 -
Prawa do akcii 0 0 - 0 0 -
Prawa poboru 0 0 - 0 0 -
Kwitv depozvtowe 3,587 2,817 4.72 3,245 2,953 3.38
Listv zastawne 0 0 - 0 0 -
Dtuzne papiery
wartoéciowe 8,900 9,038 15.15 7,918 8,050 9.20
Instrumentv pochodne 0 0 - 0 0 -
Jednostki uczestnictwa 0 0 - 800 804 0.92
Certvfikatv inwestvcvine 0 0 - 0 0 -
Tytuly uczestnictwa
emitowane przez
instytucje wspélnego
inwestowania majace
iadziha »a : 0 0 - 2,732 2,925 3.34
Wierzvtelnosci 0 0 - 0 0 -
Weksle 0 0 - 0 0 -
Depozvtvy 1,423 1,423 2.38 2,313 2,313 2.64
Inne 0 0 - 0 0 -
Suma 62,547 58,417 97.90 71,701 86,460 98.82

Zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z tabelami uzupetniajacymi i dodatkowymi oraz notami objasniajacymi i informacjami dodatkowymi Subfunduszy, ktore
stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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POLACZONY BILANS

(w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanej w sztukach oraz wartosci aktywdw netto na jednostke
uczestnictwa podanej w zt)

Lp. |Bilans 31-12-2018 31-12-2017
I. |Aktywa 59,668 87,487
1. |Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1,188 879
2. |Naleznosci 63 148
3 Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do 0 0
" lodkupu
4. f‘:(:.dnlkl lokat notowane na aktywnym rynku, w 56,994 83,343
Dtuzne papiery wartosciowe 9,038 8,050
Akcje 45,139 69,415
Kwity depozytowe 2,817 2,953
Tytuty uczestnictwa 0 2,925
5. ts\l,(:-dmkl lokat nienotowane na aktywnym rynku, w 1,423 3,117
Dtuzne papiery wartosciowe 0 0
Jednostki uczestnictwa 0 804
Depozyty 1,423 2,313
6. |Nieruchomosci 0 0
7. |Pozostate aktvwa 0 0
II. |Zobowiazania 650 784
ITI. |Aktywa netto 59,018 86,703
IV. |Kapitat funduszu 48,979 67,893
1. |Kapitat wptaconvy 463,220 470,252
2. [Kapitat wyptaconv (wielkos$¢ uiemna) -414,241 -402,359
V. |Dochody zatrzymane 13,805 3,639
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z -9,498 -8,550
lokat netto
2. Zakumulowany, nler(?zdysponowany zrealizowany 23,303 12,189
zvsk (strata) ze zbvcia lokat
VL. Wzrost (sp?dek) wartosci lokat w odniesieniu do -3,766 15,171
cenv nabvcia
VII. |Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji 59,018 86,703

Bilans nalezy analizowac facznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi Subfunduszy, ktére stanowig
integralng czes$¢ sprawozdania finansowego.

15 11




POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII
(w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa w zt)

Lp. [Rachunek wyniku z operacji od 01-01-2018 od 01-01-2017
do 31-12-2018 do 31-12-2017
I. |Przvchody z lokat 1,610 1,530
1. |Dywidendy i inne udziaty w zyskach 807 1,243
2. |Przychody odsetkowe 214 216
3. |Dodatnie saldo réznic kursowych 575 71
4. |Pozostate 14 0
I1. |Koszty funduszu 3,716 4,317
1. |Wynagrodzenie dla towarzystwa 2,698 3,224
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych 0 0
dvstrvbucie
3. |Optaty dla depozytariusza 250 323
4 Optaty zwiazane z prowadzeniem rejestru 64 74
" |aktvwow funduszu
5. |Optaty za zezwolenia oraz reiestracvine 0 0
6. |Ustugi w zakresie rachunkowosci 567 509
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami 0 0
funduszu
8. [Optaty za ustugi prawne 0 0
9. Optaty za ustugi wydawnicze, w tym 0 0
poliaraficzne
10. |[Koszty odsetkowe 0 0
11. |Ujemne saldo réznic kursowych 112 7
12. [Pozostate 25 180
III. |[Koszty pokrywane przez towarzystwo 87 33
IV. |Koszty funduszu netto 3,629 4,284
V. [Przychody z lokat netto -2,019 -2,754
VI. | Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -3,938 13,967
1. f‘ll‘;allizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w 13,707 11,099
- |z tytutu réznic kursowych -53 -2,527
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku -17,645 2,868
(stratv) z wvcenv lokat. w tvm:
- |z tytutu réznic kursowych 2,646 -3,495
VII.|Wynik z operacii -5,957 11,213

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi

Subfunduszy, ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
(w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanej w sztukach
oraz wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa podanej w zf)

I . od 01-01-2018 od 01-01-2017
Lp. |Zestawienie zmian w aktywach netto do 31-12-2018 do 31-12-2017
I. |Zmiana wartosci aktvywéw netto -21,452 -22,039
1 Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu
" |sprawozdawczeao 80,470 108,742

2. |Wvnik z operacii za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -5,957 11,213
a) |przychody z lokat netto -2,019 -2,754
b) |zrealizowany zysk (strata) ze zbvcia lokat 13,707 11,099
c) [wzrost (spadek) niezrealizowanedgo zysku (straty) z wyceny lokat -17,645 2,868
3. |Zmiana w aktvwach netto z tvtutu wyniku z operacii -5,957 11,213
4. [Dvstrybucia dochoddéw (przvchoddéw) funduszu (razem) 0 0
a) |z przvchodéw z lokat netto 0 0
b) |ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
) |z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. |Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -15,495 -33,252
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek

uczestnictwa) 64,007 51,728
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych

iednostek uczestnictwa) -79,502 -84,980
6. |taczna zmiana aktvwéw netto w okresie sprawozdawczym -21,452 -22,039
7. |Warto$¢ aktvwow netto na koniec okresu sprawozdawczeqo (*) 59,018 86,703
8. [Srednia wartoéé aktvwéw netto w okresie sprawozdawczvm 79,904 104,492

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi Subfunduszy, ktére
stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.

(*) Aktywa netto na koniec okresu sprawozdawczego 01-01-2017 do 31-12-2017 zawierajg aktywa netto zlikwidowanego Subfunduszu Caspar

Akcji Tureckich.
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Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

Karolina Krupa-Rybczynska
Dyrektor Departamentu Ksiegowosci Funduszy
Moventum Sp. z 0.0.

Podpisy 0sob reprezentujacych Fundusz:

Tomasz Salus Krzysztof Jeske
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
Caspar TFI S.A. Caspar TFI S.A.

Podpisy osob odpowiedzialnych za prowadzenie ksiag rachunkowych:

Pawel Opalinski
Czlonek Zarzqdu
Moventum Sp. z 0.0.

Poznan, dnia 23 kwietnia 2019 roku
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{52 | Bank Pekao

Warszawa, 11 kwietnia 2019 1.

Oswiadczenie depozytariusza

Bank Pekao S.A wypelniajagc obowiazki depozytariusza dla Caspar Parasolowy

Funduszu Inwestycyjnego Otwartego wraz z wydzielonymi subfunduszami:

- Caspar Akcji Polskich

- Caspar Akcji Europejskich
- Caspar Ochrony Kapitatu
- Caspar Globalny

potwierdza, iz dane dotyczace stanow aktywéw, w tym w szczegdlnosci aktywow
zapisanych na rachunkach pieni¢znych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz
pozytkow z tych aktywow wynikajacych, zawarte w sprawozdaniu finansowym
Funduszu za okres od 01 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r. sg zgodne ze stanem

faktycznym.

ETORD A?TMWENTU . I |
Departamef{ Oben o)wﬂ é a{ Q /

muga

Bank Pekao S.A.
Centrala

[ h i ul. Zwirki i Wigury 31 { h | D instytuci Fi iP
02-091 Warszawa tel. 22 524 58 66 g
| www.pekao.com.pl fax 22 534 63 20
Bank Polska Kasa Opieki Spétka Akcyjna z sied; ibg w ie, ul. Gr 53/57, wpisany pod numerem KRS: 0000014843, do Rejestru Frzedsi przez Sgd Reji dia m.st.
Warszawy, XIf Wydzial Rejestru Sa NIP 526-00-06-841; kapitaty i kapitatu wp go: 262 470 034 wediug stanu na dziert 28 grudnia 2012 1.
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Subfundusz Caspar Akcji Polskich

JEDNOSTKOWE
SPRAWOZDANIE
ZA OKRES

OD 1 STYCZNIA 2018
DO 31 GRUDNIA 2018
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Subfundusz Caspar Akcji Polskich
Roczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2018 do 31 grudnia 2018 roku

ZESTAWIENIE LOKAT

Tabela gtéwna
Skiadniki lokat

(w tysigcach ztotych z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem podanego w %)

31-12-2018 31-12-2017
” Procentow i

Sktadniki lokat Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug udziat Y Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug Procentowy udziat

ceny nabycia _wycc?ny na w aktywach ceny nabycia _wycc?ny ha w aktywach ogoétem

dzien bilansowy P dzien bilansowy
ogotem

Akcje 3.069 2,768 73.27 6.403 6.812 77.44
Warranty subskrypcyjne 0 0 0.00 0 0 0.00
Prawa do akcji 0 0 0.00 0 0 0.00
Prawa poboru 0 0 0.00 0 0 0.00
Kwity depozytowe 259 221 5.85 312 316 3.59
Listy zastawne 0 0 0.00 0 0 0.00
Diuzne papiery
wartosciowe 401 402 10.64 1,001 1,001 11.38
Instrumenty pochodne 0 0 0.00 0 0 0.00
Udziaty w spétkach z
ograniczona
odpowiedzialnoscia 0 0 0.00 0 0 0.00
Jed ki uczestnictwa 0 0 0.00 0 0 0.00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0.00 0 0 0.00
Tytuly uczestnictwa
emitowane przez
instytucje wspélnego
inwestowania majace
siedzibe za granica 0 0 0.00 0 0 0.00
Wierzytelnosci 0 0 0.00 0 0 0.00
Weksle 0 0 0.00 0 0 0.00
Depozyty 380 380 10.06 565 565 6.42
Waluty 0 0 0.00 0 0 0.00
Nieruchomosci 0 0 0.00 0 0 0.00
Statki morskie 0 0 0.00 0 0 0.00
Inne 0 0 0.00 0 0 0.00
Suma 4,109 3,771 99.82 8,281 8,694 98.83

Zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z tabelami uzupetniajacymi i dodatkowymi oraz notami objasniajacymi i informacjami dodatkowymi, ktére stanowiq integralng
cze$¢ sprawozdania finansowego.

Przygotowat: Moventum Sp. z 0.0.
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Subfundusz Caspar Akcji Polskich
Roczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2018 do 31 grudnia 2018 roku

ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela uzupetniajaca

AKCIE
(w tysigcach ztotych z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem podanego

w % oraz liczby papieréw wartosciowych w sztukach)

rynek regulowany

. Wartos$é Wartos¢ Procentowy
Nazwa Kraj wedtug wediug udziat w
Akcje Rodzaj rynku Liczba siedziby wyceny na
rynku - ceny L aktywach
emitenta - dzien A
nabycia " ogétem
bilansowy
Razem akcje: 268,559 3,069 2,768 73.27
Aktywny rynek - rynek regulowany 268,559 3,069 2,768 73.27
ALIOR BANK S.A.  PLALIOR00045 | AKtywny rynek - | Gielda Papierow Wartosciowych w 1,050 Polska 56 56 1.48
rynek regulowany Warszawie S.A.
ARCTIC PAPER S.A.  PLARTPROQ012| AKEywny rynek - | Gietda Papieréw Wartosciowych w 35,600 Polska 120 110 2.91
rynek regulowany Warszawie S.A.
BANK OCHRONY $SRODOWISKA S.A. Aktywny rynek - Gietda Papieréw Wartosciowych w
PLBOS0000019 rynek regulowany Warszawie S.A. 4800 Polska 54 35 0.93
MBANK S.A. PLBREO000012 Aktywny rynek - | Gielda Papierow Wartosciowych w 285 Polska 117 121 3.20
rynek regulowany Warszawie S.A.
CCC S.A. PLCCC0000016 Aktywny rynek - | Gielda Papierow Wartosciowych w 510 Polska 129 99 2.62
rynek regulowany Warszawie S.A.
COGNOR S.A. PLCNTSL00014 Aktywny rynek - | Gielda Papierow Wartosciowych w 45,000 Polska 79 72 1.91
rynek regulowany Warszawie S.A.
EMG S.A. PLEMG0000020 Aktywny rynek - | Gielda Papierow Wartosciowych w 5,337 Polska 0 1 0.03
rynek regulowany Warszawie S.A.
ENEAS.A.  PLENEA000013 Aktywny rynek - | Gielda Papierow Wartosciowych w 5,500 Polska 56 54 1.43
rynek regulowany Warszawie S.A.
ENERGA S.A.  PLENERG00022 Aktywny rynek - | Gielda Papierow Wartosciowych w 8,500 Polska 76 76 2.01
rynek regulowany Warszawie S.A.
EUROCASH S.A.  PLEURCH00011 Aktywny rynek - | Gielda Papierow Wartosciowych w 4,000 Polska 126 70 1.85
rynek regulowany Warszawie S.A.
AB INTER RAO LIETUVA LT0000128621| AKtYwny rynek - | Gietda Papierow Wartosciowych w 3,000 Litwa 39 32 0.85
rynek regulowany Warszawie S.A.
JASTRZEBSKA SPOLKA WEGLOWA Aktywny rynek - Gietda Papieréw Wartosciowych w
S.A. PLJSW0000015 rynek regulowany Warszawie S.A. 695 Polska 7 47 1.24
KERNEL HOLDING S.A. Aktywny rynek - Gietda Papieréw Wartosciowych w
LU0327357389 rynek regulowany Warszawie S.A. 570 Luksemburg 27 28 0.74
ZESPOL ELEKTROCIEPLOWNI " I .
Aktywny rynek - Gietda Papieréow Wartosciowych w
WROCLAWSKICH KOGENERACIA S.A. N 300 Polska 30 12 0.32
ol KGNRCNNNS rynek regulowany Warszawie S.A.
KOMPUTRONIK S.A. PLKMPTRO0012 | AKywny rynek - | Gietda Papierow Wartosciowych w 16,000 Polska o1 51 1.35
rynek regulowany Warszawie S.A.
ZT KRUSZWICA S.A. PLKRUSZ00016 | AKYWny rynek - | Gietda Papierow Wartosciowych w 215 Polska 9 8 0.21
rynek regulowany Warszawie S.A.
BANK MILLENIUM S.A. PLBIGO000016 | AKEYWny rynek - | Gielda Papierow Wartosciowych w 7,000 Polska 60 62 1.64
rynek regulowany Warszawie S.A.
BANK POLSKA KASA OPIEKI S.A. Aktywny rynek - Gietda Papieréw Wartosciowych w
PLPEKAO00016 rynek regulowany Warszawie S.A. 2,275 Polska 314 247 6.54
POLENERGIA S.A. PLPLSEP00013 Aktywny rynek - | Gielda Papierow Wartosciowych w 1,250 Polska 21 26 0.69
rynek regulowany Warszawie S.A.
PGE POLSKA GRUPA ENERGETYCZNA Aktywny rynek - Gietda Papieréw Wartosciowych w
S.A.  PLPGER000010 rynek regulowany Warszawie S.A. 16,100 Polska 180 161 .26
PGNIG S.A.  PLPGNIG00014 Aktywny rynek - | Gietda Papierw Wartosciowych w 22,000 Polska 103 152 4.02
rynek regulowany Warszawie S.A.
PILAB S.A. PLPILAB00012 Aktywny rynek - | Gielda Papierow Wartosciowych w 350 Polska 10 9 0.24
rynek regulowany Warszawie S.A.
POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOéCI Aktywny rynek - Gietda Papieréw Wartosciowych w
BANK POLSKI S.A.  PLPKO0000016 | rynek regulowany Warszawie S.A. 8,900 Polska 324 350 926
PLAYWAY S.A.  PLPLAYW00015 Aktywny rynek - | Gietda Papierow Wartosciowych w 200 Polska 13 27 0.71
rynek regulowany Warszawie S.A.
STALPRODUKT S.A. PLSTLPDO0017 | AKEywny rynek - | Gietda Papierow Wartosciowych w % Polska 27 29 0.77
rynek regulowany Warszawie S.A.
TAURON POLSKA ENERGIA S.A. Aktywny rynek - Gietda Papieréw Wartosciowych w
PLTAURNO0O11 rynek regulowany Warszawie S.A. 25,000 Polska 66 55 1.46
TORPOL S.A. PLTORPLO0016 Aktywny rynek - | Gietda Papierw Wartosciowych w 4,000 Polska 30 17 0.45
rynek regulowany Warszawie S.A.
ORANGE POLSKA S.A. Aktywny rynek - Gietda Papieréw Wartosciowych w
PLTLKPLO0017 rynek regulowany Warszawie S.A. 23,200 Polska 115 111 2:94
UNICREDIT SPA  IT0005239360 Aktywny rynek - | Gietda Papierw Wartosciowych w 190 Wiochy 9 8 0.21
rynek regulowany Warszawie S.A.
ZESPOL ELEKTROWNI PATNOW- Aktywny rynek - Gietda Papieréw Wartosciowych w
ADAMOW-KONIN S.A. rynek regulowan Warszawie S.A. 15,600 Polska 156 17 3.10
Pl ZEPAKNNN12 Y 9 Y o
ZUES.A.  PLZUE0000015 Aktywny rynek - | Gietda Papieréw Wartosciowych w 1,840 Polska 14 8 0.21
rynek regulowany Warszawie S.A.
PLAY COMMUNICATIONS S.A. Aktywny rynek - Gietda Papieréw Wartosciowych w
LU1642887738 rynek regulowany Warszawie S.A. 1,230 Luksemburg 25 26 0.69
ACCELERON PHARMA INC. Aktywny rynek - N
US00434H1086 rynek regulowany Nasdaq 90 Stany Zjednoczone 17 15 0.40
ADOBE SYSTEMS US00724F1012 r’;ﬁg{("’;{g:rg’ﬁﬂ; Nasdagq 22 Stany Zjednoczone 20 19 0.50
AIRBUS SE NL0000235190 r’;ﬁg{("’;{g:rg’ﬁﬂ; Paris 50 Francja 20 18 0.48
ALBANY INTERNATIONAL Aktywny rynek - N
US0123481089 rynek regulowany New York Stock Exchange 65 Stany Zjednoczone 15 15 0.40
ALPHABET US02079K3059 r’;ﬁg{("’;{g:rg’ﬁﬂ; Nasdagq 5 Stany Zjednoczone 19 20 0.53
ALTERYX INC US02156B1035 r’;ﬁg{("’;{g:rg‘ﬁ:ﬂ; New York Stock Exchange 90 Stany Zjednoczone 18 20 0.53
AMD INC US0079031078 r’;ﬁg{("’;{g:rg’ﬁﬂ; Nasdagq 400 Stany Zjednoczone 33 28 0.74
APPLE INC US0378331005 r’;ﬁ("’;{;;fgﬁn’y Nasdag 30 Stany Zjednoczone 20 18 0.48
BRD S.A. ROBRDBACNOR2 r’;ﬁg’;‘”’;’éﬂ;ﬁ:ﬂ; Bucharest Stock Exchange 3,000 Rumunia 35 32 0.85
DIGITAL IT0001469995 Aktywny rynek - Italian Stock Exchange 700 Wiochy 38 13 0.34

Przygotowat: Moventum Sp. z 0.0.

22




Subfundusz Caspar Akcji Polskich

Roczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2018 do 31 grudnia 2018 roku

Przygotowat: Moventum Sp. z 0.0.

rynek regulowany

23

: Wartos¢ Wartosc Procentowy
Kraj wedtug "
- R Nazwa N N N wedtug udziat w
Akcje Rodzaj rynku Liczba siedziby wyceny na
rynku - ceny P aktywach
emitenta - dzien A
nabycia " ogétem
bilansowy
HEIDELBERGER DRUCKMASCHINEN Aktywny rynek - - "
DE0007314007 rynek regulowany Frankfurt Stock Exchange - Xetra 2,700 Niemcy 38 18 0.48
ILLUMINA INC US4523271090 Aktywny rynek - Nasdag 15 Stany Zjednoczone 19 17 0.45
rynek regulowany
INTEL CORP US4581401001 Aktywny rynek - Nasdaq 105 Stany Zjednoczone 19 19 0.50
rynek regulowany
MICROSOFT US5949181045 Aktywny rynek - Nasdaq 50 Stany Zjednoczone 19 19 0.50
rynek regulowany
MAERSK DK0010244508 Aktywny rynek - Nasdaq Copenhagen 10 Dania 53 47 1.24
rynek regulowany
NVIDIA US67066G1040 Aktywny rynek - Nasdaq 80 Stany Zjednoczone 59 40 1.06
rynek regulowany
SALESFORCE.COM US79466L.3024 Aktywny rynek - New York Stock Exchange 35 Stany Zjednoczone 16 18 0.48
rynek regulowany
SAP SE DE0007164600 AKtywny ynek = | gyt Stock Exchange - Xetra 45 Niemcy 18 17 0.45
rynek regulowany
SERVICENOW INC US81762P1021 Aktywny rynek - New York Stock Exchange 30 Stany Zjednoczone 21 20 0.53
rynek regulowany
SIEMENS AG DE0007236101 Aktywny rynek - | g o furt Stock Exchange - Xetra 85 Niemcy a1 36 0.95
rynek regulowany
XILINX US9839191015 Aktywny rynek - Nasdagq 55 Stany Zjednoczone 14 18 0.48
rynek regulowany
ZILLOW US98954M1018 Aktywny rynek - Nasdaq 110 Stany Zjednoczone 14 13 0.34
rynek regulowany
ZYMEWORKS INC CA98985W1023 | AK©ywny rynek - New York Stock Exchange 200 Kanada 10 11 0.29
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Roczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzgdzone
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ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela uzupetniajaca

Kwity depozytowe
(w tysigcach ztotych z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogotem w % oraz liczby papierow wartosciowych w sztukach)
. Wartosé
Nazwa Kraj \:Vv:;:zsc wedlug Procentowy
Akcje Rodzaj rynku Liczba siedziby g wyceny na udzial w
rynku - ceny e .
emitenta . dzien aktywach ogélem
nabycia .
bilansowy
2,795 259 221 5.85
ALIBABA US01609W1027 Aktywny rynek - New York Stock Exchange 60 Chiny 36 31 0.82
rynek regulowany
Aktywny rynek - .
AMARIN US0231112063 Nasdagq 440 Irlandia 16 23 0.61
rynek regulowany
FANUC US3073051027 Aktywny rynek - Frankfurt Stock Exchange 670 Japonia 53 37 0.98
rynek regulowany
Aktywny rynek - .
JD.COM US47215P1066 rynek regulowany Nasdaq 485 Chiny 58 38 1.01
SAMSUNG ELECTRONICS CO LTD US7960508882 | /\Kbywny rynek - London Stock Exchange 5 Korea Potudniowa 19 16 0.42
rynek regulowany
SBERBANK US80585Y3080 Aktywny rynek - London Stock Exchange 865 Rosja 40 36 0.95
rynek regulowany
TENCENT HOLDINGS LTD US88032Q1094 Aktywny rynek - Mexico Stock Exchange 270 Chiny 37 40 1.06
rynek regulowany

Przygotowat: Moventum Sp. z o.0.
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ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela uzupetniajaca
Dluzne papiery wartosciowe
(w tysigcach ztotych z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogotem w % oraz liczby papierow wartosciowych w sztukach)

. . . Procentowy
] ) i ) ) Kraj_ Termin Warunki Wartosé ) Warto$¢ we_dlug Wartosé¢ wedl}lg udzial w
Dluzne papiery warto$ciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent siedziby . . Liczba  |ceny nabycia wyceny na dziefi
. wykupu oprocentowania [nominalna - aktywach
emitenta bilansowy ;
ogélem
Suma dluznych papieréw wartosciowych 400 401 402 10.64
O terminie wykupu do 1 roku 0 0 0 0.00
Obligacje 0 0 0 0.00
Aktywny rynek - rynek regulowany 0 0 0 0.00
O terminie wykupu powyzej 1 roku 400 401 402 10.64
Obligacje 400 401 402 10.64
Aktywny rynek - rynek regulowany 400 401 402 10.64
wzo0121 PL0000106068 Bond Spot S.A.  [Skarb Panstwa Polska 2021-01-25  |Zmienne 1,78% 1,000 300 301 302 7.99
Aktywny rynek - rynek regulowany
Wz1122 PL0000109377 Bond Spot S.A. |Skarb Panstwa Polska 2022-11-25  |Zmienne 1,79% 1,000 100 100 100 2.65
Aktywny rynek - rynek regulowany
25

Przygotowat: Moventum Sp. z 0.0.
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ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela uzupetniajaca

DEPOZYTY

(w tys. zt z wyjatkiem wartosci w danej walucie - odpowienio w zt)

L2 Wartosc¢ Wartosc¢
Wartos¢ Iy
. Wartos¢ wedtug wyceny wedtug Procentowy
Kraj . wediug L .
. . Warunki . wedtug na dzien wyceny na udziat
Depozyty Nazwa banku siedziby | Waluta . ceny nabycia - . -z
oprocentowania . ceny nabycia bilansowy dzien w aktywach
banku w danej . . .
. w tys. zt w danej bilansowy w ogotem
walucie .
walucie tys. zt
Razem depozyty 379,709.56 380 379,709.56 380 10.06
Depozyty w walutach panstw Bank Pekao S.A. | Polska PLN state 0.62% 379,709.56 380 379,709.56 380 10.06

nalezacych do OECD

Przygotowat: Moventum Sp. z 0.0.
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BILANS
(w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanej w sztukach)

oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w zt)

Lp. |Bilans 31-12-2018 31-12-2017
I. |Aktywa 3,778 8,796
1. [Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 3 6
2. |Naleznosci 4 96
3. |Transakcie przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu [\] )]
4. |Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 3,391 8,129
Diuzne papiery warto$ciowe 402 1,001
Akcie 2,768 6,812
Kwity depozytowe 221 316
5. |Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 380 565
Depozyty 380 565
6. |Nieruchomosci )] )]
7. |Pozostate aktywa [\] )]
II. [Zobowiazania 66 317
III. |Aktywa netto 3,712 8,479
IV. [Kapitat funduszu 6,268 10,251
1. |[Kapital wptacony 231,174 229,249
2. |Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -224,906 -218,998
V. |Dochody zatrzymane -2,649 -2,617
1. |Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -4,096 -3,926
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze
2. |zbycia lokat 1,447 1,309
VI. |Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 93 845
VII. |Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operaciji 3,712 8,479
Liczba jednostek uczestnictwa 34,439.8124 64,775.5806
A 34,439.8124 64,775.5806
S 0.0000 0.0000
Wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa 107.78 130.89
A 107.78 130.89
S -

Bilans nalezy analizowa¢ tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowig integralng czes¢

sprawozdania finansowego.

Przygotowat: Moventum Sp. z o.0. 27
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII
(w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa w zt)

Lp. |Rachunek wyniku z operacji od 01-01-2018  dood 01-01-2017
31-12-2018 do 31-12-2017
I. [Przychody z lokat 99 334
1. |Dywidendy i inne udziatly w zyskach 81 320
2. |Przychody odsetkowe 8 13
3. |Dodatnie saldo réznic kursowych 0 1
4. |Pozostate 10 0
II. [Koszty funduszu 271 1,223
1. [Wynagrodzenie dla towarzystwa 155 953
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych 0
dvstrvbucie (]
3. |Optaty dla depozytariusza 78 87
a. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywoéw a
funduszu 11
5. |Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. |Ustugi w zakresie rachunkowosci 27 166
7. |Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. |Optaty za ustugi prawne 0 0
9. |Optaty za ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. |Koszty odsetkowe 0 0
11. |Ujemne saldo réznic kursowych 0 1
12. |Pozostate 7 5
II1. |Koszty pokrywane przez towarzystwo 2 1
IV. |Koszty funduszu netto 269 1,222
V. [Przychody z lokat netto -170 -888
VI. |Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -614 1,082
1. |Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 138 4,086
z tytutu réznic kursowych -17 -8
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z
wyceny lokat, w tym: -752 -3,004
z tytutu réznic kursowych 62 -48
VII. |Wynik z operaciji -784 194
A -784 194
S o 0
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke
uczestnictwa -22.76 2.99
A -22.76 2.99
S 0.00 0.00

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac facznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére
stanowig integralng czes$¢ sprawozdania finansowego.

Przygotowat: Moventum Sp. z o.0.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanej w sztukach
oraz wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa podanej w zt)

Lp. |Zestawienie zmian w aktywach netto od 01-01-2018 od 01-01-2017
do 31-12-2018 do 31-12-2017
1. |Zmiana wartosci aktvwow netto -4.767 -31.390
1. [Warto$é aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 8,479 39,869
2. |Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -784 194
a) [przvchody z lokat netto -170 -888
b) |zrealizowanyv zvsk (strata) ze zbvcia lokat 138 4,086
€) |wzrost (spadek) niezrealizowaneao zvsku (stratv) z wvcenv lokat -752 -3,004
3. |Zmiana w aktvwach netto z tvtutu wvniku z operacii -784 194
4. |Dvstrvbucia dochodéw (przvchodéw) Subfunduszu (razem) [1] 1]
a) |z przvchodéw z lokat netto 0 0
b) |ze zrealizowaneao zvsku ze zbvcia lokat 0 0
©) |z przychoddw ze zbvcia lokat 0 0
5. |Zmianv w kapitale w okresie sprawozdawczvm (razem). w tvm: -3.983 -31,584
a) zmiana .kapita’:u wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek 1,925 8,285
uczestnictwa)
b) ?miana kapitatu wyp%aconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych -5,908 -39,869
iednostek uczestnictwa)
6. |taczna zmiana aktvwow netto w okresie sprawozdawczvm -4,767 -31,390
7. |Wartos¢ aktvwéw netto na koniec okresu sprawozdawczeao 3.712 8,479
8. |Srednia wartoé¢ aktvwéw netto w okresie sprawozdawczvm 4,429 27,128
II. |Zmiana liczbv iednostek uczestnictwa
1. [Zmiana liczbv iednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczvm:
a) |liczba zbvtvch jednostek uczestnictwa 15.924.0753 55.667.4410
A 15.924.0753 55.667.4410
S 0.0000 0.0000
b) |liczba odkupionvch iednostek uczestnictwa 46.259.8435 281.790.5721
A 46.259.8435 281.790.5721
0.0000 0.0000
) |saldo zmian -30.335.7682 -226.123.1311
A -30.335.7682 -226.123.1311
S 0.0000 0.0000
2 Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci
" |Subf 1, W tym:
a) |liczba zbvtvch iednostek uczestnictwa 1.682.643.6623 1.666.719.5870
A 1.619.836.6508 1.603.912.5755
62.807.0115 62.807.0115
b) |liczba odkupionvch iednostek uczestnictwa 1,648.203.8499 1.601,944.0064
A 1.585.396.8384 1.539.136.9949
S 62.807.0115 62.807.0115
) |saldo zmian 34.439.8124 64.775.5806
A 34.439.8124 64.775.5806
S 0.0000 0.0000
3. |Przewidvwana liczba iednostek uczestnictwa 34,439.8124 64,775.5806
II1.|Zmiana wartosci aktvwéw netto na iednostke uczestnictwa
1. wartos¢ a_ktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec 130.89 137.05
poprzednieao okresu spr
130.89 137.05
S - -
2. w_artoéé aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec 107.78 130.89
b okresu sor:
A 107.78 130.89
S - -
3, |Procentowa zmiana wartosci aktywdow netto na jednostke uczestnictwa w -
okresie sor vm (w uieciu rocznvm) -
A -17.66% -4.49%
S - -
a. minimalna warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa
w okresie sor: vm
106.36 128.91
-data wyceny 21-12-2018 15-11-2017
0.00 0.00
-data wyceny - -
5. maksymalna warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sor vm
A 137.21 155.74
-data wyceny 23-01-2018 03-03-2017
0.00 0.00
-data wyceny - -
6. wartos$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej
wvcenv w okresie spr vm
107.77 130.93
-data wvcenv 28-12-2018 29-12-2017
-data wvceny - -
1v. | Procentowy udziat kosztéw Subfunduszu w $redniej wartosci aktywoéw 6.12% 4.5%
netto. w tvm:
1. |procentowv udziat wvnaarodzenia dla towarzvstwa 3.50% 3.5%
a. procentom{y udziat wynagrod: ia dla podmiotéw pr dzacych 0.00% 0.0%
dvstrvbucie
3. |procentowyv udziat optat dla depozvtariusza 1.76% 0.3%
a. procent:)wy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywoéw 0.09% 0.0%
SUbr 1
5. |procentowv udziat optat za ustuai w zakresie rachunkowosci 0.61% 0.6%
6. procent)owy Iudzial optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami 0.00% 0.0%
Subf

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowig
integralng czes¢ sprawozdania finansowego.

Przygotowat: Moventum Sp. z 0.0.
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NOTY OBJASNIAJACE

Nota nr 1 - Polityka rachunkowosci
Funduszu/Subfunduszu

Uwagi ogolne

Fundusz stosuje przepisy rozporzadzenia
Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku
w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r.
nr 249, poz. 1859) Zwanego dalej
rozporzadzeniem o rachunkowosci funduszy oraz
sporzadzit niniejsze sprawozdanie finansowe
zgodnie z przepisami tego rozporzadzenia oraz
przepisami Ustawy 0 rachunkowosci z dnia
29 wrzesnia 1994 roku (t. j.: Dz. U. z 2019 r.,
poz. 351 z pézniejszymi zmianami).

Zgodnie z rozporzadzeniem o rachunkowosci

funduszy ksiggi rachunkowe Subfunduszy
wydzielonych w Funduszu inwestycyjnym
prowadzone sa odrebnie

Ujawnianie i prezentacja informacji
w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie zostalo sporzadzone wedlug
nastepujacych zasad:

1. Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest
W jezyku polskim i w walucie polskie;j,
zgodnie  z formatem okreslonym przez
Rozporzadzenie o rachunkowosci funduszy.

2. Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu
finansowym wykazane sa w tysigcach
zlotych, z wyjatkiem warto$ci aktywow netto
na jednostke uczestnictwa, ktéra podana
jest w ztotych, liczby jednostek uczestnictwa
podanych w sztukach oraz wyniku z operacji
na jednostke uczestnictwa.

3. Sprawozdanie finansowe zawiera wynik
z operacji Subfunduszu obejmujacy:
a) Przychody z lokat netto,
b) Zrealizowany zysk (stratg) ze zbycia
lokat,
€) Niezrealizowany zysk (stratg) z wyceny
lokat.

4. Sprawozdanie  finansowe  przygotowane
jest zgodnie z zasadami rachunkowosci
okreslonymi w polityce rachunkowosci

30

Funduszu oraz wedlug metod wyceny
obowiazujacych na dzien bilansowy.

Sprawozdanie finansowe obejmuje:

1. Zestawienie lokat,

2. Bilans,

3. Rachunek wyniku z operacji,

4. Zestawienie zmian w aktywach netto,

5. Noty objasniajace,

6. Informacj¢ dodatkows.

Operacje  dotyczace  Subfunduszu  ujmuje

sie¢ W ksiegach rachunkowych w okresie, ktorego
dotycza.

Nabyte sktadniki lokat w dniu nabycia ujmuje si¢
w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wedlug
ceny nabycia.

Cena nabycia obejmuje prowizje maklerska,
aw przypadku nabycia akcji z wykorzystaniem
praw poboru takze koszt nabycia tych praw.
Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie ujmuje
si¢ wedtug ceny nabycia rownej zero. Cena
nabycia papierow warto§ciowych nominowanych
w walutach obcych wyrazana jest w walucie
obcej oraz w walucie polskiej po przeliczeniu
wedtug $redniego kursu NBP obowigzujacego
w dniu ujecia operacji w ksiegach rachunkowych
Subfunduszu.

Nabycie albo zbycie sktadnikow lokat ujmuje
si¢ w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez
Subfundusz w dniu wyceny po godzinie
23:00 (godzina wskazana przez Subfundusz, o
ktorej okresla si¢ ostatnie dostgpne kursy w dniu
wyceny) oraz sktadniki, dla ktérych o godzinie
23:00 brak jest potwierdzenia zawarcia
transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie
aktywow  Subfunduszu i ustaleniu  jego
zobowigzan.

Jezeli transakcja  kupna/sprzedazy papieru
warto$ciowego w wyniku braku potwierdzenia
zostata ujeta w  ksiggach rachunkowych
W nastegpnym dniu po dniu zawarcia transakcji
wynikajacym z  pierwotnego  dokumentu,
to w przypadku transakcji walutowych ujmuje
si¢ je w walucie, w ktorej s wyrazone, a takze
w walucie polskiej, po przeliczeniu wedlug

10
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sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty
przez Narodowy Bank Polski na dzien ujgcia
operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu.

Dla celow sporzadzenia  sprawozdania
finansowego sktadniki lokat nabyte lub zbyte
przez Subfundusz do dnia bilansowego, dla
ktorych potwierdzenia transakcji dotarty do
Subfunduszu po dniu bilansowym sa ujmowane
w aktywach Subfunduszu.

Zysk lub
si¢ metoda

stratg ze zbycia lokat,
»hajdrozsze sprzedaje si¢ jako
pierwsze”, ktora polega na przypisaniu
sprzedanym  skladnikom najwyzszej ceny
nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku
sktadnikow  wycenianych ~w  wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,
najwyzszej biezacej wartosci ksiegowe;.

wylicza

Waluty obce nabywane przez Subfundusz w celu
rozliczenia transakcji kupna zagranicznych
papierow warto$ciowych, nie stanowigce lokat
Subfunduszu, oraz waluty obce sprzedawane
przez Subfundusz, ujmuje si¢ w dniu rozliczenia
transakcji nabycia/sprzedazy waluty. Do dnia
rozliczenia wycenie podlega forward walutowy,
ujmowany jako niezrealizowany zysk/strata,
wynikajacy z poréwnania Kursu rozliczeniowego
i $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty
przez Narodowy Bank Polski. Transakcje
nabycia walut obcych ujmuje si¢ w ksiggach
rachunkowych wedtug faktycznie poniesionego
kosztu, a transakcje sprzedazy walut obcych
ymuje sie wedlug faktycznie uzyskanych
srodkéow.  Wynik na  transakcji  zakupu
i sprzedazy walut stanowi przychod lub koszt
Subfunduszu.

Wartos¢ wg ceny nabycia oraz wartos$¢
wg wyceny na dzien bilansowy dotyczace
dtluznych papieréw wartosciowych wykazane
w zestawieniu lokat oraz bilansie Subfunduszu
obejmujg warto§¢ nominatu — odpowiednio
nadzien zakupu i dzien bilansowy — oraz
naliczone odsetki.

Nalezng dywidende =z akcji notowanych
na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po
raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajacy
warto$ci tego prawa do dywidendy.
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Przystugujace prawo poboru akcji notowanych
na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiggach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego
prawa poboru. Niewykorzystane prawo poboru
akcji uznaje si¢ za zbyte po wartosci rownej
zero, w dniu nastgpnym po dniu wygasnigcia
tego prawa.

Przystugujace prawo poboru akcji oraz prawo
do otrzymania dywidendy od akeji
nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje
si¢ W ksiggach rachunkowych Subfunduszu w
dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.
Prawo poboru akcji oraz prawo do otrzymania
dywidendy od akcji notowanych na aktywnych
rynkach zagranicznych ujmuje si¢ w ksiggach
rachunkowych w dniu, w ktérym po raz pierwszy
papier wartosciowy jest notowany bez tych praw.

Subfundusz nalicza i ujmuje przychody
odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych
W nastepujacy sposob:

- W przypadku dtuznych papierow
wartosciowych nienotowanych na aktywnym
rynku - odsetki  naliczonesa  przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,

- W przypadku dtuznych papierow
warto§ciowych wycenianych w  wartosci
godziwej - odsetki naliczone sg zgodnie
z zasadami ustalonymi dla tych papieréw
przez emitenta,

- W przypadku dtuznych papieréw
wartosciowych zerokuponowych notowanych
na aktywnym rynku, roznica migdzy
wartos$cig biezacg a warto$cig w cenie nabycia
jest yymowana w catosci w niezrealizowanych

zyskach/stratach  (w przypadku sprzedazy
odpowiednio w zrealizowanych
zyskach/stratach).

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu
wptaconego badz wyptaconego jest dzien ujgcia
zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa
w odpowiednim rejestrze.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku Subfundusz
uwzglednil zmiany w kapitale wptaconym oraz
zmiany w kapitale wyptaconym zwigzane
z wplatami 1 wyptatami rozliczonymi wedtug
warto$ci na jednostke uczestnictwa z dnia
31 grudnia 2018 roku.

Subfundusz ujmuje koszty w okresie, ktorego
dotycza. Subfundusz tworzy rezerwe na
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przewidywane wydatki (preliminarz kosztow).
Platnosci z tytulu kosztow  Subfunduszu
zmniejszaja uprzednio utworzong
rezerwe. Preliminarz  kosztow zawiera pozycje
W wysokosci uzasadnione;j, ustalone
na podstawie stawek okresowych odpowiednio
do czgstotliwos$ci ustalania wartosci aktywow
netto w dniach wyceny.

Szczegdtowe informacje znajduja si¢ w Nocie nr
11 — Koszty Subfunduszu.

Wycena sktadnikow lokat

Wycena aktywow Subfunduszu oraz ustalenie
warto$ci aktywow netto Subfunduszu i wartosci
aktywow netto na jednostke uczestnictwa
dokonywana  jest w dniach  wyceny,
przypadajacych na wszystkie dni regularnych
sesji na Gieldzie Papierow Wartosciowych
w Warszawie S.A. oraz na dzien sporzadzenia
sprawozdania finansowego.

Wartos¢ aktywdw netto Subfunduszu jest rowna

wartosci  wszystkich aktywow  Subfunduszu
pomniejszonych o  wartos¢  zobowigzan
Subfunduszu w dniu wyceny.

Warto$¢  aktywow netto  Subfunduszu na

jednostke uczestnictwa jest rdéwna warto$ci
aktywow netto Subfunduszu, w dniu wyceny,
podzielonej przez catkowita liczbe jednostek
uczestnictwa, ktore w tym dniu sg w posiadaniu
uczestnikow Subfunduszu.

Aktywa  Subfunduszu  wycenia sig, a

zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ wedlug

wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej w

rozumieniu art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29

wrze$nia 1994 r. 0 rachunkowosci (. j.: Dz.U. z

2019 r., poz. 351 ze zm.) w dniu wyceny, z

zastrzezeniem zasad wyceny:

- dluznych papierow warto$ciowych
nienotowanych na aktywnym rynku,

- papierow wartosciowych nabytych przy
zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu,

- zobowigzan z tytulu zbycia papieréw
warto§ciowych, przy zobowigzaniu si¢
Subfunduszu do odkupu.

I. Wycena skladnikow lokat notowanych na
aktywnym rynku

1. Warto$¢ godziwg  skladnikow  lokat
notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien
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Wyceny jest zwyktym dniem dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza si¢ wedtug
ostatniego dostepnego W momencie
dokonywania wyceny Kkursu ustalonego na
aktywnym rynku w Dniu Wyceny:

1) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w
systemie notowan ciagtych, na ktorych
wyznaczany jest kurs zamknigcia — W oparciu o
kurs zamkniecia, a jezeli o godzinie 23:00 czasu
polskiego na danym rynku nie bedzie dostepny
kurs zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs
dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

2) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w
systemie notowan ciggtych bez odrebnego
wyznaczania kursu zamknigcia — W oparciu o
ostatni kurs transakcyjny na danym rynku
dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

3) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w
systemie notowan jednolitych — w oparciu o
ostatni  kurs ustalony w systemie kursu
jednolitego, a jezeli o godzinie 23:00 czasu
polskiego na danym rynku nie bedzie dostepny
kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w
oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie 23:00
czasu polskiego.

2. Jezeli na danym sktadniku aktywoéw nie
zawarto zadnej transakcji, ostatni dostepny kurs
ustalony zgodnie z metodami okreslonymi w pkt

1 jest korygowany zgodnie z zasadami
okreslonymi w pkt 4.
3. Warto$¢ godziwag  sktadnikow  lokat

notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien
Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug
ostatniego dostepnego kursu ustalonego zgodnie
z metodami okreslonymi w pkt 1 w poprzednim
Dniu  Wyceny, skorygowanego zgodnie z
zasadami okre§lonymi w pkt 4.

4. W przypadkach, o ktorych mowa w pkt 2 i 3
stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania
warto$ci godziwe;j:

1) jezeli w Dniu Wyceny niedostepna jest cena
transakcyjna, a na  aktywnym  rynku
organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny
sktadnika lokat korzysta si¢ z kursu fixingowego,
2) jezeli dla  udzialowych  papierow
wartosciowych niemozliwa jest wycena Ww
oparciu o metod¢ okreslong w ppkt 1), a na
aktywnym rynku dostgpne sa ceny w
zgltoszonych najlepszych ofertach kupna i
sprzedazy, to do wyceny wylicza si¢ $rednig
arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i
sprzedazy, z tym, ze uwzglednienie wylacznie
ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne,
srednia arytmetyczna jest zaokraglana na ilosci
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miejsc po przecinku z jaka prezentowane s ceny
na danym rynku aktywnym,

3) dluzne papiery wartosciowe, dla ktorych nie
zawarto zadnej transakcji wycenia si¢ na
podstawie kursu BGN (Bloomberg Generic), a w
przypadku braku takiego kursu - BVAL
(Bloomberg Valuation)

4) jezeli w Dniu Wyceny niedostepna jest cena
wyznaczona zgodnie z ppkt 1) i 2) i 3), to do
wyceny przyjmuje si¢ warto$¢ z poprzedniego
Dnia Wyceny;

5) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metod
okreslonych w ppkt. 1) - 4) to stosuje si¢ wycene
w oparciu o publicznie ogloszong na aktywnym
rynku cene¢ nierdznigcego si¢ istotnie skladnika,
w szczego6lnosci o podobnej konstrukcji prawne;j
i celu ekonomicznym.

5. W przypadku sktadnikow lokat bedacych
przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym
aktywnym rynku, warto$cig godziwa jest kurs
ustalony na rynku gléwnym, ustalanym zgodnie
Z ponizszymi zasadami:

1) wyboru rynku gléwnego dokonuje si¢ na
koniec kazdego kolejnego miesigca
kalendarzowego;

2) kryteritum wyboru rynku gléwnego jest
skumulowany wolumen obrotu na danym
sktadniku lokat w okresie ostatniego petnego
miesigca kalendarzowego;

3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jest
jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium
Rzeczpospolitej Polskiej i za granicg kryterium
wyboru rynku glownego jest mozliwos¢
dokonania przez Subfundusz transakcji na
danym rynku;

4) z zastrzezeniem instrumentéw dopuszczonych
do obrotu na rynku Treasury Bond Spot SA,
gdzie uznaje si¢, ze rynkiem gléwnym jest ten
rynek.

6. W przypadku, gdy w trakcie badanego
miesigca kalendarzowego na aktywnym rynku
nie wystapit obrot na danym sktadniku lokat , to
uznaje si¢, ze dla danego sktadnika lokat dany
rynek przestal by¢ aktywny i zaczyna si¢
stosowaé zasady  jak dla  papierow
warto$ciowych nienotowanych na aktywnym
rynku, z zastrzezeniem pkt. 5 ppkt4. W
przypadku, gdy papier warto$ciowy nowej emisji
jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory
nie pozwala na dokonanie porownania w pelnym
okresie wskazanym w pkt 5) ppkt 2 to ustalenie
rynku gtownego nastepuje:

a) poprzez poréwnanie obrotow z
poszczegdlnych rynkéw od dnia rozpoczgcia
notowan do konca miesigca kalendarzowego lub,
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b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot
papierem  wartoSciowym,  wybor  rynku
dokonywany jest poprzez pordwnanie obrotow
na poszczegodlnych rynkach z dnia pierwszego
notowania,

¢) z zastrzezeniem instrumentéw dopuszczonych
do obrotu na rynku Treasury Bond Spot SA,
gdzie uznaje si¢, ze rynkiem gltéwnym jest ten
rynek,

d) do momentu ustalenia ceny papieru
wartosciowego nowej emisji zgodnie z
postanowieniami ppkt a, b, ¢ na potrzeby wyceny
przyjmuje si¢, ze warto$¢ jest rowna wartosci
nabycia, z uwzglednieniem zmian wartosci tych
papierow  warto$ciowych  spowodowanych
zdarzeniami majacymi wplyw na ich warto$¢ z
zachowaniem zasady ostroznej wyceny.

7. Przyjmuje si¢, ze rynek dla danego sktadnika
lokat staje si¢ ponownie aktywny, jezeli w

trakcie kolejnego badanego miesigca
kalendarzowego wystapi obrét na danym
sktadniku lokat.

II. Wycena skladnikéw lokat nienotowanych
na aktywnym rynku

1. Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na
aktywnym rynku wyznacza si¢ w nastgpujacy

sposob:
1) w  przypadku  dluznych  papierow
wartosciowych, listow zastawnych,

Instrumentéw Rynku Pienigznego bedacych
papierami warto$ciowymi oraz innych papierow
warto$ciowych inkorporujacych prawa
majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym
z zaciaggniecia dlugu — wedlug skorygowanej
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, z
uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytutu
trwatej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie
okaze si¢ konieczne, przy czym skutek wyceny

zalicza si¢ odpowiednio do przychodow
odsetkowych lub  kosztow  odsetkowych;
wyliczenie efektywnej stopy procentowej

nastgpuje z uwzglednieniem dat zakonczenia
okresow odsetkowych a moment zmiany
wysokosci  efektywnej stopy  procentowej
nastepuje w dniu rozpoczgcia nowego okresu
odsetkowego;

2) dluzne papiery wartosciowe zawierajace
whbudowane Instrumenty Pochodne:

a) w przypadku, gdy wbudowane Instrumenty
Pochodne sg $cisle powigzane z wycenianym
papierem dtuznym to wartos¢ catego Instrumentu
Finansowego  bedzie  wyznaczana  przy
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zastosowaniu  odpowiedniego dla  danego
Instrumentu  Finansowego modelu  wyceny
uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegblnych wbudowanych
Instrumentéw Pochodnych, zgodnie z pkt IV.

b) w przypadku, gdy wbudowane Instrumenty
Pochodne nie sg $cisle powigzane z wycenianym
papierem dluznym, wowczas warto$¢
wycenianego Instrumentu Finansowego bedzie
stanowi¢ sume¢ wartosci dluznego papieru
warto§ciowego (bez wbudowanych
Instrumentéw Pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej
oraz wartosci wbudowanych Instrumentow
Pochodnych wyznaczonych w oparciu 0 modele
wilasciwe dla poszczegdlnych Instrumentow
Pochodnych zgodnie z pkt IV. Jezeli jednak
warto§¢ godziwa wydzielonego Instrumentu
Pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie
okreslona to taki instrument wycenia si¢ wg
metody okreslonej w podpunkcie a).

3) w przypadku pozostatych sktadnikow lokat —
wedtug warto$ci godziwej spelniajacej warunki
wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.

III. Szczegélne metody wyceny skladnikéw
lokat

1.  Papiery wartoSciowe nabyte  przy
zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu
wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia
umowy kupna, metoda skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, z
uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytutu
trwaltej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie
okaze si¢ konieczne.

2. Zobowigzania z tytulu zbycia papierow
warto§ciowych,  przy = zobowigzaniu  sig¢
Subfunduszu do odkupu, wycenia si¢, poczagwszy
od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda
korekty réznicy pomiedzy cena odkupu a cena
sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;j.

3. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat
dotychczas wycenianego w wartos$ci godziwej,
do wysokosci skorygowanej ceny nabycia —
warto§¢  godziwa  wynikajaca z  ksiag
rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang
cen¢ nabycia tego sktadnika i stanowi podstawe
do wyliczen skorygowanej ceny nabycia w
kolejnych Dniach Wyceny. W szczegolnosci w
wyze] wymieniony sposéb wycenia si¢ dtuzne
papiery wartoSciowe, od dnia ostatniego ich
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notowania do dnia wykupu. Pierwszym dniem
naliczenia przychodow / kosztéw odsetkowych
jest dzien zmiany zasad wyceny na skorygowana
ceng nabycia, za okres od poprzedniego do
biezacego dnia wyceny.

4. Naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki
papierow wartosciowych wycenia si¢ wedlug
zasad  przyjetych dla  tych  papierow
warto§ciowych.

5. Zobowigzania z tytulu otrzymanej pozyczki
papierow wartosciowych ustala si¢ wedtug zasad
przyjetych dla tych papiero6w warto§ciowych.

6. W przypadku instrumentéw dluznych
nabytych przed dopuszczeniem do obrotu na
aktywnym rynku, do dnia pierwszego notowania
na tym rynku instrumenty te wyceniane sa w
cenie nabycia, pod warunkiem, ze przewidywany
czas od momentu ujecia ich w wycenie aktywow
do pierwszego notowania nie bedzie dtuzszy niz
2 tygodnie.

IV. Metody wyznaczania wartosci godziwej

1. W przypadku sktadnikéw lokat Subfunduszu
nienotowanych na aktywnym rynku niebedacych
papierami dtuznymi stosuje si¢ ponizsze metody
wyznaczania warto$ci godziwe;j:

1) w przypadku akcji — ich warto$¢ ustala si¢
wedlug warto$ci godziwej wyznaczone] za
pomoca powszechnie uznanych metod estymacji:
a) ostatnio dostgpne ceny transakcyjne na
wycenianym skladniku lokat ustalone pomiedzy
niezaleznymi od siebie i niepowigzanymi ze sobg
stronami,

b) metody rynkowe, a w szczegdlnosci metode
porownywalnych  spotek  gieldowych oraz
metode porownywalnych transakcji,

¢) metody dochodowe, a w szczegolnosci metode
zdyskontowanych przeptywow pienieznych,

d) metody ksiggowe, a w szczegdlnosci metode
skorygowanej wartosci aktywow netto.
Dopuszczalna jest takze wycena wedlug wartosci
nabycia sktadnika lokat oraz warto$ci nominalnej
sktadnika lokat.

2) w przypadku warrantéw subskrypcyjnych oraz
praw poboru — ich warto$¢ wyznacza si¢ przy
uzyciu modelu, uwzgledniajgcego W
szczegolnosci wartos¢ godziwa akcji, na ktore
opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢
wynikajacg z nabycia tych akcji w wyniku
realizacji praw przyslugujacych warrantom lub
prawom poboru;

3) w przypadku praw do akcji — ich warto$¢
wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej
na aktywnym rynku ceny nier6znigcego si¢
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istotnie sktadnika, w szczegolnosci o podobnej
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w
przypadku, gdy nie mozna wskaza¢ takiego
sktadnika lokat, wedlug wartosci godziwej
ustalonej zgodnie z ppkt 1;

4) w przypadku kwitow depozytowych — ich
warto$§¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie
ogloszonej na rynku aktywnym uznanym za
rynek gléwny ceny papieru wartosciowego, w
zwigzku, z ktorym zostal wyemitowany kwit

depozytowy;
5) w przypadku innych papieréw wartosciowych
inkorporujacych prawa majatkowe

odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji —
ich warto§¢ wyznacza si¢ wedlug wartosci
godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktorych
mowa W ppkt 1)-4), w zaleznosci od
charakterystyki papieru wartosciowego;

6) w przypadku Depozytow — ich wartos¢
stanowi warto§¢ nominalna powickszona o
odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej;

7) w przypadku jednostek uczestnictwa,
certyfikatow  inwestycyjnych 1 tytutow
uczestnictwa emitowanych przez fundusze

zagraniczne - w rozumieniu Ustawy lub
instytucje wspélnego inwestowania majgce
siedzib¢ za granica — wycena w oparciu 0
ostatnio ogloszong warto$¢ aktywdéw netto na
jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny
lub tytut uczestnictwa;

8) w przypadku Instrumentéow Pochodnych —
wycena w oparciu 0 modele wyceny
powszechnie stosowane dla danego typu
instrumentow, a w szczegdlnosci w przypadku
kontraktow terminowych, terminowych
transakcji wymiany walut, stop procentowych —
wg modelu zdyskontowanych przeptywow
pienieznych;

9) w przypadku opcji: model Blacka-Scholesa;
10) w przypadku walut nie bedacych
Depozytami — ich wartos¢ wyznacza si¢ po
przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego
sredniego kursu wyliczonego na Dzien Wyceny
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

2. Do czynnikéw uwzglednianych przy wyborze
jednej z metod estymacji, o ktorych mowa w pkt
1 ppkt 1 do wyceny sktadnikow lokat naleza:

1) dostepnos¢ wystarczajacych, wiarygodnych
informacji i danych wejsciowych do wyceny,

2) charakterystyka (profil dziatalnosci) oraz
zatozenia dotyczace dziatania spotki,

3) okres, jaki uplynat od ostatniej transakcji
nabycia wycenianego skladnika lokat przez
Subfundusz,
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4) okres, jaki uplynat od ostatnich transakcji,
ktérych przedmiotem byl wyceniany sktadnik
lokat, zawartych przez podmioty trzecie bedace
niezaleznymi od siebie i niepowigzanymi ze soba
stronami, o ktorych to transakcjach Subfundusz
posiada wiarygodne informacje,

5) wielko$¢ posiadanego pakietu wycenianego
sktadnika.

3. Dane wejsciowe do modeli wyceny, o ktorych
mowa w pkt 1 ppkt 1) lit. B), ppkt 2) i ppkt 8)
pochodza z aktywnego rynku.

4. Modele i metody wyceny, o ktorych mowa w
pkt 1 i 2 wustalane sa w porozumieniu z
Depozytariuszem.  Modele  wyceny  beda
stosowane w sposob ciagly. Kazda ewentualna
zmiana wyceny bedzie prezentowana, w
przypadku gdy zostala wprowadzona w
pierwszym polroczu roku obrotowego, kolejno w
poOtrocznym oraz rocznym jednostkowym
sprawozdaniu  finansowym  Subfunduszu i
potaczonym sprawozdaniu finansowym
Funduszu, natomiast w przypadku, gdy zmiany
zostaty wprowadzone w drugim poéiroczu roku
obrotowego, kolejpo  w  rocznym  oraz
pétrocznym  jednostkowym sprawozdaniu
finansowym  Subfunduszu i  potaczonym
sprawozdaniu finansowym Funduszu.
V. Wycena skladnikéw lokat
denominowanych w walutach obcych

1. Aktywa oraz zobowigzania denominowane w
walutach obcych wycenia si¢ lub ustala w
walucie, w ktorej sa notowane na aktywnym
rynku, a w przypadku, gdy nie sg notowane na
aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sa
denominowane.

2. Aktywa oraz zobowigzania, o ktorych mowa
w pkt 1 wykazuje sie w walucie, w ktorej
wyceniane s3 aktywa i ustalane zobowigzania
Subfunduszu, po przeliczeniu wedtug ostatniego
dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

3. Wartos¢ aktywow  notowanych  lub
denominowanych w walutach, dla ktorych
Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu,
okresla si¢ w relacji do euro.

Zmiany w stosowanych przez Subfundusz
zasadach wyceny beda publikowane
w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu przez
dwa kolejne lata.
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Wartosci szacunkowe

Sporzadzanie sprawozdania
wymaga od kierownictwa dokonania
subiektywnych ocen, estymacji i przyjecia
zalozen wpltywajacych na stosowane zasady
rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci
aktywow 1 pasywoéw oraz kwoty przychodow
i kosztow. Szacunki dokonywane sa w oparciu
0 dostepne dane historyczne, dane mozliwe
do zaobserwowania na rynku oraz szereg innych
czynnikow uwazanych za wlasciwe w danych
okoliczno$ciach.  Stanowig one podstawg
do oszacowania  wartos$ci poszczegblnych
sktadnikow lokat, ktorych nie da si¢ okresli¢
W jednoznaczny sposdb na podstawie ceny
pochodzacej z aktywnego rynku.

Szacunki i zatozenia stanowigce ich podstawe
podlegaja okresowym przegladom. Korekty
w szacunkach sg rozpoznawane w okresie,
w ktorym dokonano zmiany szacunku, jezeli
korekta dotyczy tylko tego okresu lub w okresie,
w ktéorym dokonano zmiany i okresach
przysztych, je§li korekta wplywa zaréwno
na biezacy, jak i przyszte okresy.

finansowego

Na kazdy dzien wyceny kierownictwo ocenia,
czy zaistnialy obiektywne dowody utraty
warto$ci sktadnika  lokat =~ wycenianego
w skorygowanej cenie nabycia, 0szacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej. W przypadku ich zaistnienia
dokonuje si¢ odpisu aktualizujacego
W wysoko$ci  roznicy pomiedzy  wartoscia
bilansowg, a oszacowang warto$cig biezaca
przysztych przeptywow pienieznych
oczekiwanych w okresie do zapadalnosci
lub wymagalno$ci, wynikajagcych z danego
sktadnika lokat.

Wyznaczenie obiektywnych dowodow utraty
warto$ci sktadnika lokat oraz wyliczenie biezacej
warto$ci oczekiwanych przysztych przeptywow
pienieznych ~ wymaga  dokonania  przez
kierownictwo szacunkéw opartych na okresleniu
réznych mozliwych scenariuszy zwigzanych z

oczekiwanymi przysztymi przeptywami
pienig¢znymi, jak rowniez ocenie
prawdopodobienstwa ich wystgpienia.

Metodologia i zatozenia wykorzystywane przy
ustalaniu poziomu utraty wartosci sa regularnie
przegladane i uaktualniane w razie potrzeby.

Szacunki dokonane na dzien bilansowy
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uwzgledniajg parametry z tego dnia i poziom
ryzyka na ten dzien. Biorgc pod uwage
zmienno$¢ otoczenia gospodarczego istnieje
niepewno$¢ w zakresie dokonanych szacunkow.

Zdaniem kierownictwa warto$ci bilansowe
wszystkich istotnych sktadnikow aktywow na
dzien 31 grudnia 2018 roku sa mozliwe
do odzyskania.

Wprowadzone zmiany ujmowania i metod
wyceny sktadnikow lokat

W dniach 4 stycznia 2018 r. oraz 1 lipca 2018 r.
zostaly  wprowadzone doprecyzowania w
Zasadach rachunkowosci Funduszu w zakresie
wyceny lokat notowanych i nienotowanych na
aktywnym rynku.

Nota nr 2 — NaleznoSci

31-12-2018 31-12-2017

(wtys.zl)  (wtys. zt)
Z tyt. zbytych lokat 0 88
Z tyt. dywidend 0 0
Z tyt. odsetek 2 8
Pozostate, w tym: 2 0
- naleznosci od TFI 2 0
Razem 4 96

Nota nr 3 — Zobowiazania

31-12-2018 31-12-2017

(wtys.zt)  (wtys. zl)

Z tyt. pa}bytych pap. 42 155
warto$ciowych

Z tyt. wptat na 0 0
jednostki uczestnictwa

Z tyt. odkupien 0 105
Z tyt. rezerw, w tym: 21 56
- na wynagrodzenie 11 97
Towarzystwa

Pozostate 3 1
Razem 66 317
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Nota nr 4 —  Srodki

i ich ekwiwalenty

pieni¢zne

W okresie sprawozdawczym wszystkie s$rodki

pieniezne lokowane byly na rachunkach
bankowych w Pekao S.A.
Na dzien bilansowy Subfundusz posiadat

depozyty bankowe, ktore stanowig sktadnik
lokat. Depozyty zostaty zaprezentowane w tabeli
uzupekniajacej Depozyty.

Sredni poziom $rodkéw pienigznych i depozytow
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych
zobowigzan Subfunduszu W okresie
sprawozdawczym od 1 stycznia 2018 roku do
31 grudnia 2018 roku wynosit 154 tys. zt.

Sredni poziom $rodkéw pienigznych i depozytéw
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych
zobowigzan Subfunduszu W okresie
sprawozdawczym od 1 stycznia 2017 roku do
31 grudnia 2017 roku wynosit 1 564 tys. zt.

Nota nr 5 — Ryzyka

Ryzyko stopy procentowej

Dhluzne papiery  warto§ciowe o  stalym
oprocentowaniu, szczegolnie dhugoterminowe,
narazone s3 na ryzyko zmiany @ stop
procentowych, co moze spowodowac zmiany ich
cen, a tym samym wartosci jednostek
uczestnictwa Subfunduszu.

Ryzyko zmiany stop procentowych dotyczy
zmiany warto$ci godziwej dluznych papierow
warto§ciowych zerokuponowych oraz
statokuponowych oraz zmiany przeptywow
pienieznych w przypadku dluznych papierow
zmiennokuponowych.

37

31-12-2018
(w tys. zb)

31-12-2017
(W tys. zt)

Warto$¢ w tys. Warto$¢ w tys.
zt /udziat % w  zt / udziat % w

aktywach aktywach
ogblem ogolem
Aktywa obcigzone
ryzykiem wartosci
godziwej 0/ 0/
wynikajacym ze 0 o
zmiany stopy 0,00% 0,00%
procentowej
Aktywa obcigzone
ryzykiem
przeptywow srodkow 402/ 1001/
pieni¢Znych 1064%  11,38%

wynikajacym ze
zmiany stopy
procentowej

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe, na ktore narazony jest
Subfundusz dotyczy ekspozycji wobec bankow,
w ktorych zdeponowane sg s$rodki pieni¢zne
Subfunduszu, kontrahentow, wobec ktorych
Subfundusz posiada naleznos$ci oraz emitentow
dtuznych papieréw warto§ciowych nabywanych
przez Subfundusz.

Subfundusz minimalizuje ryzyko kredytowe
ekspozycji wobec bankow lokujac  $rodki
pieniezne i depozyty jedynie w renomowanych

bankach 0 najwickszym poziomie
wiarygodnosci.

Ryzyko kredytowe zwigzane =z dluznymi
papierami  warto$ciowymi jest rozne dla

poszczegblnych emitentow i zwigzane jest ze
zdolnoscia do terminowej realizacji zobowigzan
opisanych w warunkach emisji. Ryzyka te r6znia
sie¢ pomigdzy soba w zalezno$ci od zdolno$ci
realizacji przez poszczegolnych emitentow sptaty
kapitatu iodsetek w zwigzku z zaciagnietymi
zobowigzaniami. Ocena pozycji rynkowej,
finansowej 1 majatkowej emitenta moze
wywiera¢ wptyw na ksztaltowanie si¢ ceny dtugu
emitenta, stanowigcych  skladnik  portfela
inwestycyjnego Subfunduszu a tym samym
oddziatywa¢ na warto$¢ jednostek uczestnictwa
Subfunduszu.

Jakiekolwiek opoznienie lub nieprawidtowosci
w realizacji ww. zobowigzan przez emitenta
moze mie¢ wptyw na wycen¢ dtuznych papierow
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wartosciowych oraz w konsekwencji 0znaczac
poniesienie strat przez Subfundusz, a tym samym
mie¢ wptyw na warto$¢ jednostki uczestnictwa
Subfunduszu.

Dziatalno$¢ Subfunduszu zwigzana jest rowniez
zistnieniem  ryzyka  kredytowego  stron,
z ktorymi zawierane sa transakcje dotyczace
papierow warto$ciowych. Przykladowo przy
transakcjach odkupu (repurchase agreement)
oraz transakcjach typu SWAP w przypadku
utraty plynnosci lub niewyptacalnosci drugiej
strony transakcji Subfundusz moze otrzymac
ptatno$¢ z opoOznieniem lub nie otrzymaé
jej w ogoble, co moze mie¢ wptyw na ptynnosc
aktywow Subfunduszu, a nawet poniesienie strat
przez Subfundusz.

Zarzadzajacy portfelem inwestycyjnym
Subfunduszu zawierajg w umowach
postanowienia majace na celu ograniczenie lub
wylaczenie przedmiotowych ryzyk w zwiazku z
realizacja poszczegdlnych transakcji. Czynno$ci
powyzsze moga jednakze czasami okazac
si¢ niewystarczajace, w szczegolnosci w zakresie
zastosowania dostatecznych zabezpieczen.

Uwaza sig, iz ryzyko kredytowe w przypadku
papierow dhuznych emitowanych przez Skarb
Panstwa jest mniejsze niz ryzyko kredytowe
papieréow dtuznych korporacyjnych.

W dziatalno$ci Subfunduszu na ryzyko narazone
sg rowniez naleznosci Subfunduszu od innych
podmiotow. Wynika ono z ryzyka braku
wywiazania si¢ przez diuznika z ptatnosci lub
dokonania ptatnosci naleznych Subfunduszowi z
opoznieniem.

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne
obcigzenie ryzykiem kredytowym = zostaly
zaprezentowane, jako warto$ci  bilansowe
poszczegodlnych kategorii aktywow.

31-12-2018
(w tys. zb)

31-12-2017
(w tys. zb)

Wartos$¢ w tys. Warto$¢ w tys.

zt /udziat %  zl/udzial %
w aktywach  w aktywach
ogdtem ogotem
Srodki pienigzne i ich 3/ 6/
ekwiwalenty 0,08% 0,07%
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31-12-2018  31-12-2017
(w tys. zb) (W tys. zt)
Wartos¢ w tys. Warto$¢ w tys.
zt /udziat %  zi/ udziat %
w aktywach  w aktywach
ogobtem ogotem
Sktadniki lokat o
charakterze dluznym 402/ 1001/
notowane na
aktywnym rynku, 10,64% 11,38%
w tym:
- Dluzne instrumenty
bt swaramovane 202 100V
przez Skarb Panstwa 10,64% 11,38%
lub NBP
Sktadniki lokat o
charakterze dtuznym 380/ 565/
nienotowane na
aktywnym rynku, 10,06% 6,42%
w tym:
oot a0 5o
. 10,06% 6,42%
dluznym
Naleznosci 4l 96/
0,11% 1,09%
Razem aktywa
Subfunduszu 789/ 1668/
obcigzone ryzykiem 20,89% 18,96 %
kredytowym

Ryzyko walutowe

Wartos¢ jednostki uczestnictwa jest wyrazona W
ztotych, jednakze Subfundusz moze nabywac
waluty obce oraz inwestowaé w aktywa
denominowane w walutach obcych, zatem moga
na warto$¢ jednostki oddzialywa¢ zar6wno
pozytywnie, jak i negatywnie zmiany kursow
walutowych jak i zmiany prawa dewizowego.
Zmiany kurséw walutowych moga wiec
wpltywa¢ na warto$¢ jednostki uczestnictwa
jak rowniez mogg wptywaé na warto$¢ dywidend
i odsetek uzyskiwanych przez Subfundusz.
Ryzyko nabywania walut obcych oraz ryzyko
inwestowania w  aktywa  denominowane
w walutach obcych bedzie minimalizowane
przez strategie zawierania transakcji
zabezpieczajacych. Niemniej istnieje
prawdopodobienstwo niepelnego dopasowania
instrumentow  zabezpieczajagcych, co moze
spowodowaé wplyw wahan kursow walut na
jednostke uczestnictwa Subfunduszu.
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Strategia ta moze takze znaczaco ograniczal
stope zwrotu ze sktadnikéw lokat wyrazona w
walucie obcej, jezeli waluta, w ktorej
denominowane sg aktywa umacnia si¢ wzglgdem
zlotego.

Transakcje zabezpieczajace, majace na celu
redukcje ryzyka walutowego, moga wywotac
inne rodzaje ryzyk, takie jak ryzyko
niewyptacalno$ci partnera transakcji, ktore
zostalo opisane przy omawianiu ryzyka
kredytowego, a takze wyceny instrumentu
zabezpieczajacego (np. ,.cross-currency hedge”
tj. walutowe transakcje wymiany ptatnosci).
Struktura walutowa aktywoéw 1 zobowigzan
zostala przedstawiona w nocie nr 9.

Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci jest definiowane, jako ryzyko,
iz Subfundusz nie bedzie w stanie wygenerowaé
dostatecznych $rodkow pienieznych niezbednych
do wykonania swoich zobowigzan w terminach
ich wymagalnosci Iub tez zbycie aktywow
nastgpi na warunkach istotnie niekorzystnych
dla Subfunduszu.

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa
Subfunduszu moga by¢ odkupywane codziennie,
polityka ~ Funduszu  jest  utrzymywanie
odpowiedniego poziomu $rodkéw pienieznych
oraz codzienne monitorowanie  plynnosci.
Zgodnie z polityka Funduszu, kierownictwo
Towarzystwa  okre§la  limity  ptynnosci
oraz dokonuje okresowej ich analizy.

Subfundusz inwestuje w sktadniki lokat o duzej

ptynnosci  oraz  skladniki  lokat,  ktore
nie sa przedmiotem obrotu na  aktywnych
rynkach 1 ktore charakteryzuja si¢ niska

ptynnoscia. Istnieje ryzyko, iz Subfundusz moze
nie by¢ w stanie zby¢é w krotkim terminie
sktadnikow lokat, dla ktérych nie istnieje
aktywny rynek, w warto$ci odpowiadajacej
ich oszacowanej warto$ci godziwej, jak tez moze
nie by¢ w stanie podja¢ odpowiednich dzialan
w odpowiedzi na zaistniale okolicznosci takie,
jak  na przyktad podwyzszenie ryzyka
kredytowego emitenta.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie
zawieszal zbywania jednostek uczestnictwa.
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Nota nr 6 — Instrumenty pochodne

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2018
roku do 31 grudnia 2018 roku Subfundusz
nie inwestowat w instrumenty pochodne.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2017
roku do 31 grudnia 2017 roku Subfundusz
nie inwestowat w instrumenty pochodne.

Nota nr 7 - Transakecje przy zobowiazaniu
si¢ Subfunduszu lub drugiej strony do
odkupu

Na dzien 31 grudnia 2018 roku Subfundusz nie
posiadat transakcji zobowiazujacej drugg strong
do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku Subfundusz nie
posiadat transakcji zobowiazujacej drugg strong
do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku Subfundusz nie
posiadal  nalezno$ci/zobowigzan z  tytutlu
papierow  warto§ciowych  pozyczonych od
Subfunduszu/przez Subfundusz.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku Subfundusz nie
posiadat  naleznos$ci/zobowigzan z  tytulu
papierow  warto§ciowych  pozyczonych od
Subfunduszu/przez Subfundusz.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku Subfundusz nie

posiadal transakcji przy zobowigzaniu si¢
Subfunduszu do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku Subfundusz nie
posiadal transakcji przy zobowigzaniu si¢
Subfunduszu do odkupu.

Nota nr 8 - Kredyty i pozyczki

W  okresie  sprawozdawczym  tj.  od

1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku
Subfundusz nie zaciggat, nie wykorzystat ani nie
udzielat kredytow i pozyczek pieni¢znych w
kwocie stanowigcej, na dzien ich wykorzystania
badz udzielenia wigcej niz 1% wartosci aktywow
Subfunduszu.
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W ubiegltym okresie sprawozdawczym tj. od
1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku
Subfundusz nie zaciagat, nie wykorzystal ani nie
udzielal kredytow i pozyczek pienigznych w
kwocie stanowiacej, na dzien ich wykorzystania
badz udzielenia wigcej niz 1% wartosci aktywow
Subfunduszu.

Nota nr 9 — Waluty i r6znice kursowe

Na dzien 31 grudnia 2018 roku w pozycjach
bilansu Subfunduszu znajdowaty si¢ sktadniki
lokat oraz $rodki pieni¢zne denominowane w
EUR, USD, DKK i RON. Warto$¢ powyzszych
sktadnikow w  walutach obcych zostala
przeliczona na zt wedlug $redniego kursu
oglaszanego przez Narodowy Bank Polski
na dzien 31 grudzien 2018 roku.

EUR
Kurs éredni NBP — 4,3
Wartos¢ w  Warto$¢ w Udziat w
Rodzaj tys. EUR  tys.zt  2Kywach
ogblem
Sktadniki lokat 24 102 2,70 %
Srodki pienigzne 0 1 0,03%
usbD
Kurs sredni NBP — 3,7597
Udzial w
. Wartos¢ w  Wartos¢ w
Rodza) tys.USD  tys. zt  2Ktywach
ogblem
Sktadniki lokat 141 531 14,06 %
Srodki pienigzne 0 1 0,03%
DKK
Kurs sredni NBP — 0,5759
. . Udzial w
Rodzaj Wartos¢ w  Warto$¢ w aktywach
tys. DKK tys. zt .
ogotem
Sktadniki lokat 82 47 1,24 %
Srodki pienigzne 1 1 0,03%
RON
Kurs $redni NBP — 0,9229
. . Udziat w
Rodzaj Wartos¢ w  Warto$¢ w aktywach
tys. RON tys. zt \
ogotem
Sktadniki lokat 35 32 0,85 %
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Na dzien 31 grudnia 2017 roku w pozycjach
bilansu Subfunduszu znajdowaty si¢ sktadniki
lokat denominowane w EUR, USD, HUF, CHF i
RON. Warto§¢ powyzszych sktadnikow w
walutach obcych zostala przeliczona na zi
wedlug $redniego kursu oglaszanego przez
Narodowy Bank Polski na dzien 31 grudnia 2017
roku.

EUR
Kurs sredni NBP —4,1709
‘o ‘o Udziat w
Rodzaj Wartos¢ w  Wartos¢ w aktywach
tys. EUR tys. zt .
ogolem
Sktadniki lokat 104 432 491 %
Srodki pienigzne 1 4 0,00%
usD
Kurs sredni NBP — 3,4813
. ‘s Udzial w
Rodzaj Wartos¢ w Wartos¢ w aktywach
tys. USD tys. zt \
ogblem
Sktadniki lokat 181 629 7,15 %
Srodki pienigzne 1 2 0,02%
HUF
Kurs $redni NBP — 0,013449
. . Udzial w
Rodzaj Wartos¢ w  Wartos¢ w aktywach
tys. HUF tys. zt .
ogblem
Sktadniki lokat 13 384 180 2,05 %
CHF
Kurs $redni NBP — 3,5672
. . Udzial w
Rodzaj Wartos¢ w  Wartos¢ w aktywach
tys. CHF tys. zt .
ogblem
Sktadniki lokat 22 79 0,90 %
RON
Kurs sredni NBP — 0,8953
. . Udzial w
Rodzaj Wartos¢ w  Wartos¢ w aktywach
tys. RON tys. zt .
ogblem
Sktadniki lokat 193 173 1,97 %
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Zrealizowane roznice kursowe

od 01-01-2018 od 01-01-2017

Rodzaj do 31-12-2018 do 31-12-2017
(W tys. zt) (W tys. zt)

Dodatnie

(z walut) 4 0

Ujemne

(z akji) -10 6

Ujemne

(z kwitow i )

depozyto 1 2

wych)

Niezrealizowane rozZnice kursowe

od 01-01-2018 od 01-01-2017

Rodzaj do 31-12-2018 do 31-12-2017
(w tys. z1) (W tys. z1)

s o

e 0

I

(UzJ ig?tf')w) 0 13

Nota nr 10 — Dochody i ich dystrybucja

Dochody osiggnigte przez Subfundusz w wyniku
dokonanych inwestycji, wlaczajac w to
dywidendy i odsetki, powigkszaja warto$¢
aktywow Subfunduszu jak rowniez odpowiednio
zwickszaja warto$¢ jednostek uczestnictwa
Subfunduszu.

Statut Subfunduszu nie przewiduje wyptacania
dochodéw  Subfunduszu  Uczestnikom  bez
wykupu jednostek uczestnictwa.

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

od 01-01-2018 od 01-01-2017
do 31-12-2018 do 31-12-2017
(W tys. zb) (w tys. zt)

Lokaty notowane na aktywnym rynku

Sktadniki

lokat 134

4 086

Lokaty nienotowane na aktywnym rynku

41

Sktadniki
lokat

Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty)
z wyceny lokat

od 01-01-2018
do 31-12-2018
(w tys. zl)

od 01-01-2017
do 31-12-2017
(w tys. z1)

Lokaty notowane na aktywnym rynku

Sktadniki

lokat 752

-3 004

Nota nr 11 - Koszty Subfunduszu

Towarzystwo otrzymuje ze srodkow
Subfunduszu wynagrodzenie state z tytulu
zarzadzania Subfunduszem i reprezentowania go

wobec 0s0b trzecich. Wynagrodzenie
Towarzystwa z tytulu zarzadzania
Subfunduszem, stanowigce koszt limitowany

Subfunduszu, nie moze by¢ wigksze niz 3,5%, w
skali roku od $redniej wartosci aktywow netto
Subfunduszu reprezentowanych przez jednostki
uczestnictwa kategorii A w danym roku oraz nie
moze by¢ wigksze niz 2,95%, w skali roku od
sredniej wartosci aktywow netto Subfunduszu
reprezentowanych przez jednostki uczestnictwa
kategorii S w danym roku.

W okresie  sprawozdawczym  Towarzystwo
naliczato optate za zarzadzanie dla jednostek
uczestnictwa kategorii A w wysokosci 3,5%
$redniej warto$ci aktywow netto Subfunduszu
oraz w wysokosci 2,95% S$redniej wartoSci
aktywow netto dla klasy S.

W odniesieniu do jednostek uczestnictwa
kategorii S Towarzystwo uprawnione jest do
pobierania  wynagrodzenia  zmiennego @ w
wysokosci 20% w skali roku od narastajgcej
roéznicy pomigdzy wzrostem warto$ci aktywow
netto na jednostke uczestnictwa kategorii S a
wzorcem okreslonym jako indeks WIG.

okresie

Optata za zarzadzanie w

sprawozdawczym wyniosta:
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za okres od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku

Optata za zarzqdzanie

od 01-01-2018 od 01-01-2017
do 31-12-2018 do 31-12-2017

(W tys. zb) (W tys. zt)
155 953
Nota nr 12 - Dane porownawcze

0 jednostkach uczestnictwa

Wartosé¢ aktywow netto

31-12-2018 31-12-2017 31-12-2016

WAN 3712 8479 39 869

Wartos¢  aktywow  netto  na  jednostke
uczestnictwa

Kat.  31-12-2018 31-12-2017 31-12-2016
JU

A 107,78 130,89 137,05

Poznan, dnia 23 kwietnia 2019 roku.
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Subfundusz Caspar Akcji Polskich
Roczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku

INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczgcych zdarzeniach, dotyczgcych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezgcy okres sprawozdawczy.

Nie wystapily zdarzenia dotyczace lat ubieglych, ujete w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres.

2. Informacje o zmnaczqcych zdarzeniach, jakie nastgpily po dniu bilansowym,
a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.

W dniu 1 marca 2019 roku Caspar Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. oglosito o zmianie
nazwy 1 polityki inwestycyjnej Subfunduszu na Caspar Stabilny. Zmiany wejda w Zzycie z dniem 1
czerwca 2019 roku.

3. Dokonane korekty btedow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych tym
skutkow finansowych na sytuacje majgtkowq i finansowq, plynnosé oraz wynik z operacji i
rentownos¢ Subfunduszu (w zi).

W okresie sprawozdawczym nie wystapily korekty btedow podstawowych. Nie wystapily réwniez
przypadki btednych wycen.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek
uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

4. Zestawienie roznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym
i W porownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

Nie wystgpily roznice pomiedzy danymi ujawnionymi w  sprawozdaniu finansowym
i W porownywalnych danych finansowych a wuprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

5. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktore mogilyby w istotny sposob
wplyngé na oceng sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian

W okresie sprawozdawczym nie wystapity zdarzenia niewskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére
moglyby w istotny sposdéb wplynaé na ocen¢ sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji
Subfunduszu i ich zmian.

6.Pozostale informacje

Towarzystwo oblicza catkowitg ekspozycje Subfunduszu zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Rozwoju
i Finansow z dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkow prowadzenia dziatalnosci
przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2017 r., poz. 1444).

Catkowita ekspozycja Subfunduszu obliczana jest zgodnie z metodg zaangazowania w rozumieniu ww.
rozporzadzenia.

Poznan, dnia 23 kwietnia 2019 roku.
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Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

Karolina Krupa-Rybczynska
Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy
Moventum Sp. z 0.0.

Podpisy 0s6b reprezentujacych Fundusz:

Tomasz Salus Krzysztof Jeske
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
Caspar TFI S.A. Caspar TFI S.A.

Podpisy os6b odpowiedzialnych za prowadzenie ksiag rachunkowych:

Pawel Opalinski
Czlonek Zarzgdu
Moventum Sp. z 0.0.

Poznan, dnia 23 kwietnia 2019 roku
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"2 | Bank Pekao

Warszawa, 11 kwietnia 2019 r.

Oswiadczenie depozytariusza

Bank Pekao S.A. wypetniajgc obowigzki depozytariusza dla Caspar Parasolowy
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Subfunduszu Caspar Akcji Polskich potwierdza,
iz dane dotyczgce stanow aktywow, w tym w szczegolnosci aktywéw zapisanych na
rachunkach pienieznych i rachunkach papierow wartosciowych oraz pozytkéw z tych
aktywoéw wynikajacych, zawarte w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od

01 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r. sg zgodne ze stanem faktycznym.

gi{rpqa(‘[qg TAMENTU -

Departan-rmﬁ%w bl (Fj ' (Tl o
~  Robert Smuga \“

Bank Pekao SA.
Centrala

‘: 3 ul. Zwirki | Wigury 31 ‘% Departament Instytuc]i Finansowych i Powiemictwa
02-081 Warszawa tef. 22 524 58 Bsyt o o
www.pekao.com.p! fax 22 534 63 29

Bank Polska Kasa Opieki Spoika Akcy]na z siedziby w Warszawie, ul. Grzybowska 53/57, wpisany pod numerem KRS: 0000014843, do Rejestru Pr przez Sgd Rej dia m.st.
Warszawy, Xii Wydzial P jowego Rejestru Sg ; NIP: 526-00-06-841; wysokosc kapitaly, is'adowegu i kapitelu wplaconego: 262 470 034 wediug stanu na dziern 28 grudnia 2012 r.




Subfundusz Caspar Akcji Europejskich

JEDNOSTKOWE
SPRAWOZDANIE
ZA OKRES

OD 1 STYCZNIA 2018
DO 31 GRUDNIA 2018
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Roczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2018 do 31 grudnia 2018 roku

ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela gtéwna
Sktadniki lokat

(w tysiacach zlotych z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem podanego w %)

31-12-2018 31-12-2017

Sktadniki lokat Wartos¢ wedtug Wartosc¢ wediug Procentowy udziat Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug Procentowy udziat

ceny nabycia wYce’ny_ na w aktywach ogétem ceny nabycia _wyce_ny na w aktywach ogétem

dzien bilansowy dzien bilansowy

Akcie 37.840 35.367 93.56 42.216 55.125 93.45
Warrantv subskrvbcvine 0 0 0.00 0 0 0.00
Prawa do akcii 0 0 0.00 0 0 0.00
Prawa pnoboru 0 0 0.00 0 0 0.00
Kwitv depozvtowe 2.564 1.844 4.88 2.806 2.447 4.15
Listv 0 0 0.00 0 0 0.00
Dtuzne pabierv wartosci 0 0 0.00 0 0 0.00
Instrumentv 0 0 0.00 0 0 0.00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0.00 0 0 0.00
Certvfikatv i ine 0 0 0.00 0 0 0.00
Tytuly uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspélnego
i ia majace siedzi
=2 - 0 0 0.00 0 0 0.00
Wier Sci 0 0 0.00 0 0 0.00
Weksle 0 0 0.00 0 0 0.00
[»] 167 167 0.44 939 939 1.59
Inne 0 0 0.00 0 0 0.00
Suma 40,571 37.378 98.88 45,961 58,511 99.19

Zestawienie lokat nalezy analizowac facznie z tabelami uzupetniajacymi i dodatkowymi oraz notami objasniajacymi i informacjami dodatkowymi, ktére stanowia integralng czes$¢ sprawozdania finansowego.

Przygotowat: Moventum Sp. z 0.0.

a7




Subfundusz Caspar Akcji Europejskich
Roczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2018 do 31 grudnia 2018 roku

ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela uzupetniajaca

(w tysiacach zlotych z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem podanego
W % oraz liczby papierdw wartosciowych w sztukach)

Kraj Wartosé ‘:::::. S; Proce_ntowy

Akcje Rodzaj rynku Nazwa Liczba siedziby wediug wyceny na udziat w

rynku emitenta ceny dzien akty’wach

nabycia bilansowy ogétem
Razem akcie: 753,238 37.840 35,367 93.56
Aktywny rynek - rynek r 753,238 37.840 35.367 93.56
ADIDAS AG DEOOOALEWWWO Akw":s;u%"v:"'y’y“k Frankfurt Stock Exchange - Xetra 800 Niemey 666 627 1.66
ADYEN NV NLO012069182 Akty"::;url‘;'x:n'y’y"“ Euronext Amsterdam 610 Holandia 1,196 1,246 3.30
AEGEAN AIRLINES GRS495003006 Akww::gyurlsgxn-yrymk Athens Stock Exchange 6,200 Grecja 240 197 0.52
ALPHABET US02079K1079 Akww::gyurlsgxn-yrymk Nasdag 150 Stany Zjednoczone 523 584 1.54
AMS AG ATO000ALEXM4 Akw'::gyu%'xn'y'ymk Six Swiss Exchange 1,400 Austria 172 126 0.33
ARISTA NETWORKS US0404131064 Akw'::;url‘;'xn'y’y"“ New York Stock Exchange 530 Stany Zjednoczone 333 420 111
ASML NV NL0010273215 Akm:ggyurl’;'x:"'yw"e‘( Euronext Amsterdam 1530 Holandia 902 902 2.39
ASOS GBO030927254 Akw'::;url‘;'xn'y’y"“ London Stock Exchange 5,300 Wielka Brytania 1,262 578 1.53
ASTRAZENECA PLC GBO009895202 Akw'::;url‘;'xn'y’y"“ London Stock Exchange 1770 Wielka Brytania 530 498 132
BAE SYSTEMS PLC GB0002634946 Akw'::;url‘;'xn'y’y"“ London Stock Exchange 42,000 Wielka Brytania 1,251 924 2.44
BASIC-FIT N.V. NLOOL1872650 Akw'::;url‘;'xn'y’y"“ Euronext Amsterdam 3,100 Holandia 351 346 0.92
?NRF'S'RI,:: AE‘,%L%:%E‘;&;E?E@%SS)Q:? Akw'::gyurl‘;';z‘n'y'ymk Frankfurt Stock Exchange - Xetra 5313 Niemey 312 246 0.65
CORBION N.V. NLO010583399 Akty"::;url‘;'x:n'y’y"“ Euronext Amsterdam 1800 Holandia 202 189 0.50
DASSAULT SYSTEMES FR0000130650 Akww::gyurlsgxn-yrymk Parls Stock Exchange 450 Francja 151 201 0.53
DELIVERY DEOOOAZEAKA3 Akw'::;url‘;'xn'y’y"“ Frankfurt Stock Exchange - Xetra 5,300 Niemey 781 741 1.96
DEUTSCHE BOERSE AG DEO00SB10055 Akwﬂ;ﬂ’l‘g“j:n’y’y"e" Frankfurt Stock Exchange - Xetra 1350 Niemey 667 609 161
DIGITAL BROS SPA IT0001469995 Akwﬂ;u%“;:n;wm Halian Stock Exchange 5.200 Wiochy 281 94 0.25
ELECTRONIC ARTS INC US2855121099 Akwﬂ;u%“;:n;wm Nasdag 680 Stany Zjednoczone 317 202 0.53
ERYTECH PHARMA FRO0011471135 Akwﬂ;u%“;:n;wm Paris Stock Exchange 2150 Francja 240 58 0.15
FORMYCON AKTIEN DEOGOALEWAVYS Akwﬂ;ﬂ’l‘g“j:n’y’y"e" Frankfurt Stock Exchange - Xetra 1,920 Niemey 125 215 0.57
Aktyamy rynek - pynek Frankfurt Stock Exchange - Xetra 48,000 Niemcy 456 328 0.87
HEIDELBERGER DRUCKMASCHINEN AG DE0007314007 reguiowany

HELLA AG DEOOOAL3SX22 Akwﬂ;ﬂ’l‘g“j:n’y’y"e" Frankfurt Stock Exchange - Xetra 1550 Niemey 378 232 0.61
HEXAGON SE0000103699 Akwﬂ;u%“;:n;wm Nasdag Stockholm 1150 Szwecja 223 197 0.52
HUBSPOTING  USA35731009 Akwﬂ;ﬂ%‘:ﬂ'y“’"“ New York Stock Exchange 1,190 Stany Zjednoczone 250 563 1.49
IAC INTERACTIVECORP __US44919P5089 Akwﬂ;u%“;:n;wm Nasdag 350 Stany Zjednoczone 106 241 0.64
INFINEON DE0006231004 Akwﬂ;ﬂ’l‘g“j:n’y’y"e" Frankfurt Stock Exchange - Xetra 6,700 Niemey 608 500 132
INGENICO GROUP FR0000125346 Akwﬂ;u%“;:n;wm Paris Stock Exchange 1100 Francja 301 234 0.62
|QF PLC GB0009619524 Akwﬂ;&“ﬁ:ﬂ’y“’"“ London Stock Exchange 316,000 Wielka Brytania 1,699 984 2.60
JENOPTIK AG DEQOOAZNBEOL Akwﬂ;ﬂ’l‘g“j:n’y’y"e" Frankfurt Stock Exchange - Xetra 2,000 Niemey 71 196 0.52
JOST AG DE000JSTA000 Aktwgg&'x:ﬂ’y“’"” Frankfurt Stock Exchange - Xetra 1,850 Niemey 317 210 0.56
KONINIKLIKE DSM N.V. _NL0000009827 Akmﬁg&:ﬁ:&““ Euronext Amsterdam 90 Holandia 213 276 0.73
KONINIKLIKE AHOLD DELHAIZE N.V. _NL0011794037 Aktwg&::&““ Euronext Amsterdam 12,000 Holandia 864 1,139 3.01
LEONARDO SPA IT0003856405 Akmﬁg&:ﬁ:&““ Halian Stock Exchange 15600 Wiochy 671 515 1.36
MAISONS DU MONDE FR0013153541 Akmﬁg&:ﬁ:&““ Paris Stock Exchange 2,200 Francja 220 158 0.42
MERCK AGAA  DEO00G599905 Aktwg;“%'x:n'y'y"” Frankfurt Stock Exchange - Xetra 1,670 Niemcy 660 646 1.71
NOKIA FI0009000681 Aktwggumj:n'y'y"” Nasdag OMX 107,000 Finlandia 2,010 2,314 6.12
NVIDIA CORPORATION __US67066G1040 Akmﬁg&:ﬁ:&““ Nasdag 2240 Stany Zjednoczone 1,249 1,124 2.97
PAYPAL HOLDINGS INC US70450Y1038 Akmﬁg&:ﬁ:&““ Nasdag 1900 Stany Zjednoczone 602 601 1.59
RAPID7 INC US7534221046 Akmﬁg&:ﬁ:&““ Nasdag 4,300 Stany Zjednoczone 595 504 1.33
RIB SOFTWARE DEOOAOZZXNG Aktwgg&'x:ﬂ’y“’"” Frankfurt Stock Exchange - Xetra 6,600 Niemey 299 336 0.89
S&T ATO00DAOESWS Aktwgg&'x:ﬂ’y“’"” Frankfurt Stock Exchange - Xetra 11,000 Austria 985 748 1.98
SAAB SE0000112385 Aktwgg“rlsgrx:nryrynek Nasdaq Stockholm 8,000 Sewecja 1,134 1,034 2.73
SAFRAN FRO000073272 Aktwgu%ﬂn'y'y"” Paris Stock Exchange 1,190 Francja 529 539 143
SALESFORCE.COM US79466L3024 Akmgu%ﬁn'y'y"” New York Stock Exchange 1350 Stany Zjednoczone 678 695 1.84
SAES GETTERS SPA IT0001029492 Akmggu%ﬁn;MEk talian Stock Exchange 3.200 Wiochy 351 250 0.66
SAP AG DE0007164600 Akwgzurmin;rynek Frankfurt Stock Exchange - Xetra 3,850 Niemey 1,505 1,439 3.81
SERVICENOW USBL762P1021 Ak'y‘“"gu%ﬂn;’y“” New York Stock Exchange 675 Stany Zjednoczone 460 452 1.20
SGL AG DEO007235301 Akwgzurmin;rynek Frankfurt Stock Exchange - Xetra 17,300 Niemey 801 453 1.20
SHOPIFY INC CA82509L1076 Akmﬂmﬁn;mk ‘Toronto Exchange 1.400 Kanada 151 730 1.93
SIEMENS DE0007236101 Akwgzurmin;rynek Frankfurt Stock Exchange - Xetra 900 Niemey 401 377 1.00
SKF AB SE0000108227 Akmgzumin;rmk Nasdaq Stockholm 9,900 Szwecja 711 559 1.48
STMICROELECTRONICS NL0000226223 Akmﬂmﬁn;mk talian Stock Exchange 19,000 Szwajcaria 948 999 2.64
TER US8807701029 Ak'wﬂumn;”"” Nasdag 1,750 Stany Zjednoczone 237 207 0.55
THE TRADE DESK US88339J1051 AwﬂuﬁﬁnQMEk Nasdag 1150 Stany Zjednoczone 244 502 133
UBS GROUP AG CH0244767585 Akmﬂmﬁn;mk Six Swiss Exchange 16,000 Szwajcaria 879 747 1.98
VAT GROUP AG CH0311864901 Akwmgzu%ﬁn;MEk Six Swiss Exchange 620 Szwajcaria 289 204 0.54
VESTAS WIND SYSTEMS A-S DK0010268606 Akmﬂmﬁn;mk Nasdag Copenhagen 2400 Dania 562 680 1.80
WIZZ AIR HOLDINGS PLC JEOOBN574F90 Akmr’szurliﬁn;/rymk London Stock Exchange 8,000 Szwajcaria 955 1,074 2.84
WORLDLINE SA FR0011981968 Akw:gzu%ﬁn;rym Paris Stock Exchange 5200 Francja 1,040 944 2.50
XINGAG  DEOOOXNGSSSS Akw:gzu%ﬁ";rymk Frankfurt Stock Exchange - Xetra 700 Niemey 584 715 1.89
ZALANDO AKTIE DEOOOZAL1111 Ak'wfgzu%ﬁ";rymk Frankfurt Stock Exchange - Xetra 17,800 Niemey 2,102 1,718 4.54
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Subfundusz Caspar Akcji Europejskich
Roczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzgdzone
za okres od 1 stycznia 2018 do 31 grudnia 2018 roku

ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela uzupetniajaca
Kwity depozytowe
(w tysiacach zlotych z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem w % oraz liczby papierow wartosciowych w sztukach)

Wartosé Wartos¢
Nazwa Kraj wedlu wedlug Procentowy
Akcje Rodzaj rynku Liczba siedziby g wyceny na udzial w
rynku . ceny Lo, P
emitenta . dzien aktywach ogolem
nabycia .
bilansowy
24,939 2,564 1,844 4.88
Aktywny rynek - .
Nasdaq 550 Chiny 86 290 0.77
BEIGENE US07725L.1026 rynek regulowany
Aktywny rynek - .
Nasdaq 11,700 Francja 1,825 1,000 2.64
CRITEO SA  US2267181046 rynek regulowany ' !
Nienotowane na Nie dotyczy 12,519 Austria 20 0 0.00
MCB AGRICOLA US55276H1032 rynku aktywnym
Aktywny rynek - London Stock Exchange 170 Korea Poludniowa 633 554 147
SAMSUNG ELECTRONICS US7960508882 rynek regulowany
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Subfundusz Caspar Akcji Europejskich

Roczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzgdzone
za okres od 1 stycznia 2018 do 31 grudnia 2018 roku

TABELA UZUPELNIAJACA
Tabela uzupetniajaca

DEPOZYTY

(W tys. zl z wyjatkiem wartosci w danej walucie - odpowienio w zt)

Wartos¢ .
L. Wartos¢
Wartos¢ . wedlug
. Wartos¢ wedlug Procentowy
Kraj . wedlug wyceny na .
R Warunki . wedlug ., wyceny na udzial
Depozyty Nazwa banku siedziby | Waluta . ceny nabycia . dzien .o,
oprocentowania . ceny nabycia . dzien w aktywach
banku w danej bilansowy . k
- w tys. zl - bilansowy w ogolem
walucie w danej
. tys. zl
walucie
Razem depozyty 167,105.38 167 167,105.38 167 0.44
Depozyty w walutach panstw o
) Bank Pekao S.A. Polska | PLN stale 0.62% 167,105.38 167 167,105.38 167 0.44
nalezacych do OECD

Przygotowat: Moventum Sp. z 0.0.
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Subfundusz Caspar Akcji Europejskich
Roczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2018 do 31 grudnia 2018 roku

BILANS
(w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanej w sztukach)
oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w zt)

Lp. |Bilans 31-12-2018 31-12-2017
I. |Aktywa 37,801 58,991
1. [Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 414 470
2. |Naleznosci 9 10
3. |Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu o )]
4. |Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 37,211 57,572
Dtuzne papiery wartosciowe 0 0
Akcie 35,367 55,125
Kwity depozytowe 1,844 2,447
5. |Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 167 939
Depozyty 167 939
6. |Nieruchomosci o )]
7. |Pozostate aktywa o )]
II. |Zobowiazania 533 335
III. |Aktywa netto 37,268 58,656
IV. |Kapitat funduszu 25,708 43,032
1. Kapitat wptacony 110,546 87,758
2. Kapitat wyptacony (wielko$é ujemna) -84,838 -44,726
V. |Dochody zatrzymane 14,773 3,019
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -5,274 -3,649

Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze

2. |[zbycia lokat 20,047 6,668
VI. |Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -3,213 12,605
VII. |Kapitat funduszu i zak lowany wynik z operaciji 37,268 58,656

Liczba jednostek uczestnictwa

227,406.7244

329,183.9490

A 225,917.2079 263,918.7859
S 1,489.5165 65,265.1631
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 163.88 178.19
A 164.11 185.59
S 129.57 148.25

Bilans nalezy analizowa¢ tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowiq integralng czes$é

sprawozdania finansowego.

Przygotowat: Moventum Sp. z o.0. 51
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII
(w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa w zt)

od 01-01-2018

od 01-01-2017

Lp. |Rachunek wyniku z operacji do 31-12-2018 do 31-12-2017
I. |Przvchody z lokat 1,231 521
1. |Dvwidendy i inne udziaty w zyskach 642 448
2. |Przychody odsetkowe 19 8
3. |Dodatnie saldo réznic kursowych 570 65
4. |Pozostate o o
I1. |Koszty funduszu 2,941 2,054
1. |Wvnagrodzenie dla towarzystwa 2,285 1,629
2 Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych
" _|dvstrvbucie 0 0
3. |Optatyv dla depozvtariusza 83 80
a Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywoéw
" [funduszu 36 27
5. |Optaty za zezwolenia oraz reijestracvine [\] o
6. |Ustuqi w zakresie rachunkowosci 409 146
7. |Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu o o
8. |Opftaty za ustugi prawne o 0
9. |Optaty za ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne o 0
10. |Koszty odsetkowe o 0
11. |Ujemne saldo réznic kursowych 112 2
12. |Pozostate 16 170
ITI. |[Koszty pokrywane przez towarzystwo 85 32
IV. |Koszty funduszu netto 2,856 2,022
V. |Przychody z lokat netto -1,625 -1,501
VI. |Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -2,439 11,268
1. |Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tvm: 13,379 4,737
z tytutu réznic kursowych -115 -233
2 Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z
" |wvcenv lokat, w tvm: -15,818 6,531
z tytutu réznic kursowych 2,167 -2,936
VII.|Wynik z operaciji -4,064 9,767
A -4,709 7,666
S 645 2,101
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke
uczestnictwa -17.87 29.67
A -20.84 29.05
S 433.03 32.19

Przygotowat: Moventum Sp. z o.0.

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi,

52




Przygotowat: Moventum Sp. z 0.0.

Subfundusz Caspar Akcji Europejskich
Roczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone

za okres od 1 stycznia 2018 do 31 grudnia 2018 roku

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tys. z} z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanej w sztukach
oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w zf)

od 01-01-2018

od 01-01-2017

Lp. |Zestawienie zmian w aktywach netto do 31-12-2018 do 31-12-2017
I. |Zmiana wartoéci aktvwéw netto -21,388 26,296
1. |Wartosé aktywéw netto na koniec popr okresu 58,656 32,360
2. |Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym:

-4,064 9,767

a) |orzvchody z lokat netto -1.625 -1,501
b) |zreali v zvsk (strata) ze zbvcia lokat 13,379 4,737
©) |wzrost (spadek) niezrealizowaneao zvsku (stratv) z wvcenv lokat -15,818 6.531
3. [Zmiana w aktvwach netto z tvtutu wvniku z operacii -4,064 9,767
4. |Dvstrvbucia dochodéw (przvchodéw) (razem) ] 1]
a) |z przvchodéw z lokat netto 0 0
b) |ze zrealizowaneao zvsku ze zbvcia lokat 0 0
©) |z przvchodéw ze zbvcia lokat 0 0
5. |Zmianv w i w okresie spr 'm (razem). w tvm: -17.324 16.529
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek

uczestnictwa) 22,788 28,939
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych
iednostek uczestnictwa) -40,112 -12,410

6. |kaczna zmiana aktvwoéw netto w okresie sor -21,388 26,296
7. |Warto$¢ aktvwow netto na koniec okresu sor 37.268 58,656
8. [Srednia wartoéé aktvwéw netto w okresie sor m 56.546 45,883
II. [Zmiana liczbv i i
1. [Zmiana liczbv i uczestnictwa w okresie sor
a) |[liczba zbvtvch iednostek uczestnictwa 120.637.9091 174.663.4370

A 102.881.0612 141.861.3478
S 17.756.8479 2.802.0892
b) |liczba odkupionvch iednostek uczestnictwa 222.415.1337 77.386.2887
140.882.6392 57.038.1677
S 81.532.4945 20.348.1210
©) |saldo zmian -101.777.2246 97.277.1483
A -38.001.5780 84.823.1801
S -63.775.6466 12.453.9682
2. Liczba j i nar j odp
w tym:
a) |liczba zbvtvch iednostek uczestnictwa 793.458.2260 672.820.3169
A 679.214.7823 576.333.7211
S 114.243.4437 96.486.5958
b) |liczba odkubionvch iednostek uczestnictwa 566.051.5016 343.636.3679
453.297.5744 312.414.9352
S 112.753.9272 31.221.4327
©) [saldo zmian 227.406.7244 329.183.9490
A 225.917.2079 263.918.7859
S 1.489.5165 65.265.1631

3. [Przewidvwana liczba i ictwa 227.406.7244 329.183.9490

III.|Zmiana wartosci aktvwow netto na ied k
1. warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec

DoDr i okresu sor
A 185.59 146.23
S 148.25 116.84
2. warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec
iez okresu sor
A 164.11 185.59
S 129.57 148.25
3. procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
w okresie sor
-11.57% 26.92%
S -12.60% 26.88%
4. minimalna warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa
w okresie sor
159.84 146.37
-data wvcenv 21-12-2018 20-01-2017
125.98 117.00
-data wvcenv 21-12-2018 20-01-2017
5. maksymalna wartos$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sor
211.50 195.27
-data wvcenv 15-06-2018 06-11-2017
163.30 154.54
-data wvcenv 29-08-2018 06-11-2017
6. warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej
wvcenv w okresie sor
163.13 185.63
-data wvcenv 28-12-2018 29-12-2017
128.59 148.28
-data wvcenv 28-12-2018 29-12-2017
v, |Pr y udziat w Sredniej wartosci aktywow 5.20% 4.5%
netto. w tvm:
1. |pr udziat wvnaar dla towarzvstwa 4.04% 3.6%
2. |Pr y udziat wynagr ia dla iotéw pr d h 0.00% 0.0%
dvstrvbucie

3. |or udziat optat dla depbozvtariusza 0.15% 0.2%
4. procentowy udziat optat i z pr rejestru aktywow 0.06% 0.1%
5. |pr udziat optat za ustuai w zakresie r: i 0.72% 0.3%
6. ?rofentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami 0.00% 0.0%

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa facznie z notami objaéniajacymi oraz informacjami dodatkowymi,
ktére stanowia integralna cze$¢ sprawozdania finansowego.
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NOTY OBJASNIAJACE

Nota nr 1 - Polityka rachunkowosci
Funduszu/Subfunduszu

Uwagi ogolne

Fundusz stosuje przepisy rozporzadzenia
Ministra Finansow z dnia
24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. z 2007 r. nr 249, poz. 1859) zwanego
dalej rozporzadzeniem o rachunkowosci
funduszy oraz sporzadzit niniejsze
sprawozdanie finansowe zgodnie z przepisami
tego rozporzadzenia oraz przepisami Ustawy
0 rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
(t. j.: Dz. U. 2 2019 r. poz. 351 z po6zniejszymi
zmianami).

Zgodnie z rozporzadzeniem o rachunkowosci
funduszy ksiggi rachunkowe Subfunduszy

wydzielonych w funduszu inwestycyjnym
prowadzone sg odrebnie.
Ujawnianie i prezentacja informacji

w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie zostalo sporzadzone wedlug

nastgpujacych zasad:

1. Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest
W jezyku polskim i w walucie polskiej,
zgodnie z formatem okreslonym przez
Rozporzadzenie o rachunkowosci
funduszy.

2. Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu
finansowym wykazane sg w tysigcach
zlotych, z wyjatkiem warto$ci aktywow
netto najednostke uczestnictwa, ktora
podana jest w ztotych, liczby jednostek
uczestnictwa podanych w sztukach oraz
wyniku  z operacji na jednostke
uczestnictwa.

3. Sprawozdanie finansowe zawiera wynik
z operacji Subfunduszu obejmujacy:

a) Przychody z lokat netto,
b) Zrealizowany zysk (strat¢) ze zbycia
lokat,
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C) Niezrealizowany zysk (strat¢) z
wyceny lokat.
4. Sprawozdanie finansowe przygotowane

jest zgodnie z zasadami rachunkowosci
okreslonymi w polityce rachunkowosci
Funduszu oraz wedlug metod wyceny
obowiazujacych na dzien bilansowy.

Sprawozdanie finansowe obejmuje:

Zestawienie lokat,

Bilans,

Rachunek wyniku z operacji,
Zestawienie zmian w aktywach netto,
Noty objasniajace,

Informacj¢ dodatkows.

Souh~wbhE

Operacje dotyczace Subfunduszu
si¢ W ksiggach rachunkowych w
ktérego dotycza.

ujmuje
okresie,

Nabyte sktadniki lokat w dniu nabycia ujmuje
si¢. w ksiggach rachunkowych Subfunduszu
wedlug ceny nabycia.

Cena nabycia obejmuje prowizje maklerska,
a w przypadku nabycia akcji z
wykorzystaniem praw poboru takze koszt
nabycia tych praw. Skladniki lokat nabyte
nieodplatnie ujmuje si¢ wedtug ceny nabycia
rownej zero. Cena nabycia papierow
warto$ciowych nominowanych w walutach
obcych wyrazana jest w walucie obcej oraz
w walucie polskiej po przeliczeniu wedhug
sredniego kursu NBP obowigzujacego w dniu
ujecia operacji W ksiegach rachunkowych
Subfunduszu.

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat ujmuje
siew ksiegach rachunkowych w dacie
zawarcia umowy. Skladniki lokat nabyte albo
zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po
godzinie 23:00 (godzina wskazana przez
Subfundusz, o ktorej okresla si¢ ostatnie
dostepne kursy w dniu wyceny) oraz sktadniki,
dla ktorych o godzinie 23:00 brak jest
potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia
si¢ w najblizszej wycenie aktywow
Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.
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Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru
warto§ciowego w wyniku braku potwierdzenia
zostata ujeta w ksiggach rachunkowych
W nastgpnym dniu po dniu zawarcia transakcji
wynikajacym z pierwotnego dokumentu,
to w przypadku transakcji walutowych ujmuje
si¢ je w walucie, w ktdrej sa wyrazone, a takze
w walucie polskiej, po przeliczeniu wedtug
sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty
przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia

operacji w ksiggach rachunkowych
Subfunduszu.
Dla celow  sporzadzenia  sprawozdania

finansowego sktadniki lokat nabyte lub zbyte
przez Subfundusz do dnia bilansowego, dla
ktoérych potwierdzenia transakcji dotarly do
Subfunduszu  po dniu bilansowym sa
ujmowane w aktywach Subfunduszu.

Zysk lub strate ze zbycia lokat, wylicza
si¢ metoda ,,najdrozsze sprzedaje si¢ jako
pierwsze”, ktéora polega na przypisaniu
sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku
sktadnikow ~ wycenianych w  wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej
przy  zastosowaniu  efektywnej  stopy
procentowej, najwyzszej biezacej wartosci
ksiegowe;.

Waluty obce nabywane przez Subfundusz w
celu rozliczenia transakcji kupna
zagranicznych papierow wartosciowych, nie
stanowigce lokat Subfunduszu, oraz waluty
obce sprzedawane przez Subfundusz, ujmuje

sic  w dniu  rozliczenia  transakcji
nabycia/sprzedazy waluty. Do dnia rozliczenia
wycenie  podlega  forward  walutowy,

ujmowany jako niezrealizowany zysk/strata,
wynikajacy Z poréwnania kursu
rozliczeniowego i $redniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy
Bank Polski. Transakcje nabycia walut obcych
ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych wedtug
faktycznie poniesionego kosztu, a transakcje
sprzedazy walut obcych ujmuje si¢ wedlug
faktycznie uzyskanych $rodkéw. Wynik na
transakcji zakupu i sprzedazy walut stanowi
przychéd lub koszt Subfunduszu.

Warto$¢ wg ceny nabycia oraz wartosé
wg wyceny na dzien bilansowy dotyczace
dtuznych papieréw wartosciowych wykazane

55

w zestawieniu lokat oraz bilansie Subfunduszu
obejmujg warto§¢ nominatu — odpowiednio
na dzien zakupu i dzien bilansowy — oraz
naliczone odsetki.

Nalezng dywidende 2z akcji notowanych
na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktéorym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po
raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzglgdniajacy
warto$ci tego prawa do dywidendy.
Przystugujace prawo poboru akcji notowanych
na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktorym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego
prawa poboru. Niewykorzystane prawo poboru
akcji uznaje si¢ za zbyte po wartosci rownej
zero, w dniu nastepnym po dniu wygasniecia
tego prawa.

Przystugujace prawo poboru akcji oraz prawo
do otrzymania dywidendy od akcji
nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje
si¢ W ksiggach rachunkowych Subfunduszu w
dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.
Prawo poboru akcji oraz prawo do otrzymania
dywidendy od akcji notowanych na aktywnych
rynkach zagranicznych ujmuje si¢ w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym po raz
pierwszy papier warto$ciowy jest notowany
bez tych praw.

Subfundusz nalicza i ujmuje przychody

odsetkowe od dtuznych papierow

warto§ciowych w nastepujacy sposob:

- w  przypadku  dluznych  papierow
warto$ciowych nienotowanych na
aktywnym rynku - odsetki naliczone sa

przy zastosowaniu efektywnej  stopy
procentowej,
- w  przypadku  dluznych  papierow

warto§ciowych wycenianych w wartosci
godziwej - odsetki naliczone sa zgodnie
z zasadami ustalonymi dla tych papierow
przez emitenta,

- w  przypadku  dluznych  papierow
warto$ciowych zerokuponowych
notowanych na aktywnym rynku, réznica
miedzy warto$cig biezaca a wartoScig
W cenie nabycia jest ujmowana w catosci w
niezrealizowanych zyskach/stratach
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(w przypadku  sprzedazy  odpowiednio
w zrealizowanych zyskach/stratach).

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany
kapitatu wptaconego badz wyplaconego jest
dzien ujgcia zbycia lub odkupienia jednostek
uczestnictwa w odpowiednim rejestrze.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku Subfundusz
uwzglednit zmiany w kapitale wplaconym oraz
zmiany w kapitale wyptaconym zwigzane
z wptatami i wyptatami rozliczonymi wedtug
wartos$ci na jednostke uczestnictwa z dnia 31
grudnia 2018 roku.

Subfundusz ujmuje koszty w okresie, ktorego
dotycza. Subfundusz tworzy rezerwe¢ na
przewidywane wydatki (preliminarz kosztow).
Platno$ci z tytutlu kosztow Subfunduszu
zmniejszaja uprzednio utworzong rezerwe.
Preliminarz kosztow zawiera pozycje w
wysoko$ci  uzasadnionej,  ustalone na
podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci  ustalania warto$ci  aktywow
netto w dniach wyceny.

Szczegdtowe informacje znajdujg si¢ w Nocie
nr 11 — Koszty Subfunduszu.

Wycena sktadnikow lokat

Wycena aktywow Subfunduszu oraz ustalenie
warto$ci  aktywow netto  Subfunduszu i
warto§ci  aktywoéw netto na  jednostke
uczestnictwa dokonywana jest w dniach
wyceny, przypadajacych na wszystkie dni
regularnych sesji na Gieldzie Papierow
Warto$ciowych w Warszawie S.A. oraz na
dzien sporzadzenia sprawozdania
finansowego.

Wartos$¢ aktywow netto Subfunduszu jest
rowna  wartoSci  wszystkich  aktywow
Subfunduszu  pomniejszonych o wartosé
zobowigzan Subfunduszu w dniu wyceny.

Warto$¢ aktywdéw netto  Subfunduszu na
jednostke uczestnictwa jest réwna wartosSci
aktywow netto Subfunduszu, w dniu wyceny,
podzielonej przez catkowita liczbe jednostek
uczestnictwa, ktore wtym dniu sg w
posiadaniu uczestnikow Subfunduszu.
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Aktywa  Subfunduszu  wycenia si¢, a

zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ wedlug

wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej w

rozumieniu art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29

wrzesnia 1994 r. 0 rachunkowosci (t. j.: Dz.U.

z 2019 r., poz. 351 z pdzniejszymi zmianami)

w dniu wyceny, z zastrzezeniem zasad

wyceny:

- dluznych papieréw warto§ciowych
nienotowanych na aktywnym rynku,

- papierdbw wartosciowych nabytych przy
zobowigzaniu si¢ drugiej strony do
odkupu,

- zobowigzan z tytulu zbycia papierow
warto§ciowych, przy zobowigzaniu si¢
Subfunduszu do odkupu.

I. Wycena skladnikéw lokat notowanych na
aktywnym rynku

1. Warto$§¢ godziwg skladnikow lokat
notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien
Wyceny jest zwyklym dniem dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza si¢
wedlug ostatniego dostgpnego w momencie
dokonywania wyceny kursu ustalonego na
aktywnym rynku w Dniu Wyceny:

1) w przypadku sktadnikow lokat notowanych
w systemie notowan ciagglych, na ktorych
wyznaczany jest kurs zamknigcia — W oparciu
o kurs zamkniecia, a jezeli o godzinie 23:00
czasu polskiego na danym rynku nie bedzie
dostepny kurs zamknigcia — w oparciu 0
ostatni kurs dostgpny o godzinie 23:00 czasu
polskiego,

2) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych
w systemie notowan ciagtych bez odrebnego
wyznaczania kursu zamknigcia — W oparciu o
ostatni kurs transakcyjny na danym rynku
dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

3) w przypadku sktadnikow lokat notowanych
w systemie notowan jednolitych — w oparciu o
ostatni kurs ustalony w systemie kursu
jednolitego, a jezeli o godzinie 23:00 czasu
polskiego na danym rynku nie bedzie dostepny
kurs ustalony w systemie kursu jednolitego —
w oparciu o ostatni kurs dostgpny o godzinie
23:00 czasu polskiego.

2. Jezeli na danym sktadniku aktywow nie
zawarto zadnej transakcji, ostatni dostgpny
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kurs ustalony zgodnie z metodami okreslonymi
w pkt 1 jest korygowany zgodnie z zasadami
okreslonymi w pkt 4.

3. Warto$§¢ godziwa skladnikow lokat
notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien
Wyceny nie jest zwykltym dniem dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza si¢
wedlug  ostatniego  dostgpnego  kursu
ustalonego zgodnie z metodami okreslonymi w

pkt 1 w poprzednim Dniu Wyceny,
skorygowanego  zgodnie  z  zasadami
okreslonymi w pkt 4.

4. W przypadkach, o ktérych mowa w pkt 2 1 3
stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania
warto$ci godziwe;j:

1) jezeli w Dniu Wyceny niedostepna jest cena
transakcyjna, a na aktywnym  rynku
organizowana jest sesja fixingowa, to do
wyceny skladnika lokat korzysta si¢ z kursu
fixingowego,

2) jezeli dla udzialowych papierow
warto$ciowych niemozliwa jest wycena w
oparciu o metode okreslona w ppkt 1), a na
aktywnym rynku dostgpne sg ceny W
zgtoszonych najlepszych ofertach kupna i
sprzedazy, to do wyceny wylicza si¢ $rednig
arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i
sprzedazy, z tym, ze uwzglednienie wylgcznie
ceny W ofertach sprzedazy jest
niedopuszczalne, $rednia arytmetyczna jest
zaokraglana na ilosci miejsc po przecinku z
jaka prezentowane sg ceny na danym rynku
aktywnym,

3) dluzne papiery wartosciowe, dla ktorych nie
zawarto zadnej transakcji wycenia si¢ na
podstawie kursu BGN (Bloomberg Generic), a
w przypadku braku takiego kursu — BVAL
(Bloomberg Valuation)

4) jezeli w Dniu Wyceny niedost¢pna jest cena
wyznaczona zgodnie z ppkt 1) i 2) i 3), to do
wyceny przyjmuje si¢ warto$¢ z poprzedniego
Dnia Wyceny;

5) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metod
okreslonych w ppkt. 1) - 4) to stosuje si¢
wyceng w oparciu o publicznie ogloszong na
aktywnym rynku cen¢ nierdznigcego si¢
istotnie sktadnika, w szczegolnosci o podobne;j
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

5. W przypadku skladnikoéw lokat bedacych
przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym
aktywnym rynku, warto$cig godziwg jest kurs
ustalony na rynku gtownym, ustalanym
zgodnie z ponizszymi zasadami:
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1) wyboru rynku gléwnego dokonuje si¢ na
koniec kazdego kolejnego miesigca
kalendarzowego;

2) kryterium wyboru rynku gléwnego jest
skumulowany wolumen obrotu na danym
sktadniku lokat w okresie ostatniego pelnego
miesigca kalendarzowego;

3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany
jest jednocze$nie na aktywnym rynku na
terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za
granicg kryterium wyboru rynku gtownego jest

mozliwo$¢  dokonania przez Subfundusz
transakcji na danym rynku;
4) z zastrzezeniem instrumentow

dopuszczonych do obrotu na rynku Treasury
Bond Spot SA, gdzie uznaje si¢, ze rynkiem
glownym jest ten rynek.

6. W przypadku, gdy w trakcie badanego
miesigca kalendarzowego na aktywnym rynku
nie wystapit obrét na danym sktadniku lokat ,
to uznaje si¢, ze dla danego sktadnika lokat
dany rynek przestat by¢ aktywny i zaczyna si¢
stosowa¢ zasady jak dla  papierow
warto$ciowych nienotowanych na aktywnym
rynku, z zastrzezeniem pkt. 5 ppkt4d. W
przypadku, gdy papier wartoSciowy nowej
emisji  jest wprowadzony do obrotu w
momencie, ktory nie pozwala na dokonanie
porownania w pelnym okresie wskazanym w
pkt 5) ppkt 2 to ustalenie rynku gltownego
nastepuje:

a) poprzez porOwnanie  obrotdw = z
poszczegblnych rynkéw od dnia rozpoczecia
notowan do konca miesigca kalendarzowego
lub,

b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot
papierem  wartosciowym, wybdr  rynku
dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotow
na poszczegolnych rynkach z dnia pierwszego
notowania,

c) z zastrzezeniem instrumentow
dopuszczonych do obrotu na rynku Treasury
Bond Spot SA, gdzie uznaje si¢, ze rynkiem
glownym jest ten rynek,

d) do momentu ustalenia ceny papieru
warto§ciowego nowej emisji zgodnie z
postanowieniami ppkt a, b, ¢ na potrzeby
wyceny przyjmuje si¢, ze warto$¢ jest rowna
wartosci nabycia, z uwzglednieniem zmian
wartosci  tych  papierow  wartosciowych
spowodowanych  zdarzeniami  majgcymi
wplyw na ich warto$¢ z zachowaniem zasady
ostroznej wyceny.
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7. Przyjmuje si¢, ze rynek dla danego
sktadnika lokat staje si¢ ponownie aktywny,
jezeli w trakcie kolejnego badanego miesigca
kalendarzowego wystapi obrét na danym
sktadniku lokat.

I1. Wycena skladnikow lokat nienotowanych
na aktywnym rynku

1. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na
aktywnym rynku wyznacza si¢ w nastgpujgcy
Sposob:

1) w przypadku dluznych  papierdéw
warto$ciowych, listow zastawnych,
Instrumentéw Rynku Pieni¢znego bedacych
papierami  warto§ciowymi  oraz  innych
papier6w  wartosciowych  inkorporujacych
prawa majgtkowe odpowiadajace prawom
wynikajagcym z zaciagnigcia dlugu — wedhug
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z
uwzglednieniem potencjalnych odpisow z
tytulu trwalej utraty wartosci, jezeli ich
utworzenie okaze si¢ konieczne, przy czym
skutek wyceny zalicza si¢ odpowiednio do
przychodow  odsetkowych lub  kosztow
odsetkowych; wyliczenie efektywnej stopy
procentowej nastgpuje z uwzglednieniem dat
zakonczenia okreséw odsetkowych a moment
zmiany  wysokosci  efektywnej stopy
procentowej nastepuje w dniu rozpoczgcia
nowego okresu odsetkowego;

2) dluzne papiery wartosciowe zawierajace
wbudowane Instrumenty Pochodne:

a) w przypadku, gdy wbudowane Instrumenty
Pochodne sg $cisle powigzane z wycenianym
papierem dluznym to warto$¢ calego
Instrumentu Finansowego bedzie wyznaczana
przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego
Instrumentu Finansowego modelu wyceny
uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny  poszczegdlnych ~ wbudowanych
Instrumentéw Pochodnych, zgodnie z pkt IV.
b) w przypadku, gdy wbudowane Instrumenty
Pochodne nie sg SciSle powiazane z
wycenianym papierem dluznym, wowczas
warto$¢ wycenianego Instrumentu
Finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci
dluznego  papieru  wartosciowego  (bez
wbudowanych Instrumentéw Pochodnych)
wyznaczonej przy uwzglednieniu efektywnej
stopy procentowe;j oraz wartos$ci
wbudowanych  Instrumentow  Pochodnych
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wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe
dla poszczeg6lnych Instrumentéw Pochodnych
zgodnie z pkt 1V. Jezeli jednak warto$¢
godziwa wydzielonego Instrumentu
Pochodnego nie moze by¢é wiarygodnie
okreslona to taki instrument wycenia si¢ wg
metody okreslonej w podpunkcie a).

3) w przypadku pozostatych sktadnikow lokat
— wedlug warto$ci godziwej spetniajacej
warunki wiarygodno$ci, wyznaczanej zgodnie
z pkt IV.

III. Szczegélne metody wyceny skladnikéw
lokat

1. Papiery wartoSciowe nabyte przy
zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu
wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia
umowy kupna, metoda skorygowanej ceny
nabycia, o0szacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, z
uwzglednieniem potencjalnych odpisow z
tytulu trwalej utraty wartosci, jezeli ich
utworzenie okaze si¢ konieczne.

2. Zobowigzania z tytulu zbycia papierow
warto§ciowych, przy zobowigzaniu  si¢
Subfunduszu do odkupu, wycenia sig,
poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metoda korekty roznicy pomigdzy
ceng odkupu a cena sprzedazy, przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

3. W przypadku przeszacowania sktadnika
lokat dotychczas wycenianego w wartosci
godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny
nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z ksiag
rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowana
cen¢ nabycia tego skladnika i stanowi
podstawe do wyliczen skorygowanej ceny
nabycia w kolejnych Dniach Wyceny. W
SzczegdlnoSci w wyzej wymieniony sposob
wycenia si¢ dtuzne papiery wartosciowe, od
dnia ostatniego ich notowania do dnia wykupu.
Pierwszym dniem naliczenia przychodéw /
kosztow odsetkowych jest dzien zmiany zasad
wyceny na skorygowang cen¢ nabycia, za
okres od poprzedniego do biezacego dnia
wyceny.

4. Nalezno$ci z tytutlu udzielonej pozyczki
papierow wartosciowych wycenia si¢ wedhug
zasad  przyjetych dla tych  papieréw
warto$ciowych.
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5. Zobowigzania z tytulu otrzymanej pozyczki
papiero6w wartoSciowych ustala si¢ wedhug
zasad przyjetych dla tych  papierow
wartosciowych.

6. W przypadku instrumentow dluznych
nabytych przed dopuszczeniem do obrotu na
aktywnym rynku, do dnia pierwszego
notowania na tym rynku instrumenty te
wyceniane s3 W cenie nabycia, pod
warunkiem, ze przewidywany czas od
momentu ujecia ich w wycenie aktywoéw do
pierwszego notowania nie begdzie dtuzszy niz 2
tygodnie.

IV. Metody wyznaczania wartosci godziwej

1. W  przypadku sktadnikéw  lokat
Subfunduszu nienotowanych na aktywnym
rynku niebgdacych papierami dluznymi stosuje
si¢ ponizsze metody wyznaczania warto$ci
godziwej:

1) w przypadku akcji — ich warto$¢ ustala si¢
wedlug wartosci godziwej wyznaczonej za
pomocg powszechnie uznanych  metod
estymacji:

a) ostatnio dostepne ceny transakcyjne na
wycenianym  sktadniku  lokat  ustalone
pomigdzy  niezaleznymi od  siebie i
niepowigzanymi ze sobg stronami,

b) metody rynkowe, a w szczegdlnosci metode
porownywalnych spétek gietdowych oraz
metod¢ porownywalnych transakcji,

¢) metody dochodowe, a w szczegoélnosci

metodg zdyskontowanych przeptywow
pienigznych,
d) metody ksiegowe, a w szczegolnosci

metode¢ skorygowanej wartosci aktywow netto.
Dopuszczalna jest takze wycena wedlug
warto$ci nabycia sktadnika lokat oraz wartosci
nominalnej sktadnika lokat.

2) w przypadku warrantow subskrypcyjnych
oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza si¢
przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w
szczego6lnosci wartos¢ godziwa akcji, na ktore
opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartos$¢
wynikajacg z nabycia tych akcji w wyniku
realizacji praw przystugujacych warrantom lub
prawom poboru;

3) w przypadku praw do akcji — ich wartosé

wyznacza si¢ na podstawie publicznie
ogloszonej na aktywnym rynku ceny
nier6znigcego si¢ istotnie skladnika, w

szczego6lnosci o podobnej konstrukcji prawnej
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i celu ekonomicznym, a w przypadku, gdy nie
mozna wskaza¢ takiego skladnika lokat,
wedlug wartosci godziwej ustalonej zgodnie z
ppkt 1;

4) w przypadku kwitdéw depozytowych — ich
warto$§¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie
ogloszonej na rynku aktywnym uznanym za
rynek gléwny ceny papieru wartosciowego, w
zwiazku, z ktorym zostal wyemitowany kwit
depozytowy;

5) w  przypadku innych  papierow
warto$ciowych inkorporujacych prawa
majatkowe odpowiadajace prawom

wynikajacym z akcji — ich warto$¢ wyznacza
sie¢ wedlug wartosci godziwej ustalonej w
oparciu o zasady, o ktérych mowa w ppkt 1)-
4), w zalezno$ci od charakterystyki papieru
warto§ciowego;

6) w przypadku Depozytow — ich wartos¢
stanowi warto$¢ nominalna powigkszona o
odsetki  naliczone  przy  zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej;

7) w przypadku jednostek uczestnictwa,
certyfikatow  inwestycyjnych 1 tytutow
uczestnictwa emitowanych przez fundusze
zagraniczne - w rozumieniu Ustawy lub
instytucje wspolnego inwestowania majace
siedzibe za granicg — wycena W oparciu o
ostatnio ogloszona warto$¢ aktywow netto na
jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytul uczestnictwa;

8) w przypadku Instrumentéw Pochodnych —
wycena w oparciu 0 modele wyceny
powszechnie stosowane dla danego typu
instrumentow, a w szczegdlnosci w przypadku
kontraktow  terminowych, terminowych
transakcji wymiany walut, stop procentowych
— wg modelu zdyskontowanych przeptywow
pienigznych;

9) w przypadku opcji: model Blacka-Scholesa;
10) w przypadku walut nie bedacych
Depozytami — ich warto$¢ wyznacza si¢ po
przeliczeniu wedlug ostatniego dost¢pnego
sredniego kursu wyliczonego na Dzien
Wyceny dla danej waluty przez Narodowy
Bank Polski.

2. Do czynnikobw uwzglednianych przy
wyborze jednej z metod estymacji, o ktorych
mowa w pkt 1 ppkt 1 do wyceny sktadnikow
lokat naleza:

1) dostepnos¢ wystarczajacych, wiarygodnych
informacji i danych wejsciowych do wyceny,
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2) charakterystyka (profil dziatalno$ci) oraz
zatozenia dotyczace dziatania spotki,

3) okres, jaki uptynal od ostatniej transakcji
nabycia wycenianego sktadnika lokat przez
Subfundusz,

4) okres, jaki uptynat od ostatnich transakcji,
ktorych przedmiotem byt wyceniany sktadnik
lokat, zawartych przez podmioty trzecie
bedace niezaleznymi od siebie 1
niepowigzanymi ze sobg stronami, o ktérych to
transakcjach Subfundusz posiada wiarygodne
informacje,

5) wielko$¢ posiadanego pakietu wycenianego
sktadnika.

3. Dane wejsciowe do modeli wyceny, o
ktérych mowa w pkt 1 ppkt 1) lit. B), ppkt 2) i
ppkt 8) pochodza z aktywnego rynku.

4. Modele i metody wyceny, o ktorych mowa
w pkt 1 i 2 ustalane s3 w porozumieniu z
Depozytariuszem. Modele wyceny beda
stosowane w sposob ciggly. Kazda ewentualna
zmiana wyceny bedzie prezentowana, w
przypadku gdy zostala wprowadzona w
pierwszym potroczu roku obrotowego, kolejno
w potrocznym oraz rocznym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym Subfunduszu i
polaczonym sprawozdaniu  finansowym
Funduszu, natomiast w przypadku, gdy zmiany
zostaty wprowadzone w drugim potroczu roku
obrotowego, kolejno w rocznym oraz
potrocznym  jednostkowym  sprawozdaniu
finansowym  Subfunduszu i potagczonym
sprawozdaniu finansowym Funduszu.
V. Wycena sktadnikow lokat
denominowanych w walutach obcych

1. Aktywa oraz zobowigzania denominowane
w walutach obcych wycenia si¢ lub ustala w
walucie, w ktorej sa notowane na aktywnym
rynku, a w przypadku, gdy nie sg notowane na
aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sg
denominowane.

2. Aktywa oraz zobowigzania, o ktérych mowa
w pkt 1 wykazuje si¢ w walucie, w ktorej
wyceniane sg aktywa i ustalane zobowigzania
Subfunduszu, po  przeliczeniu  wedlug
ostatniego  dostgpnego  Sredniego  kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy
Bank Polski.

3. Wartos¢ aktywoéw notowanych lub
denominowanych w walutach, dla ktorych
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Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu,
okresla si¢ w relacji do euro.

Zmiany w stosowanych przez Subfundusz
zasadach  wyceny  beda  publikowane
w sprawozdaniu  finansowym  Subfunduszu
przez dwa kolejne lata.

Wartosci szacunkowe

Sporzadzanie  sprawozdania  finansowego
wymaga od  kierownictwa  dokonania
subiektywnych ocen, estymacji i przyjecia
zatozen wplywajacych na stosowane zasady
rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci
aktywow 1 pasywow oraz kwoty przychodow i
kosztow. Szacunki dokonywane sa w oparciu o
dostepne dane historyczne, dane mozliwe
do zaobserwowania na rynku oraz szereg
innych czynnikéw uwazanych za wiasciwe w
danych  okoliczno$ciach.  Stanowia  one
podstawe do oszacowania wartos$ci
poszczegdlnych sktadnikow lokat, ktdrych nie
da sie okre$li¢ w jednoznaczny sposob na
podstawie ceny pochodzacej z aktywnego
rynku.

Szacunki i zatozenia stanowigce ich podstawe
podlegaja okresowym przegladom. Korekty w
szacunkach sa rozpoznawane w okresie, w
ktéorym dokonano zmiany szacunku, jezeli
korekta dotyczy tylko tego okresu lub w
okresie, w ktorym dokonano zmiany i okresach
przysztych, jesli korekta wptywa zaréwno
na biezacy, jak i przyszie okresy.

Na kazdy dzien wyceny kierownictwo ocenia,
czy zaistnialy obiektywne dowody utraty
warto$ci sktadnika lokat wycenianego w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.
W przypadku ich zaistnienia dokonuje si¢
odpisu aktualizujacego w wysokosci rdznicy
pomiedzy warto$cig bilansowg, a oszacowang
wartoécig biezaca przyszlych przeplywow
pienieznych oczekiwanych w okresie do
zapadalnosci lub wymagalnosci, wynikajgcych
z danego sktadnika lokat.

Wyznaczenie obiektywnych dowoddéw utraty

wartoéci  sktadnika lokat oraz wyliczenie
biezacej wartosci oczekiwanych przyszlych
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przeplywow pienigznych wymaga dokonania
przez kierownictwo szacunkow opartych na
okresleniu roznych mozliwych scenariuszy
zwigzanych  z oczekiwanymi  przysztymi
przeplywami pieni¢znymi, jak rdwniez ocenie
prawdopodobienstwa ich wystapienia.
Metodologia 1 zalozenia wykorzystywane
przy ustalaniu  poziomu utraty  wartosci
sg regularnie przegladane i uaktualniane w
razie potrzeby.

Szacunki dokonane na dzien bilansowy
uwzgledniajg parametry z tego dnia i poziom
ryzyka na ten dzien. Biorac pod uwage
zmienno$¢ otoczenia gospodarczego istnieje
niepewnos¢ w  zakresie dokonanych
szacunkow.

Zdaniem Kkierownictwa wartosci bilansowe
wszystkich istotnych sktadnikéw aktywow na
dzien 31 grudnia 2018 roku sg mozliwe
do odzyskania.

Wprowadzone zmiany ujmowania i metod
wyceny sktadnikow lokat

W dniach 4 stycznia 2018 r. oraz 1 lipca 2018
r. zostaly wprowadzone doprecyzowania w
Zasadach rachunkowosci Funduszu w zakresie
wyceny lokat notowanych i nienotowanych na
aktywnym rynku.

Nota nr 2 — NaleznoS$ci

31-12-2018 31-12-2017
(W tys. zt) (w tys. zt)

Od TFI 4 6
Od Subfunduszy 0 2
Dywidendy 5 2
Razem 9 10

Nota nr 3 — Zobowiazania

31-12-2018 31-12-2017
(wtys. zt) (W tys. zl)

Z tyt. wplat na
jednostki
uczestnictwa

11 30
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31-12-2018 31-12-2017

(wtys. zt) (W tys. zl)

Z tyt. odkupien 0 2
Z ty.t. rezerw, w 501 208
tym:

- ha
wynagrodzenie 465 245
Towarzystwa
- Z tyt. ustug 15 16
ksiggowych
- z tytutu badania
sprawozdan 20 11
finansowych
Pozostate 1 5
Razem 533 335
Nota nr 4 — Srodki pieniezne

i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na dzien
31 grudnia 2018 roku

Kwota w walucie 31-12-2018

(wtys.) (w tys. zb)
PLN 31
EUR 49 209
uUsSD 46 171
CHF 1 3
Razem 414

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na dzien
31 grudnia 2017 roku

Kwota w walucie 31-12-2017

(wtys.) (w tys. zb)
PLN 90
EUR 84 351
uUsSD 25
GBP 1 4
Razem 470
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W okresie sprawozdawczym wszystkie srodki
pieni¢zne lokowane byty w walutach obcych
na rachunkach bankowych w Pekao S.A.

Na dzien bilansowy Subfundusz posiadat
depozyty bankowe, ktére stanowig sktadnik
lokat. Depozyty zostaly zaprezentowane w
tabeli uzupetniajgcej Depozyty.

Sredni

poziom $rodkéw pienigznych i
depozytow utrzymywanych w celu
zaspokojenia biezacych zobowigzan

Subfunduszu w okresie sprawozdawczym od 1
stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku
wynosit 1 502 tys. zt.

Sredni

poziom §rodkéw pienigznych i
depozytow utrzymywanych W celu
zaspokojenia biezacych zobowigzan

Subfunduszu w okresie sprawozdawczym od 1
stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku
wynosit 856 tys. zt.

Nota nr 5 — Ryzyka

Ryzyko stopy procentowej

Dhluzne papiery wartosciowe o statym
oprocentowaniu, szczegdlnie dlugoterminowe,
narazone s3 na ryzyko zmiany = stop
procentowych, co moze spowodowac zmiany
ich cen, a tym samym warto$ci jednostek
uczestnictwa Subfunduszu.

Ryzyko zmiany stop procentowych dotyczy
zmiany wartosci godziwej dtuznych papierow
warto$ciowych zerokuponowych oraz
statokuponowych oraz zmiany przeplywow
pienieznych w przypadku dluznych papieréw
zmiennokuponowych.

W okresie sprawozdawczym oraz w okresie od
1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku
Subfundusz nie posiadal  instrumentow
narazonych na ryzyko stop procentowych.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe, na ktore narazony jest
Subfundusz  dotyczy ekspozycji  wobec
bankéw, w ktorych zdeponowane sg s$rodki
pieniezne Subfunduszu, kontrahentow, wobec
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ktorych Subfundusz posiada nalezno$ci oraz
emitentow dtuznych papierow warto§ciowych
nabywanych przez Subfundusz.

Subfundusz minimalizuje ryzyko kredytowe
ekspozycji wobec bankow lokujac $rodki
pieniezne i depozyty jedynie w renomowanych
bankach 0 najwigkszym poziomie
wiarygodnosci.

Ryzyko kredytowe zwigzane z dluznymi
papierami warto$ciowymi jest rozne dla
poszczegblnych emitentéw i zwigzane jest ze
zdolnoscia  do  terminowej realizacji
zobowigzan opisanych w warunkach emisji.
Ryzyka te roéznig si¢ pomiedzy sobg
W zaleznosci od zdolnosci realizacji przez
poszczegbdlnych emitentow splaty kapitatu
iodsetek w zwigzku z  zaciggnigtymi
zobowigzaniami. Ocena pozycji rynkowej,
finansowej 1 majatkowej emitenta moze
wywieraC wptyw na ksztaltowanie si¢ ceny
dlugu emitenta, stanowigcych sktadnik portfela
inwestycyjnego Subfunduszu a tym samym
oddzialtywac na warto$¢ jednostek
uczestnictwa Subfunduszu.

Jakiekolwiek opdznienie lub nieprawidtowosci
W realizacji ww. zobowigzan przez emitenta
moze mie¢ wplyw na wycene dtuznych
papieréw wartosciowych oraz w konsekwencji
oznacza¢ poniesienie strat przez Subfundusz, a
tym samym mie¢ wptyw na warto$¢ jednostki
uczestnictwa Subfunduszu.

Subfunduszu  zwigzana  jest
rowniez zistnieniem ryzyka kredytowego
stron, zktérymi zawierane sg transakcje
dotyczace papierow wartosciowych.
Przyktadowo przy transakcjach odkupu
(repurchase agreement) oraz transakcjach typu
SWAP w przypadku utraty plynnosci lub
niewyptacalno$ci drugiej strony transakcji
Subfundusz moze otrzymaé¢ platnos¢ z
op6znieniem lub nie otrzymac jej W ogole, co
moze mie¢ wplyw na plynnos¢ aktywow
Subfunduszu, a nawet poniesienie strat przez
Subfundusz.

Dziatalnos¢

Zarzadzajacy ~ portfelem inwestycyjnym
Subfunduszu  zawieraja W  umowach
postanowienia majace na celu ograniczenie lub
wylaczenie przedmiotowych ryzyk w zwiazku
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realizacja poszczegblnych transakcji.
Czynno$ci powyzsze moga jednakze czasami
okaza¢ si¢ niewystarczajace, w szczego6lnosci
w  zakresie  zastosowania  dostatecznych
zabezpieczen.

Uwaza sie, iz ryzyko kredytowe w przypadku
papierow dluznych emitowanych przez Skarb
Panstwa jest mniejsze niz ryzyko kredytowe
papieréow dtuznych korporacyjnych.

W dziatalnosci Subfunduszu na ryzyko
narazone sg rowniez naleznosci Subfunduszu
od innych podmiotéw. Wynika ono z ryzyka
braku wywigzania si¢ przez dluznika z
ptatnosci lub dokonania ptatnosci naleznych
Subfunduszowi z opdznieniem.

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne
obcigzenie ryzykiem kredytowym zostaly
zaprezentowane, jako wartosci bilansowe
poszczegdlnych kategorii aktywow.
31-12-2018  31-12-2017
(w tys. zb) (w tys. zb)
Warto$¢ w tys. Warto$¢ w tys.
zt /udziat %  zt/udzial %
w aktywach  w aktywach
ogblem ogblem
Srodki pienigzne i ich 414/ 470/
ekwiwalenty 1,10% 0,80%
Sktadniki lokat o
e dunm o 0
0,00% 0,00%

aktywnym rynku,
w tym:

- Dluzne instrumenty
finansowe emitowane o/ o/
badz gwarantowane

przez Skarb Pafstwa 0,00% 0,00%

lub NBP

Sktadniki lokat o

micedion gy g

aktywnym rynku, 0,44% 1,59%

w tym:

okt o charakiorse 167/ 939/

dhuz 0,44% 1,59%
uznym

Naleznosci 9 10/

0,02% 0,02%
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31-12-2018  31-12-2017
(w tys. zb) (w tys. zb)
Warto$¢ w tys. Wartos$¢ w tys.
zt / udziat %  zl/udzial %
w aktywach  w aktywach
ogotem ogbtem
Razem aktywa
Subfunduszu 590/ 1419/
obcigzone ryzykiem 1,56 % 241 %
kredytowym

Ryzyko walutowe

Wartos¢ jednostki uczestnictwa jest wyrazona
w zlotych, jednakze Subfundusz moze
nabywa¢ waluty obce oraz inwestowa¢ w
aktywa denominowane w walutach obcych,
zatem moga na warto$¢ jednostki oddziatywac
zard6wno pozytywnie, jak i negatywnie zmiany
kursow walutowych jak 1 zmiany prawa
dewizowego. Zmiany kurséw walutowych
moga wiec wplywa¢ na warto$¢ jednostki
uczestnictwa jak rowniez moga wpltywaé na
warto$§¢ dywidend i odsetek uzyskiwanych
przez Subfundusz. Ryzyko nabywania walut
obcych oraz ryzyko inwestowania w aktywa
denominowane w walutach obcych bedzie
minimalizowane przez strategi¢ zawierania
transakcji zabezpieczajacych. Niemniej istnieje
prawdopodobienstwo niepelnego dopasowania
instrumentow zabezpieczajacych, co moze
spowodowa¢ wptyw wahan kursow walut na
jednostke uczestnictwa Subfunduszu.

Strategia ta moze takze znaczaco ograniczac
stope zwrotu ze sktadnikéw lokat wyrazong w
walucie obcej, jezeli waluta, w ktorej
denominowane sa aktywa umacnia si¢
wzgledem ztotego.

Transakcje zabezpieczajace, majace na celu
redukcje ryzyka walutowego, moga wywotac
inne rodzaje ryzyk, takie jak ryzyko
niewyptacalno$ci partnera transakcji, ktore
zostalo opisane przy omawianiu ryzyka
kredytowego, a takze wyceny instrumentu
zabezpieczajacego (np. ,,cross-currency hedge”
tj. walutowe transakcje wymiany ptatnosci).

17



Subfundusz Caspar Akcji Europejskich
Roczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku

Struktura walutowa aktywow i zobowigzan
zostala przedstawiona w nocie nr 9.Ryzyko
ptynnosci

Ryzyko ptynnosci jest definiowane, jako
ryzyko, iz Subfundusz nie bedzie w stanie

wygenerowac dostatecznych srodkow
pienigznych niezbednych do wykonania
swoich zobowigzan w terminach ich

wymagalnosci lub tez zbycie aktywdw nastapi
na  warunkach istotnie  niekorzystnych
dla Subfunduszu.

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa
Subfunduszu  mogg  by¢  odkupywane
codziennie, polityka  Subfunduszu  jest
utrzymywanie  odpowiedniego poziomu
srodkow  pienigznych  oraz  codzienne
monitorowanie ptynnosci. Zgodnie z polityka
Subfunduszu, kierownictwo  Towarzystwa
okresla  limity ptynnoSci  oraz dokonuje
okresowej ich analizy.

Subfundusz inwestuje w sktadniki lokat o
duzej plynnosci oraz sktadniki lokat, ktoére
nie sa przedmiotem obrotu na aktywnych
rynkach 1 ktore charakteryzuja si¢ niska
plynnoscig. Istnieje ryzyko, iz Subfundusz
moze nie by¢ w stanie zby¢ w krotkim
terminie sktadnikéw lokat, dla ktorych nie
istnieje  aktywny rynek, w  warto$ci
odpowiadajacej  ich oszacowanej
godziwej, jak tez moze nie by¢ w stanie podjac
odpowiednich  dziatan w odpowiedzi na
zaistniate okoliczno$ci takie, jak na przyktad
podwyzszenie ryzyka kredytowego emitenta.

wartosci

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie
zawieszal zbywania jednostek uczestnictwa.

Nota nr 6 — Instrumenty pochodne

W okresie sprawozdawczym od
1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku
Subfundusz nie inwestowal w instrumenty
pochodne.

w okresie sprawozdawczym od
1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku
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Subfundusz nie inwestowal w instrumenty
pochodne.

Nota nr 7 - Transakcje przy
zobowigzaniu sie Subfunduszu lub

drugiej strony do odkupu

Na dzien 31 grudnia 2018 roku Subfundusz nie

posiadat transakcji zobowigzujacej druga
stron¢ do odkupu.
Na dzien 31 grudnia 2017 roku Subfundusz nie
posiadat transakcji zobowigzujacej druga
stron¢ do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku Subfundusz
nie posiadal naleznosci/zobowigzan z tytulu
papierow warto$ciowych pozyczonych od
Subfunduszu/przez Subfundusz.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku Subfundusz nie
posiadal naleznos$ci/zobowigzan z tytutu
papierow warto$ciowych pozyczonych od
Subfunduszu/przez Subfundusz.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku Subfundusz nie
posiadat transakcji przy zobowigzaniu si¢
Subfunduszu do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku Subfundusz nie
posiadat transakcji przy zobowigzaniu si¢
Subfunduszu do odkupu.

Nota nr 8 - Kredyty i pozyczki

W  okresie  sprawozdawczym tj. od
1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku
Subfundusz nie zaciagat, nie wykorzystat ani
nie udzielat kredytow i pozyczek pienigznych
w kwocie stanowiacej, na dzien ich
wykorzystania badz udzielenia wigcej niz 1%
warto$ci aktywow Subfunduszu.

W ubiegltym okresie sprawozdawczym tj. od
1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku
Subfundusz nie zaciggal, nie wykorzystal ani
nie udzielal kredytow i1 pozyczek pieni¢znych
w kwocie stanowigcej, na dzien ich
wykorzystania badz udzielenia wigcej niz 1%
warto$ci aktywow Subfunduszu.
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Nota nr 9 — Waluty i r6znice kursowe

Na dzien 31 grudnia 2018 roku w pozycjach
bilansu Subfunduszu znajdowaty si¢ sktadniki
lokat oraz $rodki pieni¢zne denominowane w
EUR, GBP, USD, CHF, DKK i SEK. Warto$¢
powyzszych sktadnikow w walutach obcych
zostata przeliczona na zt wedlug S$redniego
kursu oglaszanego przez Narodowy Bank
Polski na dzien 31 grudnia 2018 roku:

EUR
Kurs sredni NBP — 4,3

,, s iat
Wartos¢ w Warto$¢ Udziat w

Rodza) tys. EUR wtys, zt 2y/wach
ogblem

Sktadniki lokat 4869 20937 55,39%
Srodki pienigzne 49 209 0,55%
Razem 4918 21146 55,94%
GBP

Kurs sredni NBP — 4,7895

L L Udzial w
Rodzaj Wartos¢ w  Wartos¢ w aktywach
tys. GBP tys. zt ogolem

Sktadniki lokat 847 4 058 10,74%
Razem 847 4 058 10,74%
usD

Kurs sredni NBP — 3,7597

. ‘s Udziat w
Rodzaj Wartos¢ w  Wartos¢ w aktywach
tys. USD tys. zt ogolem

Sktadniki lokat 2 306 8 669 22,93%
Srodki pienigzne 46 171 0,45%
Razem 2 352 8 840 23,38%

65

CHF
Kurs $redni NBP — 3,8166
. . Udzial w
Rodzaj Wartos¢ W Wartos¢ w aktywach
tys. CHF tys. zt .
ogblem
Sktadniki lokat 282 1077 2,85%
Srodki pienigzne 1 3 0,01%
Razem 283 1080 2,86%
DKK
Kurs $redni NBP — 0,5759
Udziat w
. Warto$¢ w  Wartos¢ w
Rodzaj tys. DKK tys. 71 akty’wach
ogblem
Sktadniki lokat 1181 680 1,80%
Razem 1181 680 1,80%
SEK
Kurs sredni NBP - 0,4201
Udziat w
. Wartos¢ w Wartos¢ w
Rodzaj tys. SEK  tys.zt  oKtywach
ogblem
Sktadniki lokat 4261 1790 4,74%
Razem 4261 1790 4,74%

Na dzien 31 grudnia 2017 roku w pozycjach
bilansu Subfunduszu znajdowaty si¢ sktadniki
lokat oraz $rodki pienigzne denominowane w
EUR, USD, GBP i CHF. Warto$¢ powyzszych
sktadnikow w walutach obcych zostata
przeliczona na zt wedlug $redniego kursu
oglaszanego przez Narodowy Bank Polski
na dzien 31 grudnia 2017 roku:

EUR
Kurs sredni NBP —4,1709
. . Udziat w
Rodzaj Wartos¢ w  Wartos¢ w aktywach
tys. EUR tys. zt X
ogotem
Sktadniki lokat 7 813 32588 55,24%
Srodki pienigzne 84 351 0,60%
Razem 7 897 32939 55,84%
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usD
Kurs $redni NBP — 3,4813
. . Udzial w
Rodzaj Wartos¢ w  Wartos¢ w aktywach
tys. USD tys. zt ,
ogb6lem
Sktadniki lokat 5085 17701 30,01%
Srodki pienigzne 7 25 0,04%
Razem 5092 17 726 30,05%
GBP
Kurs $redni NBP — 4,7001
. ‘s Udziat w
Rodzaj Wartos¢ w  Wartos¢ w aktywach
tys. GBP tys. zt .
ogblem
Sktadniki lokat 817 3839 6,51%
Srodki pienigzne 1 4 0,01%
Razem 818 3843 6,52%
CHF
Kurs $redni NBP — 3,5672
L . Udzial w
Rodzaj Wartos¢ w  Wartos¢ w aktywach
tys. CHF tys. zt ,
ogblem
Sktadniki lokat 923 3293 5,58%

Zrealizowane rozZnice kursowe

od 01-01-2018 od 01-01-2017

Rodzaj do31-12-2018  do 31-12-2017
(W tys. zl) (w tys. z1)

Ujemne

(z walut) -448 0

Dodatnie

(z akji) 408 0

Ujemne

(z -75 0

kwitow)

Ujemne

(z akji) 0 233

Niezrealizowane roznice kursowe

od 01-01-2018  od 01-01-2017

Rodzaj do 31-12-2018  do 31-12-2017
(w tys. zb) (w tys. z1)

Dodatnie

(z akji) 1999 0
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Dodatnie

(z

kwitow)

164

Dodatnie
(z walut)

Ujemne
(2 akeji) 2936
Nota nr 10 — Dochody i ich dystrybucja

Dochody osiggnigte przez Subfundusz w
wyniku dokonanych inwestycji, wlaczajac w to
dywidendy i odsetki, powickszajg wartos$c¢
aktywow Subfunduszu  jak  rowniez
odpowiednio zwigkszaja warto$¢ jednostek
uczestnictwa Subfunduszu.

Statut Subfunduszu nie przewiduje wyptacania
dochodow Subfunduszu Uczestnikom bez
wykupu jednostek uczestnictwa.

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

od 01-01-2018 od 01-01-2017
do 31-12-2018 do 31-12-2017
(w tys. z1) (w tys. zt)

Lokaty notowane na aktywnym rynku

Sktadniki

lokat 13 827

4737

Lokaty nienotowane na aktywnym rynku

Sktadniki

lokat -448

0

Wzrost (spadek) niezrealizowanego
(straty) z wyceny lokat

od 01-01-2018
do 31-12-2018
(w tys. zt)

zysku

od 01-01-2017
do 31-12-2017
(W tys. zt)

Lokaty notowane na aktywnym rynku

Sktadniki

lokat -15 822

6 531

Lokaty nienotowane na aktywnym rynku

Sktadniki

lokat 4

0
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Nota nr 11 - Koszty Subfunduszu

Towarzystwo  otrzymuje  ze  Srodkow
Subfunduszu wynagrodzenie state z tytulu
zarzadzania Subfunduszem i reprezentowania
go wobec o0sob trzecich. Wynagrodzenie
Towarzystwa z tytutu zarzadzania
Subfunduszem, stanowigce koszt limitowany
Subfunduszu, nie moze by¢ wigksze niz 3,5%,
w skali roku od s$redniej wartosci aktywow
netto Subfunduszu reprezentowanych przez
jednostki uczestnictwa kategorii A w danym
roku oraz nie moze by¢ wigksze niz 2,95%, w
skali roku od $redniej warto$ci aktywow netto
Subfunduszu reprezentowanych przez
jednostki uczestnictwa kategorii S w danym
roku.

W okresie  sprawozdawczym  Towarzystwo
naliczalo optate za zarzadzanie dla jednostek
uczestnictwa kategorii A w wysokosci 3,5%
sredniej wartosci aktywow netto Subfunduszu
oraz w wysokosci 2,95% S$redniej wartosci
aktywow netto dla klasy S.

W odniesieniu do jednostek uczestnictwa
kategorii S Towarzystwo do dnia wyceny 20
wrzesnia 2018 r. naliczalo wynagrodzenie
zmienne w wysokosci 20% w skali roku od
narastajacej roéznicy pomiedzy wzrostem
warto$ci  aktywow netto na jednostke
uczestnictwa Kkategorii S a  wzorcem
okreslonym jako portfel sktadajacy si¢ z: 25%
indeksu WIG, 25% indeksu MSCI Austria net
USD, 25% indeksu MSCI Turkey net USD,
12,5% indeksu MSCI Hungary net USD i
12,5% indeksu MSCI Czech Republic net
UsSD.

Od dnia wyceny 21 wrze$nia 2018 r.
Towarzystwo, decyzja jego Zarzadu, zawiesito

naliczanie wynagrodzenia zmiennego za
zarzadzanie jednostkami uczestnictwa
kategorii S.
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Optata  za  zarzadzanie @ w  okresie
sprawozdawczym wyniosta:
Oplata za zarzqdzanie
od 01-01-2018 od 01-01-2017
do 31-12-2018 do 31-12-2017
(w tys. zt) (w tys. zb)
1938 1553
Premia za zarzqdzanie
od 01-01-2018 od 01-01-2017
do 31-12-2018 do 31-12-2017
(w tys. zt) (w tys. z1)
347 76
Nota nr 12 - Dane poréwnawcze

o0 jednostkach uczestnictwa

Wartosé aktywow netto

31-12-2018 31-12-2017 31-12-2016

(w tys. zb) (wtys. zt)  (wtys. z})
WAN 37 268 58 656 32 360
Wartos¢ — aktywow  netto na  jednostke

uczestnictwa

Kat. 31-12-2018 31-12-2017 31-12-2016
JU
A 164,11 185,59 146,23
129,57 148,25 116,84

Poznan, dnia 23 kwietnia 2019 roku.
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INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczgcych zdarzeniach, dotyczgcych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezgcy okres sprawozdawczy.

Nie wystapily zdarzenia dotyczace lat ubieglych, ujete w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres.

2. Informacje o znaczqcych zdarzemniach, jakie nastgpily po dniu bilansowym,
a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.

Po dniu bilansowym nie wystapity istotne zdarzenia, ktére nie zostatyby ujete w sprawozdaniu
finansowym.

3. Dokonane korekty biedow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych
tym skutkéw finansowych na sytuacje majgtkowq i finansowq, plynnosé¢ oraz wynik
Z operacji i rentownosé Subfunduszu (w zf).

W okresie sprawozdawczym nie wystapity korekty btgdéw podstawowych.

W dniu wyceny 17 wrzesnia 2018 r. Fundusz zrealizowat zlecenie odkupienia jednostek uczestnictwa
kategorii S Subfunduszu obejmujacych ponad 95% warto$ci aktywow netto tej kategorii w tym
Subfunduszu.

Nastgpna wycena aktywow netto Subfunduszu, na dzien wyceny 18 wrzesnia 2018 roku, ukazywata
wzrost ceny jednostki uczestnictwa kategorii S Subfunduszu o blisko 90%. Po analizie tego przypadku
okazato si¢, ze w wyniku odkupienia wigkszo$ci jednostek uczestnictwa kategorii S Subfunduszu
doszto do rozwigzania rezerwy na poczet wynagrodzenia zmiennego proporcjonalnie do odkupionych
jednostek uczestnictwa oraz przypisania przychodu wynikajgcego ze zmniejszenia tej rezerwy do
jednostek uczestnictwa kategorii S pozostajagcych w Subfunduszu.

Ponowna szczegotowa analiza zapisow Statutu Funduszu wykazala, ze wycena dokonana przez
ksiggowo$¢ Funduszu i potwierdzona przez depozytariusza, cho¢ zgodna z literalnym brzmieniem
Statutu budzi watpliwosci, czy nie doszto do naruszenia interesu uczestnikow Funduszu. Watpliwosci
braty si¢ gtownie z faktu, ze trzymajac si¢ S$ciSle zapisow Statutu Funduszu, w okreslonych
okolicznosciach (takich jak relatywnie duze odkupienie) dochodzi do znacznej zmiany wyceny
zupelnie niezwigzanej ze zmianami wartoSci lokat Subfunduszu, a powiazanej z operacjami

ksiggowymi.

Towarzystwo podjeto nastepujace decyzje:

- 0 zatrzymaniu wyplaty rezerwy na wynagrodzenie zmienne do czasu wyjasnienia watpliwoS$ci
interpretacyjnych Statutu Funduszu,

- 0 skorygowaniu wycen jednostek uczestnictwa kategorii za dni wyceny 18 wrzesnia 2018 r. i 19
wrzesnia 2018 r.,

- 0 zawieszeniu pobierania wynagrodzenia zmiennego za zarzadzanie jednostkami uczestnictwa
kategorii S Subfunduszu od dnia wyceny 21 wrze$nia w 2018 r.,

- 0 wystosowaniu do Komisji Nadzoru Finansowego zapytania o wytyczne w sprawie dalszego
postgpowania z rezerwa.

W odpowiedzi na zapytanie Towarzystwa, pismem z dnia 14 listopada 2018 roku (sygn. akt: DFF-
WNF.0214.11.2018.KZ), dyrektor Departamentu Funduszy Inwestycyjnych KNF wskazat,
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iz ,,w opisanym przypadku za istotny nalezy uzna¢ przede wszystkim sens ekonomiczny zapisow Statutu
Funduszu odnoszgcych sie do sposobu kalkulacji wynagrodzenia zmiennego za zarzadzanie
poszczegolnymi Subfunduszami. (...) W zwigzku z powyiszym sposob kalkulacji wynagrodzenia
zmiennego dla danego Subfunduszu na podstawie wynikajgcego ze Statutu Funduszu wzoru nie
powinien sta¢ w sprzecznoSci z semsem ekonomicznym zapisow dotyczqcych sposobu pobierania
wynagrodzenia zmiennego za zarzadzanie Subfunduszem. (...) Majgc na uwadze powyzsze nalezy
wskazal, ze kwestie przedstawione powyiej przemawiajg za nierozwigZywaniem rezerwy z tytulu
wynagrodzenia zmiennego naliczonej od tych jednostek uczestnictwa kategorii S danego
Subfunduszu, ktore zostaly umorzone i mozliwoscig wyplaty srodkow z tytulu przedmiotowej rezerwy
na rzecz Towarzystwa.”

Aktualnie Towarzystwo proceduje w Urzedzie Komisji Nadzoru Finansowego zmiany zapisow Statutu
Funduszu majace na celu rozwianie watpliwosci interpretacyjnych.

W okresie sprawozdawczym nie wystapily przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania
jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktywow netto na jednostke
uczestnictwa.

4. Zestawienie roéznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym
I W porownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

Nie wystgpily roznice pomiedzy danymi ujawnionymi w  sprawozdaniu finansowym
i W porownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

5. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktore mogiyby w istotny sposob
wplyngé na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian

W okresie sprawozdawczym nie wystapity zdarzenia niewskazane w sprawozdaniu finansowym, ktore
moglyby w istotny sposob wplyna¢ na oceng¢ sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji
Subfunduszu i ich zmian.

6.Pozostale informacje

Towarzystwo oblicza catkowita ekspozycj¢ Subfunduszu zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Rozwoju
i Finansow z dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalno$ci
przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2017 r., poz. 1444). Calkowita ekspozycja
Subfunduszu obliczana jest zgodnie z metoda zaangazowania w rozumieniu ww. rozporzadzenia.

Poznan, dnia 23 kwietnia 2019 roku.
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Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

Karolina Krupa-Rybczynska
Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy
Moventum Sp. z 0.0.

Podpisy 0s6b reprezentujacych Fundusz:

Tomasz Salus Krzysztof Jeske
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
Caspar TFI S.A. Caspar TFI S.A.

Podpisy os6b odpowiedzialnych za prowadzenie ksiag rachunkowych:

Pawet Opalinski
Czlonek Zarzqdu
Moventum Sp. z 0.0.

Poznan, dnia 23 kwietnia 2019 roku
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Warszawa, 11 kwietnia 2019 r.

Oswiadczenie depozytariusza

Bank Pekao S.A. wypelniajac obowigzki depozytariusza dla Caspar Parasolowy
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Subfunduszu Caspar Akcji Europejskich
potwierdza, iz dane dotyczace standow aktywow, w tym w szczegdlnosci aktywow
zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz
pozytkéw z tych aktywdédw wynikajgcych, zawarte w sprawozdaniu finansowym

Funduszu za okres od 01 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r. sag zgodne ze stanem

faktycznym,
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ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela gtéwna
Sktadniki lokat
(w tysiacach ztotych z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogdétem podanego w %)

31-12-2018 31-12-2017
Sktadniki lokat Wartosé wediug Wartos¢ wedtug Procentowy udziat Wartosé wedtug Wartos¢ wediug Procentowy udziat
ceny nabycia wyceny na w aktywach ogétem ceny nabycia wyceny na w aktywach ogétem
dzien bilansowy dzien bilansowy

Akcie 0 0 0.00 0 0 0.00
Warrantv subskrvbcvine 0 0 0.00 0 0 0.00
Prawa do akcii 0 0 0.00 0 0 0.00
Prawa poboru 0 0 0.00 0 0 0.00
Kwitv denozvtowe 0 0 0.00 0 0 0.00
Listv 0 0 0.00 0 0 0.00
Dtuzne papiery wartosciowe 6.696 6.828 88.25 6.234 6.356 96.86
Instr 0 0 0.00 0 0 0.00

ki uczestnictwa 0 0 0.00 0 0 0.00
Certvfikatv inwestvcvine 0 0 0.00 0 0 0.00
Tytuly uczestnictwa
emitowane przez instytucje
wspélnego inwestowania
majace siedzibe za granica 0 0 0.00 0 0 0.00
Wier $ 0 0 0.00 0 0 0.00
Weksle 0 0 0.00 0 0 0.00
Depozvtv 241 241 3.11 170 170 2.59
Inne 0 0 0.00 0 0 0.00
Suma 6,937 7.069 91.36 6,404 6.526 99.45

Zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z tabelami uzupetniajacymi i dodatkowymi oraz notami objasniajacymi i informacjami dodatkowymi, ktére stanowig integralng czes$¢ sprawozdania finansowego.

Przygotowat: Moventum Sp. z 0.0. 7 3
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ZESTAWIENIE LOKAT

Tabela uzupelniajaca

Dluzne papiery warto$ciowe
(w tysiacach zlotych z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem w % oraz liczby papierow wartosciowych w sztukach)

Kraj Termin Warunki Wartosé Wartos¢ wedlug |Wartos¢ wedlug P;O,C elntowy
Dluzne papiery warto$ciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent siedziby . . Liczba |ceny nabycia wyceny na dzien udzialw
X wykupu oprocentowania [nominalna : aktywach
emitenta bilansowy ;
ogolem
Suma dluznych papieréw wartosciowych 6,050 6,696 6,828 88.25
O terminie wykupu do 1 roku 20 21 20 0.26
Obligacje 20 21 20 0.26
Aktywny rynek - rynek regulowany 20 21 20 0.26
, 1. ] 5
Wz0119 PL0000107603 Aktywny rynek - rynek regulowany Bond Spot S.A. Skarb Panstwa Polska 2019-01-25  |Zmienne 1,78% 1,000 10 10 10 0.13
DS1019 PL0000105441 Bond Spot S.A. Skarb Panstwa Polska 2019-10-25 State 5,5% 1,000 10 11 10 0.13
Aktywny rynek - rynek regulowany
O terminie wykupu powyzej 1 roku 6,030 6,675 6,808 87.99
Obligacje 6,030 6,675 6,808 87.99
Aktywny rynek - rynek regulowany 6,030 6,675 6,808 87.99
DS1021 PL0000106670 Bond Spot S.A. Skarb Panstwa Polska 2021-10-25 State 5,75% 1,000 105 118 117 151
Aktywny rynek - rynek regulowany
120823 PL0000105359 Bond Spot S.A. Skarb Pafistwa  |Polska  [2023-08-25 '“del'fs"wane 1,000 900 1,189 1,203 15,55
Aktywny rynek - rynek regulowany 2,75%
Wz0120 PL0000108601 Bond Spot S.A. Skarb Panstwa Polska 2020-01-25 |Zmienne 1,78% 1,000 10 10 10 0.13
Aktywny rynek - rynek regulowany
Wz0121 PL0000106068 Bond Spot S.A. Skarb Panstwa Polska 2021-01-25  |Zmienne 1,78% 1,000 300 295 302 3.90
Aktywny rynek - rynek regulowany
Wz0124 PL0000107454 Bond Spot S.A. Skarb Panstwa Polska 2024-01-25 |Zmienne 1,78% 1,000 600 573 598 7.73
Aktywny rynek - rynek regulowany
WZ0126  PL0000108817 Bond Spot S.A. Skarb Panstwa Polska 2026-01-25 |Zmienne 1,78% 1,000 1,300 1,233 1,280 16.54
Aktywny rynek - rynek regulowany
WZz0524  PL0000110615 Bond Spot S.A. Skarb Panstwa Polska 2024-05-25  |Zmienne 1,79% 1,000 700 697 697 9.01
Aktywny rynek - rynek regulowany
Wz0528 PL0000110383 Bond Spot S.A. Skarb Panstwa Polska 2028-05-25 |Zmienne 1,79% 1,000 800 761 778 10.06
Aktywny rynek - rynek regulowany
WZ1122  PL0000109377 Bond Spot S.A. Skarb Panstwa Polska 2022-11-25  |Zmienne 1,79% 1,000 1,000 979 1,004 12.98
Aktywny rynek - rynek regulowany
ALR0820 seria J PLALIOR00201 A;‘YtW”Y rynek - alternatywny system | Gielda Pap‘e\;\;’;’:s‘z’zxi‘:““’“’yCh WlAlior Bank SA  |Polska 2020-08-11  |Zmienne 2,97% 1,000 110 110 111 143
obrotu
MBKO125 seria MBKO170125 PLBRE0005185 é\;‘r‘m”y rynek - alternatywny system | Gielda Pap‘e\;\;’;’:s‘z’zxi‘:““’“’yCh ¥ mBANK SA Polska  |2025-01-17 |Zmienne 3,88% 100,000 1 102 101 131
PEKAL027 seria A PLPEKAO00289 j;‘:g’t":”y rynek - alternatywny system | Gielda Pap‘e\;\;’;s‘zzsv‘?gsc“’wyCh ¥ |pekao S.A. Polska  [2027-10-29 |Zmienne 3,31% 1,000 200 203 202 261
PKOO827 seria OP0827 PLPKO0000099 g\;‘r‘m”y rynek - alternatywny system | Gielda Pap‘e\;\;’;s‘zzsv‘?gsc“’wyCh ¥ |pKO BP SA Polska  [2027-08-28 |Zmienne 3.34% 100,000 1 101 100 129
PZU0727 seria A PLPZU0000037 g;‘:g’t":”y rynek - alternatywny system | Gielda Paple\;\;);fs\z)zsvritgsmowych ¥lpzu sA Polska  |2027-07-20 |Zmienne 3.58% 100,000 3 304 305 3.94
Przygotowat: Moventum Sp. z 0.0. 2
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ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela uzupetniajaca
DEPOZYTY
(w tys. zt z wyjatkiem warto$ci w danej walucie - odpowienio w zt)

Wartos¢ i
. Wartos¢
Wartos¢ L. wedlug
. Wartos¢ wedlug Procentowy
Kraj . wedlug wyceny na .
Lo Warunki . wedlug L, wyceny na udzial
Depozyty Nazwa banku siedziby | Waluta . ceny nabycia . dzien e
oprocentowania . ceny nabycia . dzien w aktywach
banku w danej bilansowy . .
. w tys. zl . bilansowy w ogolem
walucie w danej
. tys. z1
walucie
Razem depozyty 241,129.08 241 241,129.08 241 3.11
Depoz lutach pan
epozyty w wautach panstw Bank Pekao S.A. Polska | PLN stale 0.62%|  241,129.08 241|  241,129.08 241 3.11
nalezacych do OECD

Przygotowat: Moventum Sp. z 0.0.
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BILANS
(w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanej w sztukach)

oraz wartosci aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa podanej w zt)

Lp. [Bilans 31-12-2018 31-12-2017
I. |Aktywa 7,737 6,562
1. [Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 625 0
2. |Naleznosci 43 36
3. [Transakcie przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu o [\]
4. |Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 6,828 6,356
Diuzne papiery wartoSciowe 6,828 6,356
5. [Skiladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 241 170
Depozyty 241 170
6. |Nieruchomosci ] )]
7. |Pozostale aktywa o [\]
II. |Zobowiazania 15 32
III. |Aktywa netto 7,722 6,530
IV. |Kapitat funduszu 6,457 5,377
1. |Kapitat wptacony 83,368 56,599
2. |Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -76,911 -51,222
V. |Dochody zatrzymane 1,132 1,031
1. |Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 603 563

Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze

2. |zbycia lokat 529 468
VI. |Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 133 122
VII. [Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacii 7,722 6,530
Liczba jednostek uczestnictwa 70,302.2716 60,303.4013
Warto$é aktywéw netto na jednostke uczestnictwa 109.84 108.28

Przygotowat: Moventum Sp. z o.0.

Bilans nalezy analizowac¢ facznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowig integralng czes¢

sprawozdania finansowego.
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII
(w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa w zt)

Lp. |Rachunek wyniku z operacji 0d 01-01-2018 | od 01-01-2017
do 31-12-2018 do 31-12-2017
I. [Przvchodyv z lokat 172 151
1. |Dvwidendyv i inne udziatv w zvskach 0 )]
2. |Przychody odsetkowe 172 151
3. |Dodatnie saldo réznic kursowvch 0 )]
4. |Pozostate V] )]
II. |Koszty funduszu 132 60
1. |Wvnaarodzenie dla towarzystwa 70 7
> Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych
"_|dvstrvbucie 1] 0
3. |Optaty dla depozvtariusza 0 [\]
4 Optaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow
" |funduszu 0 0
5. |Opfatv za zezwolenia oraz reiestracvine V] )]
6. |Ustuai w zakresie rachunkowosci 62 53
7. |Ustuai w zakresie zarzadzania aktvwami funduszu V] )]
8. |Optatv za ustuai prawne 0 )]
9. |Optatv za ustuai wvdawnicze, w tvm poliaraficzne V] )]
10. |[Kosztv odsetkowe V] )]
11. |Uiemne saldo réznic kursowvch 0 )]
12. |Pozostate V] )]
III. |[Kosztv pokrvwane przez towarzvstwo V] )]
IV. |Kosztv funduszu netto 132 60
V. [Przychody z lokat netto 40 91
VI. |Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 72 151
1. |Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 61 31
z tytutu réznic kursowych 0 0
> Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z
" _|wvcenv lokat. w tvm: 11 120
z tytutu réznic kursowych 0 0
VII. |Wvnik z operacii 112 242
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke
uczestnictwa 1.59 4.01

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac facznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi,
ktdre stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.

Przygotowat: Moventum Sp. z o.0.
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za okres od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanej w sztukach
oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w zt)

Lp. |Zestawienie zmian w aktywach netto o0d 01-01-2018 od 01-01-2017
do 31-12-2018 do 31-12-2017
I. |Zmiana wartosci aktvywéw netto 1,192 -297
1. |Wartos¢ aktywoéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 6,530 6,827
2. |Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym:
112 242
a) |przychody z lokat netto 40 91
b) |zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 61 31
c) |wzrost (spadek) niezrealizowaneqgo zysku (straty) z wyceny lokat 11 120
3. |Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacii 112 242
4. |Dystrybucia dochodéw (przychodéw) Subfunduszu (razem) 0 )]
a) |z przychodéw z lokat netto 0 0
b) |ze zrealizowanedo zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) |z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. |Zmianv w kapitale w okresie sprawozdawczvm (razem), w tvym: 1,080 -539
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek
uczestnictwa) 26,769 7,756
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych
iednostek uczestnictwa) -25,689 -8,295
6. |taczna zmiana aktvwow netto w okresie sprawozdawczvm 1,192 -297
7. |Wartos¢ aktvwow netto na koniec okresu sprawozdawczeao 7,722 6,530
8. |Srednia wartoé¢ aktvwéw netto w okresie sprawozdawczvm 9,304 8,681
I1. [Zmiana liczbyv iednostek uczestnictwa
1. |Zmiana liczbv iednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczvm:
a) |liczba zbvtvch iednostek uczestnictwa 245,208.7725 73.070.910100
b) |liczba odkupionych iednostek uczestnictwa 235,209.9022 77.625.196500
¢) [saldo zmian 9.998.8703 -4,554.286400
2 Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci
" |Subfunduszu, w tym:
a) |liczba zbvtvch iednostek uczestnictwa 803.656.2966 558.447.524100
b) |liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 733,354.0250 498,144.122800
c) [saldo zmian 70,302.2716 60,303.401300
3. |Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 70,302.2716 60,303.401300
III.|Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
1. wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego 108.28 105.26
okresu sprawozdawczeao
2. w_ar:toéé aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 109.84 108.28
biezaceao okresu sprawozdawczeao
3. proce.ntowa zmiana wartos$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 1.44% 2.87%
okresie sprawozdawczvim
a. minimal_na wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 108.15 105.24
w okresie sprawozdawczvm
-data wyceny 12-01-2018 04-01-2017
5. maksymalna wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie 109.85 108.29
sprawozdawczvim
-data wyceny 21-12-2018 28-12-2017
6. wartosé aktywé\_lv netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej 109.84 108.28
wvcenv w okresie sprawozdawczvm
-data wyceny 28-12-2018 29-12-2017
V. Procentowy udziat kosztéw Subfunduszu w $redniej wartosci aktywoéw 1.42% 0.7%
netto. w tvm:
1. |procentowy udziat wvnaarodzenia dla towarzvstwa 0.75% 0.1%
2. procentoufy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych 0.00% 0.0%
dvstrvbucie
3. |procentowy udziat optat dla depozytariusza 0.00% 0.0%
4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywoéw 0.00% 0.0%
Subfunduszu
5. |procentowy udziat optat za ustuai w zakresie rachunkowosci 0.67% 0.6%
6. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami 0.00% 0.0%
Subfunduszu

Przygotowat: Moventum Sp. z o.0.

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac facznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowig

integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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NOTY OBJASNIAJACE

Nota nr 1 - Polityka rachunkowoSci
Funduszu/Subfunduszu

Uwagi ogolne

Fundusz stosuje przepisy rozporzadzenia
Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku
w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r.
nr 249, poz. 1859) Zwanego dalej
rozporzadzeniem o rachunkowosci funduszy oraz
sporzadzit niniejsze sprawozdanie finansowe
zgodnie z przepisami tego rozporzadzenia oraz
przepisami Ustawy o0 rachunkowosci z dnia
29 wrzesnia 1994 roku (t. j.: Dz. U. z 2019 poz.
351 z p6zniejszymi zmianami).

Zgodnie z rozporzadzeniem o rachunkowosci

funduszy ksiegi rachunkowe Subfunduszy
wydzielonych w funduszu inwestycyjnym
prowadzone sg odrebnie.

Ujawnianie i prezentacja informacji

w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie zostalo sporzadzone wedtug

nastepujacych zasad:

1. Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest
W jezyku polskim i w walucie polskiej,
zgodnie  z formatem okreslonym przez
Rozporzadzenie o rachunkowosci funduszy.

2. Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu
finansowym wykazane s3 w tysigcach
zlotych, z wyjatkiem warto$ci aktywow netto
na jednostke uczestnictwa, ktora podana
jest w ztotych, liczby jednostek uczestnictwa
podanych w sztukach oraz wyniku z operacji
na jednostke uczestnictwa.

3. Sprawozdanie finansowe zawiera wynik
z operacji Subfunduszu obejmujacy:
a) Przychody z lokat netto,
b) Zrealizowany zysk (strate) ze zbycia
lokat,
€) Niezrealizowany zysk (stratg) z wyceny
lokat.

4. Sprawozdanie  finansowe  przygotowane
jest zgodnie z zasadami rachunkowosci

okreslonymi w polityce rachunkowosci
Funduszu oraz wedlug metod wyceny
obowiazujacych na dzien bilansowy.

Sprawozdanie finansowe obejmuje:

1. Zestawienie lokat,

2. Bilans,

3. Rachunek wyniku z operacji,

4. Zestawienie zmian w aktywach netto,

5. Noty objasniajace,

6. Informacj¢ dodatkows.

Operacje  dotyczace  Subfunduszu  ujmuje

si¢ W ksiggach rachunkowych w okresie, ktorego
dotycza.

Nabyte sktadniki lokat w dniu nabycia ujmuje si¢
w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wedlug
ceny nabycia.

Cena nabycia obejmuje prowizj¢ maklerska,
a w przypadku nabycia akcji z wykorzystaniem
praw poboru takze koszt nabycia tych praw.
Sktadniki lokat nabyte nicodptatnie ujmuje
si¢ wedtug ceny nabycia rownej zero. Cena
nabycia papieré6w warto§ciowych nominowanych
w walutach obcych wyrazana jest w walucie
obcej oraz w walucie polskiej po przeliczeniu
wedlug sredniego kursu NBP obowiazujacego
w dniu ujecia operacji W ksiegach rachunkowych
Subfunduszu.

Nabycie albo zbycie sktadnikow lokat ujmuje
si¢ w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez
Subfundusz w dniu wyceny po godzinie
23:00 (godzina wskazana przez Subfundusz, o
ktorej okresla si¢ ostatnie dostgpne kursy w dniu
wyceny) oraz sktadniki, dla ktérych o godzinie
23:00 brak jest potwierdzenia zawarcia
transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie
aktywow  Subfunduszu i ustaleniu  jego
zobowigzan.

Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru
warto$ciowego w wyniku braku potwierdzenia
zostala wujeta w  ksiegach rachunkowych
W nastegpnym dniu po dniu zawarcia transakcji
wynikajagcym z  pierwotnego  dokumentu,
to w przypadku transakcji walutowych ujmuje
si¢ je w walucie, w ktorej sa wyrazone, a takze

Odpowiedzialny za prowadzenie ksiag rachunkowych: Movenifi Sp. z 0. o. 7
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w walucie polskiej, po przeliczeniu wedlug
$redniego kursu wyliczonego dla danej waluty
przez Narodowy Bank Polski na dzien ujgcia
operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu.
Dla celow sporzadzenia  sprawozdania
finansowego sktadniki lokat nabyte lub zbyte
przez Subfundusz do dnia bilansowego, dla
ktorych potwierdzenia transakcji dotarty do
Subfunduszu po dniu bilansowym sa ujmowane
w aktywach Subfunduszu.

Zysk lub strate ze =zbycia lokat, wylicza
sie metoda ,najdrozsze sprzedaje si¢ jako
pierwsze”, ktora polega na przypisaniu
sprzedanym  skladnikom najwyzszej ceny
nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku
sktadnikow  wycenianych ~w  wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,
najwyzszej biezacej wartosci ksiegowe;.

Waluty obce nabywane przez Subfundusz w celu
rozliczenia transakcji kupna zagranicznych
papierow warto$ciowych, nie stanowigce lokat
Subfunduszu, oraz waluty obce sprzedawane
przez Subfundusz, ujmuje si¢ w dniu rozliczenia
transakcji nabycia/sprzedazy waluty. Do dnia
rozliczenia wycenie podlega forward walutowy,
ujmowany jako niezrealizowany zysk/strata,
wynikajacy z porownania kursu rozliczeniowego
i Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty
przez Narodowy Bank Polski. Transakcje
nabycia walut obcych ujmuje si¢ w ksiggach
rachunkowych wedtug faktycznie poniesionego
kosztu, a transakcje sprzedazy walut obcych
uyjmuje sie wedlug faktycznie uzyskanych
srodkéow.  Wynik na  transakcji  zakupu
i sprzedazy walut stanowi przychod lub koszt
Subfunduszu.

Wartos¢ wg ceny nabycia oraz wartos$¢
wg wyceny na dzien bilansowy dotyczace
dtluznych papieréw wartosciowych wykazane
w zestawieniu lokat oraz bilansie Subfunduszu
obejmujg warto§¢ nominatu — odpowiednio
nadzien zakupu i dzien bilansowy — oraz
naliczone odsetki.

Nalezng dywidende =z akcji notowanych
na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po
raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzglgdniajacy
warto$ci tego prawa do dywidendy.

Przystugujace prawo poboru akcji notowanych
na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiggach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego
prawa poboru. Niewykorzystane prawo poboru
akcji uznaje si¢ za zbyte po wartosci rownej
zero, w dniu nastgpnym po dniu wygasnigcia
tego prawa.

Przystugujace prawo poboru akcji oraz prawo
do otrzymania dywidendy od akeji
nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje
si¢ W ksiggach rachunkowych Subfunduszu w
dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.
Prawo poboru akcji oraz prawo do otrzymania
dywidendy od akcji notowanych na aktywnych
rynkach zagranicznych ujmuje si¢ w ksiggach
rachunkowych w dniu, w ktorym po raz pierwszy
papier wartosciowy jest notowany bez tych praw.

Subfundusz nalicza i ujmuje przychody
odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych
W nastepujacy sposob:

- W przypadku dtuznych papierow
wartosciowych nienotowanych na aktywnym
rynku - odsetki  naliczonesa  przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,

- W przypadku dtuznych papierow
warto§ciowych wycenianych w  wartosci
godziwej - odsetki naliczone sg zgodnie
z zasadami ustalonymi dla tych papierow
przez emitenta,

- W przypadku dtuznych papierow
wartosciowych zerokuponowych notowanych
na aktywnym rynku, roznica migdzy
wartos$cig biezacg a warto$cig w cenie nabycia
jest yymowana w catosci w niezrealizowanych

zyskach/stratach  (w przypadku sprzedazy
odpowiednio w zrealizowanych
zyskach/stratach).

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu
wptaconego badz wyptaconego jest dzien ujgcia
zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa
w odpowiednim rejestrze.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku Subfundusz
uwzglednil zmiany w kapitale wptaconym oraz
zmiany w kapitale wyptaconym zwigzane
z wplatami 1 wyptatami rozliczonymi wedtug
warto$ci na jednostke uczestnictwa z dnia
31 grudnia 2018 roku.

Odpowiedzialny za prowadzenie ksiag rachunkowych: Moven@ Sp. z 0. . 8
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Subfundusz ujmuje koszty w okresie, ktorego
dotycza. Subfundusz tworzy rezerwe
na przewidywane wydatki (preliminarz
kosztow). Platnosci z tytutu kosztow
Subfunduszu zmniejszaja uprzednio utworzona
rezerwe. Preliminarz  kosztow zawiera pozycje
w wysokosci uzasadnionej, ustalone
na podstawie stawek okresowych odpowiednio
do czgstotliwo$ci ustalania wartosci aktywow
netto w dniach wyceny.

Szczegotowe informacje znajduja si¢ w Nocie nr
11 — Koszty Subfunduszu.

Wycena sktadnikow lokat

Wycena aktywow Subfunduszu oraz ustalenie
wartosci aktywow netto Subfunduszu i wartosci
aktywéw netto na jednostke uczestnictwa
dokonywana  jest w dniach  wyceny,
przypadajacych na wszystkie dni regularnych
sesji na Gieldzie Papierow Wartosciowych
W Warszawie S.A. oraz na dzien sporzadzenia
sprawozdania finansowego.

Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu jest rowna
wartosci  wszystkich aktywow  Subfunduszu
pomniejszonych o  warto§¢  zobowigzan
Subfunduszu w dniu wyceny.

Warto§¢ aktywow netto  Subfunduszu na
jednostke uczestnictwa jest rdéwna warto$ci
aktywow netto Subfunduszu, w dniu wyceny,
podzielonej przez catkowita liczbe jednostek
uczestnictwa, ktore w tym dniu sa w posiadaniu
uczestnikow Subfunduszu.

Aktywa  Subfunduszu  wycenia  si¢, a

zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ wedlug

wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej W

rozumieniu art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29

wrze$nia 1994 r. 0 rachunkowosci (. j.: Dz.U. z

2019 r., poz. 351) w dniu wyceny, z

zastrzezeniem zasad wyceny:

- dluznych papierow warto$ciowych
nienotowanych na aktywnym rynku,

- papierow wartoSciowych nabytych przy
zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu,

- zobowigzan z tytulu zbycia papierdw
warto$ciowych, przy zobowigzaniu si¢
Subfunduszu do odkupu.

I. Wycena skladnikéw lokat notowanych na
aktywnym rynku

1. Warto$¢ godziwa  skladnikow  lokat
notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien
Wyceny jest zwyktym dniem dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug
ostatniego dostepnego W momencie
dokonywania wyceny kursu ustalonego na
aktywnym rynku w Dniu Wyceny:

1) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w
systemie notowan ciaglych, na ktorych
wyznaczany jest kurs zamknigcia — W oparciu o
kurs zamknigcia, a jezeli o godzinie 23:00 czasu
polskiego na danym rynku nie bedzie dostepny
kurs zamkniecia — w oparciu o ostatni kurs
dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

2) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w
systemie notowan ciggtych bez odrebnego
wyznaczania kursu zamknigcia — W oparciu 0
ostatni kurs transakcyjny na danym rynku
dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

3) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w
systemie notowan jednolitych — w oparciu o
ostatni  kurs ustalony w systemie kursu
jednolitego, a jezeli o godzinie 23:00 czasu
polskiego na danym rynku nie bedzie dostepny
kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w
oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie 23:00
czasu polskiego.

2. Jezeli na danym skladniku aktywoéw nie
zawarto zadnej transakcji, ostatni dostgpny kurs
ustalony zgodnie z metodami okre§lonymi w pkt
1 jest Kkorygowany zgodnie =z zasadami
okreslonymi w pkt 4.

3. Warto$¢ godziwa  skladnikow lokat
notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien
Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza si¢ wedtug
ostatniego dostepnego kursu ustalonego zgodnie
z metodami okreslonymi w pkt 1 w poprzednim
Dniu  Wyceny, skorygowanego zgodnie z
zasadami okre§lonymi w pkt 4.

4. W przypadkach, o ktorych mowa w pkt 2 i 3
stosuje si¢ ponizsze metody Wwyznaczania
wartos$ci godziwe;j:

1) jezeli w Dniu Wyceny niedostepna jest cena
transakcyjna, a na  aktywnym  rynku
organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny
sktadnika lokat korzysta si¢ z kursu fixingowego,
2) jezeli dla  udzialowych  papierow
warto$ciowych niemozliwa jest wycena Ww
oparciu o metod¢ okreslong w ppkt 1), a na
aktywnym rynku dostgpne sa ceny w
zgloszonych najlepszych ofertach kupna i
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Subfundusz Caspar Ochrony Kapitatu
Roczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku

sprzedazy, to do wyceny wylicza si¢ $rednig
arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i
sprzedazy, z tym, ze uwzglednienie wylacznie
ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne,
$rednia arytmetyczna jest zaokraglana na ilosci
miejsc po przecinku z jaka prezentowane sa ceny
na danym rynku aktywnym,

3) dluzne papiery wartosciowe, dla ktorych nie
zawarto zadnej transakcji wycenia si¢ na
podstawie kursu BGN (Bloomberg Generic), a w
przypadku braku takiego kursu — BVAL
(Bloomberg Valuation)

4) jezeli w Dniu Wyceny niedostepna jest cena
wyznaczona zgodnie z ppkt 1) i 2) i 3), to do
wyceny przyjmuje si¢ warto$¢ z poprzedniego
Dnia Wyceny;

5) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metod
okreslonych w ppkt. 1) - 4) to stosuje si¢ wycene
w oparciu o publicznie ogltoszong na aktywnym
rynku cen¢ nieréznigcego si¢ istotnie sktadnika,
w szczegb6lnosci o podobnej konstrukcji prawnej
i celu ekonomicznym.

5. W przypadku sktadnikow lokat bedacych
przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym
aktywnym rynku, wartoscig godziwg jest kurs
ustalony na rynku gtownym, ustalanym zgodnie
z ponizszymi zasadami:

1) wyboru rynku gléwnego dokonuje si¢ na
koniec kazdego kolejnego miesigca
kalendarzowego;

2) kryterium wyboru rynku gléwnego jest
skumulowany wolumen obrotu na danym
sktadniku lokat w okresie ostatniego petnego
miesigca kalendarzowego;

3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jest
jednoczes$nie na aktywnym rynku na terytorium
Rzeczpospolitej Polskiej i za granicg kryterium
wyboru rynku glownego jest mozliwosc
dokonania przez Subfundusz transakcji na
danym rynku;

4) z zastrzezeniem instrumentow dopuszczonych
do obrotu na rynku Treasury Bond Spot SA,
gdzie uznaje sig, ze rynkiem gltéwnym jest ten
rynek.

6. W przypadku, gdy w trakcie badanego
miesigca kalendarzowego na aktywnym rynku
nie wystapit obrot na danym sktadniku lokat , to
uznaje si¢, ze dla danego sktadnika lokat dany
rynek przestal by¢ aktywny i1 zaczyna si¢
stosowaé zasady  jak dla  papierow
wartosciowych nienotowanych na aktywnym
rynku, z zastrzezeniem pkt. 5 ppkt4. W
przypadku, gdy papier wartoSciowy nowej emisji
jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory
nie pozwala na dokonanie porownania w pelnym

okresie wskazanym w pkt 5) ppkt 2 to ustalenie
rynku gtownego nastepuje:

a) poprzez poréwnanie obrotéw z
poszczegbdlnych rynkéw od dnia rozpoczgcia
notowan do konca miesigca kalendarzowego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot
papierem  wartoSciowym,  wybor  rynku
dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotow
na poszczegdlnych rynkach z dnia pierwszego
notowania,

¢) z zastrzezeniem instrumentéw dopuszczonych
do obrotu na rynku Treasury Bond Spot SA,
gdzie uznaje si¢, ze rynkiem gléwnym jest ten
rynek,

d) do momentu ustalenia ceny papieru
wartoSciowego nowej emisji  zgodnie z
postanowieniami ppkt a, b, ¢ na potrzeby wyceny
przyjmuje si¢, ze warto$¢ jest roOwna wartosci
nabycia, z uwzglednieniem zmian warto$ci tych
papierow  wartosciowych  spowodowanych
zdarzeniami majgcymi wpltyw na ich warto$¢ z
zachowaniem zasady ostroznej wyceny.

7. Przyjmuje si¢, ze rynek dla danego sktadnika
lokat staje si¢ ponownie aktywny, jezeli w
trakcie kolejnego badanego miesigca
kalendarzowego wystapi obrét na danym
sktadniku lokat.

I1. Wycena skladnikéw loat nienotowanych na
aktywnym rynku

1. Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na
aktywnym rynku wyznacza si¢ w nastepujacy
sposéb:

1) w  przypadku  dluznych  papierow
warto$ciowych, listow zastawnych,
Instrumentéw Rynku Pieni¢gznego bedacych
papierami warto$ciowymi oraz innych papierow
warto$ciowych inkorporujacych prawa
majatkowe odpowiadajace prawom wynikajagcym
z zaciggniccia dlugu — wedlug skorygowanej
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, z
uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytutu
trwalej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie
okaze si¢ konieczne, przy czym skutek wyceny
zalicza si¢ odpowiednio do przychodow
odsetkowych  lub  kosztow  odsetkowych;
wyliczenie efektywnej stopy procentowej
nastgpuje z uwzglednieniem dat zakonczenia
okresow odsetkowych a moment zmiany
wysokosci  efektywnej  stopy  procentowej
nastepuje w dniu rozpoczecia nowego okresu
odsetkowego;
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2) dluzne papiery wartosciowe zawierajace
wbudowane Instrumenty Pochodne:

a) w przypadku, gdy wbudowane Instrumenty
Pochodne sa $cisle powigzane z wycenianym
papierem dtuznym to warto$¢ catego Instrumentu

Finansowego  bedzie  wyznaczana  przy
zastosowaniu  odpowiedniego dla  danego
Instrumentu  Finansowego modelu  wyceny

uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegblnych wbudowanych
Instrumentéw Pochodnych, zgodnie z pkt IV.

b) w przypadku, gdy wbudowane Instrumenty
Pochodne nie sg $cisle powigzane z wycenianym
papierem dtuznym, wowczas warto$¢
wycenianego Instrumentu Finansowego bedzie
stanowi¢ sume warto$ci dluznego papieru
wartosciowego (bez wbudowanych
Instrumentéw Pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej
oraz wartosci wbudowanych Instrumentow
Pochodnych wyznaczonych w oparciu 0 modele
wlasciwe dla poszczegdlnych Instrumentow
Pochodnych zgodnie z pkt IV. Jezeli jednak
warto§¢ godziwa wydzielonego Instrumentu
Pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie
okreslona to taki instrument wycenia si¢ wg
metody okreslonej w podpunkcie a).

3) w przypadku pozostatych sktadnikow lokat —
wedlug warto$ci godziwej spetniajgcej warunki
wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z pkt [V.

III. Szczegélne metody wyceny skladnikéw
lokat

1. Papiery wartosciowe nabyte  przy
zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu
wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia
umowy kupna, metodg skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, z
uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytutu
trwaltej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie
okaze si¢ konieczne.

2. Zobowigzania z tytulu zbycia papierow
warto§ciowych,  przy  zobowigzaniu  si¢
Subfunduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy
od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda
korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng
sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;j.

3. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat
dotychczas wycenianego w warto$ci godziwej,
do wysokos$ci skorygowanej ceny nabycia —
warto§¢  godziwa  wynikajaca z  ksiag
rachunkowych stanowi, na dzien

przeszacowania, nowo ustalong skorygowana
cene nabycia tego sktadnika i stanowi podstawe
do wyliczen skorygowanej ceny nabycia w
kolejnych Dniach Wyceny. W szczegb6lnosci w
wyze] wymieniony sposob wycenia si¢ dtuzne
papiery warto$ciowe, od dnia ostatniego ich
notowania do dnia wykupu. Pierwszym dniem
naliczenia przychodow / kosztow odsetkowych
jest dzien zmiany zasad wyceny na skorygowana
ceng nabycia, za okres od poprzedniego do
biezacego dnia wyceny.

4. Naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki
papierow warto$ciowych wycenia si¢ wedlug
zasad  przyjetych dla  tych  papierow
warto$ciowych.

5. Zobowigzania z tytulu otrzymanej pozyczki
papierow wartosciowych ustala si¢ wedtug zasad
przyjetych dla tych papieréw warto§ciowych.

6. W przypadku instrumentéw dluznych
nabytych przed dopuszczeniem do obrotu na
aktywnym rynku, do dnia pierwszego notowania
na tym rynku instrumenty te wyceniane sg w
cenie nabycia, pod warunkiem, ze przewidywany
czas od momentu ujecia ich w wycenie aktywow
do pierwszego notowania nie begdzie dtuzszy niz
2 tygodnie.

IV. Metody wyznaczania wartos$ci godziwej

1. W przypadku sktadnikow lokat Subfunduszu
nienotowanych na aktywnym rynku niebedacych
papierami dtuznymi stosuje si¢ ponizsze metody
wyznaczania warto$ci godziwe;j:

1) w przypadku akcji — ich warto$¢ ustala si¢
wedlug wartoSci godziwej wyznaczone] za
pomoca powszechnie uznanych metod estymacji:
a) ostatnio dostgpne ceny transakcyjne na
wycenianym sktadniku lokat ustalone pomig¢dzy
niezaleznymi od siebie i niepowigzanymi ze soba
stronami,

b) metody rynkowe, a w szczegdlnosci metode
porownywalnych  spotek  gieldowych oraz
metode porownywalnych transakcji,

¢) metody dochodowe, a w szczegdlnosci metode
zdyskontowanych przeptywow pieni¢znych,

d) metody ksiegowe, a w szczegdlnosci metode
skorygowanej wartosci aktywow netto.
Dopuszczalna jest takze wycena wedtug wartosci
nabycia sktadnika lokat oraz warto$ci nominalnej
sktadnika lokat.

2) w przypadku warrantow subskrypcyjnych oraz
praw poboru — ich warto§¢ wyznacza si¢ przy
uzyciu modelu, uwzgledniajacego w
szczegolnosci wartos¢ godziwa akcji, na ktore
opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢
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wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku
realizacji praw przyshugujacych warrantom lub
prawom poboru;

3) w przypadku praw do akcji — ich warto$¢
wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej
na aktywnym rynku ceny nierdznigcego si¢
istotnie sktadnika, w szczegolnosci o podobnej
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w
przypadku, gdy nie mozna wskazaé takiego
sktadnika lokat, wedlug wartosci godziwej
ustalonej zgodnie z ppkt 1;

4) w przypadku kwitow depozytowych — ich
warto§¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie
ogloszonej na rynku aktywnym uznanym za
rynek gléwny ceny papieru wartosciowego, w
zwiazku, z ktérym zostal wyemitowany kwit
depozytowy;

5) w przypadku innych papieréw wartosciowych
inkorporujacych prawa majatkowe
odpowiadajace prawom wynikajagcym z akcji —
ich warto$¢ wyznacza si¢ wedlug wartosci
godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktorych
mowa W ppkt 1)-4), w zaleznosci od
charakterystyki papieru wartosciowego;

6) w przypadku Depozytow — ich wartos¢
stanowi warto§¢ nominalna powigkszona o
odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej;

7) w przypadku jednostek uczestnictwa,
certyfikatow  inwestycyjnych 1 tytulow
uczestnictwa emitowanych przez fundusze
zagraniczne - w rozumieniu Ustawy lub
instytucje wspélnego inwestowania majace
siedzib¢ za granica — wycena w oparciu 0
ostatnio ogloszong warto$¢ aktywoéw netto na
jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny
lub tytut uczestnictwa;

8) w przypadku Instrumentéw Pochodnych —
wycena w oparciu 0 modele wyceny
powszechnie stosowane dla danego typu
instrumentéw, a w szczegdlnosci w przypadku
kontraktow terminowych, terminowych
transakcji wymiany walut, stop procentowych —
wg modelu zdyskontowanych przeptywow
pienigznych;

9) w przypadku opcji: model Blacka-Scholesa;
10) w przypadku walut nie bedacych
Depozytami — ich warto§¢ wyznacza sie po
przeliczeniu  wedlug ostatniego dostgpnego
sredniego kursu wyliczonego na Dzien Wyceny
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

2. Do czynnikéw uwzglednianych przy wyborze
jednej z metod estymacji, o ktérych mowa w pkt
1 ppkt 1 do wyceny sktadnikow lokat naleza:

1) dostepno$¢ wystarczajacych, wiarygodnych
informacji i danych wej$ciowych do wyceny,

2) charakterystyka (profil dziatalnosci) oraz
zatozenia dotyczace dzialania spotki,

3) okres, jaki uptynat od ostatniej transakcji
nabycia wycenianego skladnika lokat przez
Subfundusz,

4) okres, jaki uptynat od ostatnich transakcji,
ktérych przedmiotem byl wyceniany sktadnik
lokat, zawartych przez podmioty trzecie bedace
niezaleznymi od siebie i niepowigzanymi ze soba
stronami, o ktorych to transakcjach Subfundusz
posiada wiarygodne informacje,

5) wielko$¢ posiadanego pakietu wycenianego
sktadnika.

3. Dane wejsciowe do modeli wyceny, o ktorych
mowa w pkt 1 ppkt 1) lit. B), ppkt 2) i ppkt 8)
pochodza z aktywnego rynku.

4. Modele i metody wyceny, o ktorych mowa w
pkt 1 i 2 ustalane sa w porozumieniu z
Depozytariuszem. Modele  wyceny  beda
stosowane w sposob ciagly. Kazda ewentualna
zmiana wyceny bedzie prezentowana, w
przypadku gdy zostala wprowadzona w
pierwszym polroczu roku obrotowego, kolejno w
poOtrocznym oraz rocznym jednostkowym
sprawozdaniu  finansowym  Subfunduszu i
potaczonym sprawozdaniu finansowym
Funduszu, natomiast w przypadku, gdy zmiany
zostaty wprowadzone w drugim poéiroczu roku

obrotowego, kolejno  w  rocznym  oraz
potrocznym  jednostkowym sprawozdaniu
finansowym  Subfunduszu i  potaczonym

sprawozdaniu finansowym Funduszu.

V. Wycena skladnikow lokat
denominowanych w walutach obcych

1. Aktywa oraz zobowigzania denominowane w
walutach obcych wycenia si¢ lub ustala w
walucie, w ktorej sa notowane na aktywnym
rynku, a w przypadku, gdy nie sa notowane na
aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sa
denominowane.

2. Aktywa oraz zobowigzania, o ktorych mowa
w pkt 1 wykazuje sie w walucie, w ktorej
wyceniane sg aktywa i ustalane zobowigzania
Subfunduszu, po przeliczeniu wedtug ostatniego
dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

3. Warto$¢ aktywow  notowanych lub
denominowanych w walutach, dla ktoérych
Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu,
okresla si¢ w relacji do euro.
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Zmiany w stosowanych przez Subfundusz
zasadach wyceny beda publikowane
w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu przez
dwa kolejne lata.

Wartosci szacunkowe

Sporzadzanie sprawozdania finansowego
wymaga od kierownictwa dokonania
subiektywnych ocen, estymacji i przyjecia
zalozen wptywajacych na stosowane zasady
rachunkowosci oraz na prezentowane warto$ci
aktywow 1 pasywow oraz kwoty przychodow
i kosztow. Szacunki dokonywane sa w oparciu
0 dostepne dane historyczne, dane mozliwe
do zaobserwowania na rynku oraz szereg innych
czynnikéw uwazanych za wilasciwe w danych
okolicznosciach.  Stanowig one podstawe
do oszacowania  wartos$ci poszczegblnych
sktadnikow lokat, ktérych nie da si¢ okresli¢
W jednoznaczny sposob na podstawie ceny
pochodzacej z aktywnego rynku.

Szacunki i zatozenia stanowiagce ich podstawe
podlegaja okresowym przegladom. Korekty
w szacunkach sa rozpoznawane w okresie,
W ktorym dokonano zmiany szacunku, jezeli
korekta dotyczy tylko tego okresu lub w okresie,
w ktorym dokonano zmiany 1 okresach
przysztych, je§li korekta wplywa zaréwno
na biezacy, jak i przyszte okresy.

Na kazdy dzien wyceny kierownictwo ocenia,
czy zaistnialy obiektywne dowody utraty
warto$ci sktadnika  lokat =~ wycenianego
w skorygowanej cenie nabycia, 0Szacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej. W przypadku ich zaistnienia
dokonuje sie odpisu aktualizujgcego
w wysoko$ci  roéznicy pomiedzy  wartosciag
bilansowa, a oszacowang wartosciag biezaca
przysztych przeptywow pienieznych
oczekiwanych w okresie do zapadalnosci
lub wymagalnosci, wynikajacych z danego
sktadnika lokat.

Wyznaczenie obiektywnych dowodow utraty
warto$ci sktadnika lokat oraz wyliczenie biezace;j
warto$ci oczekiwanych przysztych przeptywow
pienigznych ~ wymaga  dokonania  przez
kierownictwo szacunkéw opartych na okresleniu
réznych mozliwych scenariuszy zwigzanych

z oczekiwanymi przysztymi przeptywami
pieni¢znymi, jak rowniez ocenie
prawdopodobienstwa ich wystapienia.

Metodologia i zalozenia wykorzystywane
przy ustalaniu ~ poziomu  utraty = wartosci
sg regularnie przegladane i uaktualniane w razie
potrzeby.

Szacunki dokonane na dzien bilansowy
uwzgledniajg parametry z tego dnia i poziom
ryzyka na ten dzien. Biorgc pod uwage
zmienno$¢ otoczenia gospodarczego istnieje
niepewno$¢ w zakresie dokonanych szacunkow.

Zdaniem kierownictwa warto$ci bilansowe
wszystkich istotnych sktadnikow aktywow na
dzien 31 grudnia 2018 roku sa mozliwe
do odzyskania.

Wprowadzone zmiany ujmowania i metod
wyceny sktadnikow lokat

W dniach 4 stycznia 2018 r. oraz 1 lipca 2018 r.
zostalty  wprowadzone doprecyzowania w
Zasadach rachunkowosci Funduszu w zakresie
wyceny lokat notowanych i nienotowanych na
aktywnym rynku.

Nota nr 2 — NaleznoSci

31-12-2018 31-12-2017
(wWtys. zt)  (Wtys. zb)

Z tyt. odsetek 43 36

Nota nr 3 — Zobowiazania

31-12-2018 31-12-2017

(wtys.zt)  (wtys. zl)

Z tyt. nabytych 0 0
papierow wart.
Z tyt. rezerw, w tym: 10 8

- rezerwa‘za 5 3
zarzadzanie
Pozostate 5 24
Razem 15 32

Nota nr 4 — Srodki pieniezne

i ich ekwiwalenty

W okresie sprawozdawczym wszystkie s$rodki
pieniezne lokowane byly na rachunkach
bankowych w Pekao S.A.
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Na dzien bilansowy Subfundusz posiadat
depozyty bankowe, ktore stanowig skladnik
lokat. Depozyty zostaly zaprezentowane w tabeli
uzupetniajacej Depozyty.

Sredni poziom $rodkéw pienigznych i depozytow
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych
zobowigzan Subfunduszu A4 okresie
sprawozdawczym od 1 stycznia 2018 roku do 31
grudnia 2018 roku wynosit 760 tys. zt.

Sredni poziom $rodkéw pienigznych i depozytow
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych
zobowigzan Subfunduszu W okresie
sprawozdawczym od 1 stycznia 2017 roku do 31
grudnia 2017 roku wynosit 665 tys. zt.

Nota nr 5 — Ryzyka

Ryzyko stopy procentowej

Dhuzne papiery  warto§ciowe o  stalym
oprocentowaniu, szczegolnie dlugoterminowe,
narazone s3 na ryzyko zmiany @ stop
procentowych, co moze spowodowac zmiany ich
cen, a tym samym wartosci jednostek
uczestnictwa Subfunduszu.

Ryzyko zmiany stop procentowych dotyczy
zmiany wartosci godziwej dluznych papieréw
warto§ciowych zerokuponowych i
statlokuponowych oraz zmiany przeptywow
pienigznych w przypadku dtuznych papierow
zmiennokuponowych.

31-12-2018
(w tys. zb)

31-12-2017
(w tys. zb)

Wartos¢ w tys. Warto$¢ w tys.
zt / udziat % w  zl / udziat % w

aktywach aktywach
ogbtem ogotem
Aktywa obcigzone
ryzykiem warto$ci
godziwej 127/ 17/
wynikajacym ze 0 .
zmiany stopy 1,64% 0,26%
procentowej

31-12-2018
(w tys. zb)

31-12-2017
(W tys. zt)

Wartos¢ w tys. Warto$¢ w tys.
zt /udziat % w  zt / udziat % w

aktywach aktywach
ogotem ogodtem
Aktywa obcigzone
ryzykiem
przeptywow $rodkow 6 701/ 6 339/
pieni¢znych
wynikajacym ze 86,61% 96,60%
zmiany stopy
procentowej
Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe, na ktore narazony jest
Subfundusz dotyczy ekspozycji wobec bankow,
w ktorych zdeponowane sa $rodki pieniezne
Subfunduszu, kontrahentéw, wobec ktorych
Subfundusz posiada naleznosci oraz emitentow
dtuznych papieréw warto§ciowych nabywanych
przez Subfundusz.

Subfundusz minimalizuje ryzyko kredytowe
ekspozycji wobec bankow lokujac  $rodki
pieniezne i depozyty jedynie w renomowanych
bankach 0 najwickszym poziomie
wiarygodnosci.

Ryzyko kredytowe zwigzane =z dluznymi
papierami  warto$ciowymi jest rozne dla
poszczegbdlnych emitentow 1 zwigzane jest ze
zdolno$cig do terminowej realizacji zobowigzan
opisanych w warunkach emisji. Ryzyka te rdznia
sie pomigdzy soba w zaleznoSci od zdolnosci
realizacji przez poszczegolnych emitentow sptaty
kapitatu iodsetek w zwiazku z zaciagnietymi
zobowigzaniami. Ocena pozycji rynkowej,
finansowej 1 majatkowe] emitenta moze
wywiera¢ wplyw na ksztaltowanie si¢ ceny dtugu
emitenta, stanowigcych  skladnik  portfela
inwestycyjnego Subfunduszu a tym samym
oddzialywa¢ na wartos¢ jednostek uczestnictwa
Subfunduszu.

Jakiekolwiek opoznienie lub nieprawidtowosci
W realizacji ww. zobowigzan przez emitenta
moze mie¢ wptyw na wycene¢ dtuznych papierow
wartosciowych oraz w konsekwencji 0znaczac
poniesienie strat przez Subfundusz, a tym samym
mie¢ wplyw na warto$¢ jednostki uczestnictwa
Subfunduszu.
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Dziatalno$¢ Subfunduszu zwigzana jest rowniez
zistnieniem  ryzyka  kredytowego  stron,
z ktorymi zawierane sa transakcje dotyczace
papierd6w  wartosciowych.  Przykladowo  przy
transakcjach odkupu (repurchase agreement)
oraz transakcjach typu SWAP w przypadku
utraty plynnosci lub niewyptacalnosci drugiej
strony transakcji Subfundusz moze otrzymac
ptatno$¢ =z opdznieniem lub nie otrzymac
jej w ogole, co moze mie¢ wplyw na pltynnosé
aktywow Subfunduszu, a nawet poniesienie strat
przez Subfundusz.

Zarzadzajacy portfelem inwestycyjnym
Subfunduszu zawieraja w umowach
postanowienia majace na celu ograniczenie lub
wylaczenie przedmiotowych ryzyk w zwigzku z
realizacja poszczegodlnych transakcji. Czynno$ci
powyzsze moga jednakze czasami okazac
si¢ niewystarczajace, w szczegolnosci w zakresie
zastosowania dostatecznych zabezpieczen.

Uwaza sig, iz ryzyko kredytowe w przypadku
papierow dluznych emitowanych przez Skarb
Panstwa jest mniejsze niz ryzyko kredytowe
papieréow dtuznych korporacyjnych.

W dziatalnosci Subfunduszu na ryzyko narazone
sa rowniez nalezno$ci Subfunduszu od innych
podmiotow. Wynika ono z ryzyka braku
wywigzania si¢ przez dtuznika z platnosci lub
dokonania ptatnosci naleznych Subfunduszowi z
Opoznieniem.

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne
obcigzenie ryzykiem kredytowym = zostaly
zaprezentowane, jako wartosci  bilansowe
poszczegdlnych kategorii aktywow.

31-12-2018
(W tys. zt)

31-12-2017
(w tys. zb)

Warto$¢ w tys. Warto$¢ w tys.
zt / udziat %  zt/udziat %

w aktywach  w aktywach
ogotem ogolem
Srodki pienigzne i ich 625/ o/
ekwiwalenty 8,08% 0,00%
Sktadniki lokat o
charakterze dluznym 6 828/ 6 356/
notowane na 88,25% 96,86%

aktywnym rynku,
w tym:

31-12-2017
(W tys. zt)

31-12-2018
(w tys. zb)

Wartos¢ w tys. Warto$¢ w tys.
zt /udziat %  zt/udziat %
w aktywach  w aktywach

ogobtem ogotem

- Dhuzne instrumenty
flnapsowe emitowane 6 009/ 6 356/
badz gwarantowane

przez Skarb Panstwa 71.67% 96,86%

lub NBP

Sktadniki lokat o

charakterze dluznym 241/ 170/

nienotowane na

aktywnym rynku, 3.11% 2,59%

w tym:

- Pozostate sktadniki 241/ 170/

lokat o charakterze

dhuznym 3,11% 2,59%

Naleznosci 43/ 36/
0,56% 0,55%

Razem aktywa

Subfunduszu 7737/ 6 562/

obcigzone ryzykiem 100,00 % 100,00 %

kredytowym

Ryzyko walutowe

Wartos¢ jednostki uczestnictwa jest wyrazona W
zlotych, jednakze Subfundusz moze nabywac
waluty obce oraz inwestowaé w aktywa
denominowane w walutach obcych, zatem moga
na warto$¢ jednostki oddzialywa¢ zar6wno
pozytywnie, jak i negatywnie zmiany kurséw
walutowych jak i zmiany prawa dewizowego.
Zmiany kurséow walutowych moga wiec
wpltywa¢ na warto§¢ jednostki uczestnictwa
jak rowniez mogg wptywaé na warto$¢ dywidend
i odsetek uzyskiwanych przez Subfundusz.
Ryzyko nabywania walut obcych oraz ryzyko
inwestowania w  aktywa  denominowane
w walutach obcych bedzie minimalizowane
przez strategie zawierania transakcji
zabezpieczajacych. Niemniej istnieje
prawdopodobienstwo niepelnego dopasowania
instrumentow  zabezpieczajacych, co moze
spowodowa¢ wplyw wahan kurséw walut na
jednostke uczestnictwa Subfunduszu.

Strategia ta moze takze znaczaco ograniczac
stope zwrotu ze skladnikow lokat wyrazong w
walucie obcej, jezeli waluta, w ktorej
denominowane sg aktywa umacnia si¢ wzgledem
zlotego.
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Transakcje zabezpieczajace, majace na celu
redukcje ryzyka walutowego, moga wywotac
inne rodzaje ryzyk, takie jak ryzyko
niewyptacalno$ci partnera transakcji, ktore
zostalo opisane przy omawianiu ryzyka
kredytowego, a takze wyceny instrumentu
zabezpieczajacego (np. ,,cross-currency hedge”
tj. walutowe transakcje wymiany ptatnosci).

Struktura walutowa aktywow 1 zobowigzan
zostata przedstawiona w nocie nr 9.

Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci jest definiowane, jako ryzyko,
iz Subfundusz nie bedzie w stanie wygenerowac
dostatecznych srodkow pienigznych niezbednych
do wykonania swoich zobowigzan w terminach
ich wymagalnosci lub tez zbycie aktywow
nastgpi na warunkach istotnie niekorzystnych
dla Subfunduszu.

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa
Subfunduszu mogg by¢ odkupywane codziennie,
polityka ~ Funduszu jest utrzymywanie
odpowiedniego poziomu S$rodkoéw pienieznych
oraz codzienne monitorowanie  plynnosci.
Zgodnie z polityka Funduszu, kierownictwo
Towarzystwa  okre§la  limity
oraz dokonuje okresowej ich analizy.

ptynnosci

Subfundusz inwestuje w sktadniki lokat o duzej
ptynnosci  oraz  skladniki  lokat,  ktore
nie sa przedmiotem obrotu na  aktywnych
rynkach 1 ktore charakteryzuja si¢ niska
ptynnoscia. Istnieje ryzyko, iz Subfundusz moze
nie by¢ w stanie zby¢ w krotkim terminie
sktadnikow lokat, dla ktorych nie istnieje
aktywny rynek, w wartosci odpowiadajacej
ich oszacowanej warto$ci godziwej, jak tez moze
nie by¢ w stanie podja¢ odpowiednich dziatan
W odpowiedzi na zaistniate okolicznos$ci takie,
jak  na przyktad podwyzszenie ryzyka
kredytowego emitenta.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie
zawieszal zbywania jednostek uczestnictwa.

Nota nr 6 — Instrumenty pochodne

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2018
roku do 31 grudnia 2018 roku Subfundusz
nie inwestowat w instrumenty pochodne.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2017
roku do 31 grudnia 2017 roku Subfundusz
nie inwestowat w instrumenty pochodne.

Nota nr 7 - Transakcje przy zobowigzaniu
sie¢ Subfunduszu lub drugiej strony do
odkupu

Na dzien 31 grudnia 2018 roku Subfundusz nie
posiadal transakcji zobowigzujacej drugg strone
do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku Subfundusz nie
posiadat transakcji zobowigzujacej druga strong
do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku Subfundusz nie
posiadal  nalezno$ci/zobowigzan z  tytulu
papierow  wartos§ciowych  pozyczonych od
Subfunduszu/przez Subfundusz.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku Subfundusz nie
posiadat  naleznos$ci/zobowigzan z  tytulu
papieréw  wartoSciowych  pozyczonych od
Subfunduszu/przez Subfundusz.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku Subfundusz nie
posiadal transakcji przy zobowigzaniu si¢
Subfunduszu do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku Subfundusz nie
posiadat transakcji przy zobowigzaniu si¢
Subfunduszu do odkupu.

Nota nr 8 - Kredyty i pozyczki

W  okresie  sprawozdawczym tj.  od
1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku
Subfundusz nie zaciagat, nie wykorzystat ani nie
udzielat kredytow i pozyczek pieni¢znych w
kwocie stanowigcej, na dzien ich wykorzystania
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badz udzielenia wigcej niz 1% wartosci aktywow
Subfunduszu.

W ubiegtym okresie sprawozdawczym tj. od 01
stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku
Subfundusz nie zaciagat, nie wykorzystat ani nie
udzielal kredytow i pozyczek pienigznych w
kwocie stanowigcej, na dzien ich wykorzystania
badz udzielenia wigcej niz 1% wartosci aktywow
Subfunduszu.

Nota nr 9 — Waluty i réznice kursowe

Na dzien 31 grudnia 2018 roku w pozycjach
bilansu Subfunduszu znajdowaly si¢ wylacznie
sktadniki lokat denominowane w ztotych.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku w pozycjach
bilansu Subfunduszu znajdowaly si¢ wylacznie
sktadniki lokat denominowane w ztotych.

Nota nr 10 — Dochody i ich dystrybucja

Dochody osiagnigte przez Subfundusz w wyniku
dokonanych inwestycji, wlaczajac w to
dywidendy i odsetki, powickszajga wartosé
aktywow Subfunduszu jak rowniez odpowiednio
zwiekszaja warto$¢  jednostek uczestnictwa
Subfunduszu.

Statut Subfunduszu nie przewiduje wyptacania
dochodéw  Subfunduszu  Uczestnikom  bez
wykupu jednostek uczestnictwa.

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

od 01-01-2018
do 31-12-2018
(W tys. zb)

od 01-01-2017
do 31-12-2017
(w tys. z1)

Obligacje 61 31

w tym :

2 tytuly 0 0

roznic

kursowych

Catos¢ zrealizowanego zysku/straty zostata

uzyskana na  papierach
notowanych na aktywnym rynku.

wartosciowych

Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty)
z wyceny lokat

od 01-01-2018
do 31-12-2018

od 01-01-2017
do 31-12-2017

(w tys. z1) (w tys. zt)
Obligacje 11 120
wtym:
2 tytulu 0 0
roznic
kursowych

Catos¢ niezrealizowanego zysku/straty zostata
uzyskana na  papierach  wartoSciowych
notowanych na aktywnym rynku.

Nota nr 11 - Koszty Subfunduszu

Towarzystwo otrzymuje ze srodkow
Subfunduszu wynagrodzenie state z tytulu
zarzadzania Subfunduszem i reprezentowania go
wobec 0sob trzecich. Wynagrodzenie
Towarzystwa z tytulu zarzadzania
Subfunduszem, stanowigce koszt limitowany
Subfunduszu, nie moze by¢ wieksze niz 0,75% w
skali roku od $redniej wartosci aktywow netto
Subfunduszu.

W okresie  sprawozdawczym  Towarzystwo
naliczalo optate za zarzadzanie w wysoko$ci

0,75% $redniej wartoSci aktywoéw  netto
Subfunduszu.
Optata za zarzadzanie W okresie

sprawozdawczym wyniosta:
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Oplata za zarzgqdzanie

od 01-01-2018  od 01-01-2017
do 31-12-2018  do 31-12-2017
(w tys. zl) (w tys. z1)

70 7

Nota nr 12 - Dane porownawcze
0 jednostkach uczestnictwa

Wartos¢ aktywow netto

31-12-2018 31-12-2017 31-12-2016
(wtys. z) (wtys.zl) (wtys.zh)

WAN 7722 6530 6827

Wartos¢  aktywow  netto  na  jednostke
uczestnictwa

Kat.  31-12-2018 31-12-2017 31-12-2016
JU

A 109,84 108,28 105,26

Poznan, dnia 23 kwietnia 2019 roku
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INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczqcych zdarzeniach,
dotyczgcych lat wubieglych, ujetych w
sprawozdaniu finansowym za biezgcy okres
sprawozdawczy.

Nie wystapity zdarzenia dotyczace lat ubiegtych,
ujete w sprawozdaniu finansowym za biezacy
okres.

2. Informacje o znaczgcych zdarzeniach,
jakie nastgpily po dniu bilansowym,
a nieuwzglednionych w sprawozdaniu
finansowym.

Po dniu bilansowym nie wystapily istotne
zdarzenia, ktoére nie zostalyby ujete w
sprawozdaniu finansowym.

3. Dokonane korekty bitedow podstawowych,
ich  przyczyny, tytuty  oraz  wplyw
wywotlanych tym skutkow finansowych na
sytuacje majgtkowq i finansowgq, plynnosé
oraz wynik zoperacji i rentownos¢
Subfunduszu (w zi).

W  okresie sprawozdawczym nie wystapity
korekty btedow podstawowych. Nie wystapity
rowniez przypadki btednych wycen.

W  okresie sprawozdawczym nie wystapity
przypadki zawieszenia zbywania lub
odkupywania  jednostek  uczestnictwa lub
zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktywow
netto na jednostke uczestnictwa.

4. Zestawienie roznic pomiedzy danymi
ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym
i W porownywalnych danych finansowych a
uprzednio sporzqgdzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

Nie wystgpilty r6znice pomigdzy danymi
ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym
i W porownywalnych danych finansowych a
uprzednio sporzadzonymi 1 opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

5. Inne
sprawozdaniu finansowym, ktore mogtyby w

informacje niz wskazane w
istotny sposob wplyngé na ocene sytuacji
majqtkowej, finansowej, wyniku z operacji
Subfunduszu i ich zmian

W  okresie sprawozdawczym nie wystgpity
zdarzenia  niewskazane w  sprawozdaniu
finansowym, ktoére moglyby w istotny sposob
wplyng¢ na oceng sytuacji majatkowe;,
finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich
zmian.

6.Pozostate informacje

Towarzystwo oblicza catkowita ekspozycje
Subfunduszu Rozporzadzeniem
Ministra Rozwoju i1 Finansow z dnia 20 lipca

zgodnie z

2017 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkow
prowadzenia dziatalnoSci przez towarzystwa
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2017 r., poz.
1444). Catkowita ekspozycja Subfunduszu
obliczana jest zgodnie z metoda zaangazowania
W rozumieniu ww. rozporzadzenia.

Poznan, dnia 23 kwietnia 2019 roku
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Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

Karolina Krupa-Rybczynska
Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy
Moventum Sp. z 0.0.

Podpisy oséb reprezentujacych Fundusz:

Tomasz Salus Krzysztof Jeske
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
Caspar TFI S.A. Caspar TFI S.A.

Podpisy osob odpowiedzialnych za prowadzenie ksiag rachunkowych:

Pawel Opalinski
Czlonek Zarzqdu
Moventum Sp. z 0.0.

Poznan, dnia 23 kwietnia 2019 roku
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SPRAWOZDANIE
ZA OKRES

OD 1 STYCZNIA 2018
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Subfundusz Caspar Globalny

Roczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku

ZESTAWIENIE LOKAT

Tabela gtéwna
Sktadniki lokat

(w tysiacach ztotych z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogdétem podanego w %)

31-12-2018 31-12-2017
Sktadniki lokat Wartosé wediug Wartos¢ wedtug Procentowy udziat Wartosé wedtug Wartos¢ wediug Procentowy udziat
ceny nabycia wyceny na w aktywach ogétem ceny nabycia wyceny na w aktywach ogétem
dzien bilansowy dzien bilansowy

Akcie 7.728 7.004 67.66 1.934 2,019 29.40
Warrantv subskrvbcvine 0 0 0.00 0 0 0.00
Prawa do akcii 0 0 0.00 0 0 0.00
Prawa poboru 0 0 0.00 0 0 0.00
Kwitv depozvtowe 764 752 7.26 127 190 2.76
Listv 0 0 0.00 0 0 0.00
Dluzne papiery wartosciowe 1.803 1.808 17.47 282 292 4.25
Instr 0 0 0.00 0 0 0.00

ki uczestnictwa 0 0 0.00 800 804 11.70
Certvfikatv inwestvcvine 0 0 0.00 0 0 0.00
Tytuly uczestnictwa
emitowane przez instytucje
wspélnego inwestowania
majace siedzibe za granica 0 0 0.00 2732 2925 42.59
Wier $ 0 0 0.00 0 0 0.00
Weksle 0 0 0.00 0 0 0.00
Depozvtv 635 635 6.13 416 416 6.06
Inne 0 0 0.00 0 0 0.00
Suma 10,930 10,199 98.52 6,291 6.646 96.76

Zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z tabelami uzupetniajacymi i dodatkowymi oraz notami objasniajacymi i informacjami dodatkowymi, ktére stanowig integralng czes$¢ sprawozdania finansowego.

Przygotowat: Moventum Sp. z 0.0.
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ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela uzupetniajaca

(w tysiacach zlotych z wyjatkiem procentowego udzialu w aktywach ogélem podanego

W % oraz liczby papieréw wartosciowych w sztukach)

Kraj Wartosé vx:':":f; Procentowy

Akcje Rodzaj rynku Nazwa Liczba |siedziby wediug wyceny na udziat w
rvnky emitenta ceny. dzien aktywach

nabycia pilansowy ogétem
Razem akcie: 61,727 7.728 7.004 67.66
Aktvwny rvnek - rvnek 61.727 7.728 7.004 67.66
ACADIA PHARMACEUTICALS INC L o ey Nasdaq 400 | stany Zjednoczone 2 24 0.23
ACCELERON PHARMA US00434H1086 oy Nasdag 15 | Stany Zjednoczone 22 19 0.18
ADOBE SYSTEMS INC US00724F1012 B Nsdag 140 | stany Ziednoczone 127 119 115
AEGEAN AIRLINES [ Athens Stock Exchange 3200 Grecja 124 102 0.99
AIMMUNE THERAPEUTICS INC US00900T1079 Amy’:'e‘gyuﬁ"::n;MEk Nesdag 450 Stany Zjednoczone 47 41 0.40
ALBANY INTL CORP US0123481089 AK‘WY':;“'I(V)"V:‘";’V"E“ New York Stock Exchange 535 Stany Zjednoczone 122 126 1.22
ALPHABET INC CL. G AK‘WY':;“%"V:‘";W"EK Nasdag 72 Stany Zjednoczone 263 280 271
ALTERYX NG AK‘WY':;“';(V)"V:‘";W"EK New York Stock Exchange 515 Stany Ziednoczone 108 115 111
ADVANCED MICRO DEVICES INC L szgyﬁ"::..}wm Nasdeg 1030 | stany Zjednoczone 69 72 0.70
AMAZON L AK‘WY':;“';(V)"V:‘";W"EK Nasdag 17 Stany Ziednoczone 64 9% 0.93
ANSYS Ak""’:’g‘gyuﬁ"::"'yry"ek Nasdag 140 Stany Zjednoczone 68 75 0.72
APELLIS PHARMACEUTICALS INC UsoaTsauioso | resomeny Nasdg 40 | stany Ziednoczone 27 20 0.19
ASHTEAD Ak‘wr";gyuﬁ"::"'yry"ek London Stock Exchange 1180 Wielka Brytania 113 93 0.90
ASML NV NLO01027321 Ak""’:’g‘zﬁ"::ﬂ;w"ek Euronext Amsterdam 8 Holandia 56 50 0.48
Ak""’:’g‘zﬁ"::ﬂ;w"ek London Stock Exchange 210 Wielk Brytania 63 59 0.57
BAE SYST Ak""’:’g‘zﬁ"::ﬂ;w"ek London Stock Exchange 5430 Wielka Brytania 154 119 115
BALL CORP L Ak""’:’g‘zﬁ"::ﬂ;w"ek New York Stock Exchange 410 Stany Ziednoczone 78 71 0.69
BOEING COMPANY L Ak""’:’g‘zﬁ"::ﬂ;w"ek New York Stock Exchange 40 Stany Zjednoczone 47 29 0.47
CYMABAY THERAPEUTICS INC US23257D1037 Ak‘wy"!uyuﬁ"ulk..;'y"k Nasdag e80 Stany Zjednoczone 31 20 0.19
CERUS CORP US1570851014 Ak‘wy"!uyuﬁ"ulk..;'y"k Nasdaq 80 Stany Zjednoszone 21 15 0.15
JPMORGAN CHASE & CO US46625H1005 Ak‘wy"!uyuﬁ"ulk..;'y"k New York Stock Exchange 240 Stany Zjednoszone 95 88 0.85
CORBION N.V. NL0010563389 Ak\wgzu%nv:l:" rynek Euronext Amsterdam 50 Holandia 52 a8 0.46
CRISPR THERAPEUTICS CH334081137 Ak‘wy"!uyuﬁ"ulk..;'y"k Nasdag 200 Sewajcaria 40 21 0.20
DBV TECHNOLOGIES SA FRO010417345 Ak‘wy"!uyuﬁ"ulk..;'y"k Paris Stock Exchange 100 Francia 12 5 0.05
DELIVERY Ak‘w:'g'zuﬁ"v:(";'y"ek Frankfurt Stock Exchange - Xetra 380 Niemey 62 53 0.51
EDITAS MEDICINE L Ak‘wy"!uyuﬁ"ulk.&wk Nasdag 200 Stany Ziednoczone 20 7 0.16
ELECTRON L Ak‘w:'g'zuﬁ"v:(";ry“k Nasdag 405 Stany Ziednoczone 183 120 1.16
ONE LTD Ak‘w:'g'zuﬁ"v:(";ry"ek London Stock Exchange 3,000 Kanada 46 51 0.49
ERYTECH PHARMA FR0011471135 Ak‘wy"!uyuﬁ"ulk..;'y"k Paris Stock Exchange c00 Francia 63 16 0.16
FORMYCON AKTIEN DEOOOAIEWVYS S Frankdurt Stock Exchange - Xetra “s Niemcy 52 46 0.44
HEIDELBERGER DRU AG DEOOO73L4 Koy ek ek Frankfurt Stock Exchange - Xetra 4500 Niemcy 54 31 0.30
HEXAGON Ak‘w:'g'zuﬁ"v:(";ry"ek Nasdaq Stockholm 430 Sawecia 83 74 0.71
ILLUMINA INC US4523271090 Ak‘wy"!uyuﬁ"ulk..;'y"k Nasdag 105 Stany Zjednoczone 133 119 1.15
INTERXION HOLDING NL0009693779 Ak‘wy"!uyuﬁ"ulk..;'y"k New York Stock Exchange 1100 Holandia 259 224 2.16
LEONARDO SPA Ak‘w:'g'zuﬁ"v:(";ry"ek Htalian Stock Exchange 2,300 Wiochy 95 76 0.73
LOCKHEED L Ak‘w:'g'zuﬁ"v:(";ry"ek New York Stock Exchange 128 Stany Ziednoczone 156 126 1.22
LONZA . Ak‘wv';':u%"ﬁ";ry"w Six Swiss Exchange 220 Sawajcaria 232 214 2.07
MEDIDATA SOLUTIONS US58471A1051 Ak‘wv”s‘:urlyn"v:(n;/ry"w Nasdag 2% Stany Zjednoczone 81 74 0.71
MERCK ALy ek - nek Frankfurt Stock Exchange - Xetra 410 Niemcy 157 159 1.54
MERCK & CO INC US58933Y1055 Ak‘wv';':u%"ﬁ";ry"w New York Stock Exchange 395 Stany Ziednoczone 108 113 1.09
MONGODB INC US60937P1066 g Nasdag 210 Stany Zjednoczone 54 66 0.64
NEXON CO. LTD JP3758190007 g Tokyo Stock Exchange 1200 Japonia 55 58 0.56
NINTENDO CO LTD JP3756600007 Ak‘wv”e‘:url‘é"u:(n;rym Tokyo Stock Exchange 00 Jeponia 142 100 0.97
NOKIA FI0009000681 g Nasdaq OMX 4600 Finlandia 86 99 0.96
NORTHROP GRUMMAN L Ak‘wv';':u%"ﬁ";ry"e" New York Stock Exchange 0 Stany Ziednoczone 81 64 0.62
NOVOCURE JE00BYSS#x48 i Nestaq 20| Wik eryania 26 40 039
INTELLIA THERAPEUTICS L Ak‘wv';':u%"ﬁ";ry"w Nasdaq 270 Stany Zjednoczone 25 14 0.14
NVIDIA. . Ak‘wv';':u%"ﬁ";ry"w Nasdaq 380 Stany Zjednoczone 231 191 1.85
PAYPAL HOLDINGS INC US70450Y1038 Ak‘wv”s‘:urlyn"v:(n;/ry"w Nasdag 640 Stany Zjednoczone 199 202 1.95
PARAMETRIC TECH ING L Ak‘w'/g:url\gni“;rynek Nasdaq 500 Stany Ziednoczone 149 156 1.51
RAYTHEON UST551115071 Ak‘wv';':u%"ﬁ";ry"e" New York Stock Exchange 80 Stany Ziednoczone 56 46 0.44
RIB SOFTWARE AKTIE ALty ek - nek Frankfurt Stock Exchange - Xetra 2630 Niemcy 203 134 1.29
ROHM JP3952800008 Ak‘wv';':u%"ﬁ";ry"w Tokyo Stock Exchange 600 Japonia 190 144 139
S UND T ATOO00AGEOWS Aoy ek - nek Frankfurt Stock Exchange - Xetra 2710 Austria 224 188 1.82
SAAB SE000011236: Ak‘y“"'e':u'lf'vz‘";"’"e" Nasdaq Stockholm 930 Sawecia 132 120 1.16
SAF pLtyiny ek ek Paris Stock Exchange 700 Francia 303 317 3.06
SALESFORCE.COM US794661.3024 et New York Stock Exchange 90 Stany Zjednoczone 78 98 0.95
SAPAG  DEOO07164600 ALtyiny ek ek Frankfurt Stock Exchange - Xetra 325 Niemcy 121 122 1.18
SERVICENOW INC US8176201021 ALtyiny ek ek New York Stock Exchange 200 Stany Ziednoczone 136 134 1.29
soL pLtyiny ek - ek Frankfurt Stock Exchange - Xetra 700 Niemey 2 18 0.17
SANGAMO THERAPEUTICS USB006771062 A i Nasdag 665 Stany Zjednoczone 40 29 0.28
SIEMENS AG ALtyiny ek ek Frankfurt Stock Exchange - Xetra 170 Niemey 85 71 0.69
S88C USTB46711007 Ak‘y“"'e':u'lf'vz‘";"’"e" Nasdag 1155 | Stany Zjednoczone 211 196 1.89
STMICRO NL0000226: Ak‘y“"'e':u'lf'vz‘";"’"e" Htalian Stock Exchange 1390 Sawajcaria 82 73 0.71
TER US USB807701026 Ak‘y“"'e':u'lf'vz‘";"’"e" Nasdag 1420 | Stany Zjednoczone 189 168 1.62
THALES SA Ff ALtyiny ek ek Paris Stock Exchange 165 Francia 79 72 0.70
TREND MICRO JP3637300009 i Tokyo Stock Exchange 600 Japonia 122 122 118
UBISOFT ENTERTAIMENT FRO000054470 et Paris Stock Exchange 265 Francia 9 80 077
UBS GROUP AG Ak‘y“"'e':u'lf'vz‘";"’"e" Six Swiss Exchange 2015 Sawajcaria 108 94 0.91
UMICORE SA Ak‘y“"'e':u'lf'vz‘";"’"e" Euronext Brussels 500 Belgia 91 75 0.72
UNIQURE NL0010696654 Ak‘w,";zﬂ"ﬁ..;w"e" Nasdag 270 Holandia 35 29 0.28
VESTAS Ak‘y“r"e':“'l‘(’)"v:‘";"’"e" Nasdag Copenhagen 470 Dania 116 133 1.28
WIZZ AIR HOLDINGS PLC 4590 Ak“”r’::“?{)"“z‘"'v"’"e" London Stock Exchange 570 Sawajcaria 82 77 0.74
ZALANDO AKTIE DEOQOZALIL1L ALty ynek - ek Frankfurt Stock Exchange - Xetra 1280 Niemey 166 124 1.20
ZYMEWORKS INC Ak“”r’::“?{)"“z‘"'v"’"e" New York Stock Exchange 1,600 Kanada 77 88 0.85
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Subfundusz Caspar Globalny

Roczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku

ZESTAWIENIE LOKAT

Tabela uzupetniajaca
Kwity depozytowe

w tysigcach ztotych z wyjatkiem procentowego udziatlu w aktywach ogotem w % oraz liczby papieréw wartosciowych w sztukach
ysig VS pAL) p 2 yw 4 Y pap y

rynek regulowany

Warto$é Warto$é
Nazwa Kraj wedlu wedlug Procentowy
Akcje Rodzaj rynku Liczba siedziby g wyceny na udzial w
rynku - ceny e .
emitenta . dzien aktywach ogéltem
nabycia .
bilansowy
8,074 764 752 7.26
Aktywny rynek - .
AMARIN CORP US0231112063 rynek regulowany Nasdag 1,435 Irlandia 31 73 0.70
Aktywny rynek - .
BEIGENE LTD US07725L1026 rynek regulowany Nasdaq 600 Chiny 280 316 3.05
Aktywny rynek - .
FANUC CORP US3073051027 rynek regulowany Frankfurt Stock Exchange 850 Japonia 70 47 0.45
Aktywny rynek - .
NIDEC CORPORATION US6540901096 rynek requlowany Frankfurt Stock Exchange 500 Japonia 59 53 0.51
SAMSUNG ELECTRONICS US7960508882 Aktywny rynek - London Stock Exchange 29 Korea Poludniowa 122 95 0.92
rynek regulowany
Aktywny rynek - .
SUMITOMO MITSUI US86562M2098 rynek regulowany New York Stock Exchange 4,000 Japonia 126 98 0.95
Aktywny rynek - .
SOFTBANK GROUP US83404D1090 rynek regulowany Frankfurt Stock Exchange 310 Japonia 45 39 0.38
ZAI LAB LTD US98887Q1040 Aktywny rynek - Nasdag 350 Chiny 31 31 0.30

Przygotowat: Moventum Sp. z o.0.
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Subfundusz Caspar Globalny
Roczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzgdzone
za okres od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku

ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela uzupetniajaca
Dluzne papiery wartosciowe
(w tysigcach ztotych z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogotem w % oraz liczby papierow wartosciowych w sztukach)

. . . Procentowy
] ) i ) ) Kraj_ Termin Warunki Wartosé ) Warto$¢ we_dlug Wartosé¢ wedl}lg udzial w
Dluzne papiery warto$ciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent siedziby . . Liczba |ceny nabycia wyceny na dziefi
. wykupu oprocentowania [nominalna - aktywach
emitenta bilansowy ;
ogélem
Suma dluznych papieréw wartosciowych 1,800 1,803 1,808 17.47
O terminie wykupu do 1 roku 0 0 0 0.00
Obligacje 0 0 0 0.00
Aktywny rynek - rynek regulowany 0 0 0 0.00
O terminie wykupu powyzej 1 roku 1,800 1,803 1,808 17.47
Obligacje 1,800 1,803 1,808 17.47
Aktywny rynek - rynek regulowany 1,800 1,803 1,808 17.47
WZzZ1122  PL0000109377 Aktywny rynek - rynek regulowany Bond Spot S.A. |Skarb Panstwa Polska 2022-11-25  |Zmienne 1,79% 1,000 1,400 1,401 1,406 13.59
Wz0121  PL0000106068 Aktywny rynek - rynek regulowany Bond Spot S.A. |Skarb Panstwa Polska 2021-01-25  |Zmienne 1,78% 1,000 400 402 402 3.88
98
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Subfundusz Caspar Globalny
Roczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzgdzone
za okres od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku

ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela uzupetniajaca
DEPOZYTY
(w tys. zt z wyjatkiem warto$ci w danej walucie - odpowienio w zt)

Wartos¢ i
. Wartos¢
Wartos¢ L. wedlug
. Wartos¢ wedlug Procentowy
Kraj . wedlug wyceny na .
Lo Warunki . wedlug L, wyceny na udzial
Depozyty Nazwa banku siedziby | Waluta . ceny nabycia . dzien e
oprocentowania . ceny nabycia . dzien w aktywach
banku w danej bilansowy . .
. w tys. zl . bilansowy w ogolem
walucie w danej
. tys. z1
walucie
Razem depozyty 635,143.50 635 635,143.50 635 6.13
Depozyty w walutach panstw
P iy P Polska | PLN state 0.62% 635,143.50 635 635,143.50 635 6.13
nalezagcych do OECD Bank Pekao S.A.

Przygotowat: Moventum Sp. z 0.0.
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za okres od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku

BILANS
(w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanej w sztukach)
oraz wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa podanej w zt)

Lp. |Bilans 31-12-2018 31-12-2017
I. |Aktywa 10,352 6,869
1. [Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 146 220
2. |[Naleznosci 7 3
3. [Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu 1] 1]
4. |Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 9,564 5,426
Akcje 7,004 2,019
Diuzne papiery wartoSciowe 1,808 292
Kwity depozytowe 752 190
Tytuty uczestnictwa 0 2,925
5. |Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 635 1,220
Diuzne papiery wartoSciowe 0 0
Jednostki uczestnictwa 0 804
Depozyty 635 416
6. [Nieruchomosci ] o
7. |Pozostate aktywa o 0
II. [Zobowiazania 36 64
III. |Aktywa netto 10,316 6,805
IV. |Kapitat funduszu 10,546 5,814
1. |[Kapitat wptacony 38,132 25,607
2. |[Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -27,586 -19,793
V. [Dochody zatrzymane 549 684
1. [Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -731 -467

Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze

2. |zbycia lokat 1,280 1,151
VI. [Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -779 307
VII. [Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji 10,316 6,805
Liczba jednostek uczestnictwa 103,235.4672 62,176.5254
Warto$é aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa 99.93 109.45

Przygotowat: Moventum Sp. z o.0.

Bilans nalezy analizowac¢ facznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowig integralng czes¢

sprawozdania finansowego.
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Roczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII
(w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa w zt)

Lp. |Rachunek wyniku z operacji 0d 01-01-2018 | od 01-01-2017
do 31-12-2018 | do 31-12-2017
I. |Przvchody z lokat 108 164
1. |Dvwidendy i inne udziatlv w zvskach 84 126
2. |Przychody odsetkowe 15 37
3. |Dodatnie saldo réznic kursowvch 5 1
4. |Pozostate 4 )]
II. |Kosztv funduszu 372 437
1. |Wvnaarodzenie dla towarzvstwa 188 266
> Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych
"_|dvstrvbucie 1] 0
3. |Optaty dla depozytariusza 89 80
4 Optaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow
" |funduszu 24 9
5. |Optaty za zezwolenia oraz reiestracvine V] )]
6. |Ustuai w zakresie rachunkowosci 69 75
7. |Ustuai w zakresie zarzadzania aktvwami funduszu V] )]
8. |Opftaty za ustuai prawne 0 )]
9. |Opftatv za ustuai wvdawnicze, w tvm poliaraficzne V] )]
10. |Kosztv odsetkowe V] )]
11. |Uiemne saldo réznic kursowvch 0 4
12. |Pozostate 2 3
III. |Kosztv pokrvwane przez towarzystwo V] )]
IV. |Koszty funduszu netto 372 437
V. |Przychody z lokat netto -264 -273
VI. |Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -957 503
1. |Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 129 1,257
z tytutu réznic kursowych 79 -767
> Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z
" _|wvcenv lokat. w tvm: -1,086 -754
z tytutu réznic kursowych 417 -500
VII. |Wvnik z operacii -1,221 230
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke
uczestnictwa -11.83 3.70

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac facznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi,
ktdre stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.

Przygotowat: Moventum Sp. z o.0.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanej w sztukach
oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w zt)

Lp. |Zestawienie zmian w aktywach netto o0d 01-01-2018 od 01-01-2017
do 31-12-2018 do 31-12-2017
I. |Zmiana wartosci aktywéw netto 3,511 -10,997
1. [Wartos$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 6,805 17,802
2. |Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym:
-1,221 230
a) |przychody z lokat netto -264 -273
b) |zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 129 1,257
C) |wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -1,086 -754
3. |Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacii -1,221 230
4. |Dystrybucia dochoddéw (przvchoddéw) Subfunduszu (razem) 0 0
a) |z przychodéw z lokat netto 0 0
b) |ze zrealizowanedo zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) |z przychoddéw ze zbycia lokat 0 0
5. |Zmianv w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tvm: 4,732 -11,227
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek
uczestnictwa) 12,525 3,833
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych
iednostek uczestnictwa) -7,793 -15,060
6. |taczna zmiana aktvwow netto w okresie sprawozdawczvm 3,511 -10,997
7. |Wartos¢ aktvwoéw netto na koniec okresu sprawozdawczeao 10,316 6,805
8. |Srednia warto$é aktvwow netto w okresie sprawozdawczvm 9,625 12,268
I1. |Zmiana liczbv iednostek uczestnictwa
1. |Zmiana liczbv iednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczvm:
a) |liczba zbvtych jednostek uczestnictwa 111.751.800600 36.016.816000
b) |liczba odkupionych iednostek uczestnictwa 70.692.858800 143.320.540600
¢) |saldo zmian 41,058.941800 -107.303.724600
2 Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci
" |Subfunduszu, w tym:
a) |liczba zbvtvch jednostek uczestnictwa 366.672.253500 254,920.452900
b) |liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 263,436.786300 192,743.927500
c) |saldo zmian 103,235.467200 62,176.525400
3. |Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 103,235.467200 62,176.525400
III. |Zmiana wartosci aktywdow netto na jednostke uczestnictwa
1. wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego 109.45 105.04
okresu sprawozdawczeao
2. w_ar:toéé aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 09.93 109.45
biezaceao okresu sprawozdawczeao
3. proce.ntowa zmiana wartos$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w -8.70% 4.20%
okresie sprawozdawczvim
a. minimal_na wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 06.82 103.37
w okresie sprawozdawczvm
-data wyceny 21-12-2018 31-05-2017
5. maksymalna wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie 118.32 112.71
sprawozdawczvim
-data wyceny 04-09-2018 06-11-2017
6. wartosé aktywé\_lv netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej 09.19 109.47
wvcenv w okresie sprawozdawczvm
-data wyceny 28-12-2018 29-12-2017
V. Procentowy udziat kosztéw Subfunduszu w $redniej wartosci aktywoéw 3.86% 3.6%
netto. w tvm:
1. |procentowy udziat wynaarodzenia dla towarzystwa 1.95% 2.2%
2. procentoufy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych 0.00% 0.0%
dvstrvbucie
3. |procentowy udziat optat dla depozytariusza 0.92% 0.7%
4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywoéw 0.25% 0.1%
Subfunduszu
5. |procentowy udziat optat za ustuai w zakresie rachunkowosci 0.72% 0.6%
6. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami 0.00% 0.0%
Subfunduszu

Przygotowat: Moventum Sp. z o.0.

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac facznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowig

integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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NOTY OBJASNIAJACE

Nota nr 1 - Polityka rachunkowoSci
Funduszu/Subfunduszu

Uwagi ogolne

Fundusz stosuje przepisy rozporzadzenia
Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku
w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r.
nr 249, poz. 1859) Zwanego dalej
rozporzadzeniem o rachunkowosci funduszy oraz
sporzadzit niniejsze sprawozdanie finansowe
zgodnie z przepisami tego rozporzadzenia oraz
przepisami Ustawy o0 rachunkowosci z dnia
29 wrzesnia 1994 roku (t. j.: Dz. U. z 2019 r.
poz. 351 z pézniejszymi zmianami).

Zgodnie z rozporzadzeniem o rachunkowosci

funduszy ksiegi rachunkowe Subfunduszy
wydzielonych w funduszu inwestycyjnym
prowadzone sg odrebnie.

Ujawnianie i prezentacja informacji
w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie zostalo sporzadzone wedtug
nastepujacych zasad:

1. Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest
W jezyku polskim i w walucie polskiej,
zgodnie  z formatem okreslonym przez
Rozporzadzenie o rachunkowosci funduszy.

Kwoty zamieszczone w  sprawozdaniu
finansowym wykazane s3 w tysigcach
zlotych, z wyjatkiem warto$ci aktywow netto
na jednostke uczestnictwa, ktéra podana
jest w ztotych, liczby jednostek uczestnictwa
podanych w sztukach oraz wyniku z operacji
na jednostke uczestnictwa.

Sprawozdanie finansowe zawiera wynik
z operacji Subfunduszu obejmujacy:

a) Przychody z lokat netto,

b) Zrealizowany zysk (strate) ze zbycia
lokat,

€) Niezrealizowany zysk (stratg) z wyceny
lokat.

finansowe
zasadami

4. Sprawozdanie
jest zgodnie

przygotowane

z rachunkowosci
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okreslonymi w polityce rachunkowosci
Funduszu oraz wedlug metod wyceny
obowiazujacych na dzien bilansowy.

Sprawozdanie finansowe obejmuje:

1. Zestawienie lokat,

2. Bilans,

3. Rachunek wyniku z operacji,

4. Zestawienie zmian w aktywach netto,

5. Noty objasniajace,

6. Informacj¢ dodatkows.

Operacje  dotyczace  Subfunduszu  ujmuje

sie¢ W ksiegach rachunkowych w okresie, ktorego
dotycza.

Nabyte sktadniki lokat w dniu nabycia ujmuje si¢
w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedlug
ceny nabycia.

Cena nabycia obejmuje prowizje maklerska,
aw przypadku nabycia akcji z wykorzystaniem
praw poboru takze koszt nabycia tych praw.
Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie ujmuje
si¢ wedlug ceny nabycia réwnej zero. Cena
nabycia papieréow warto§ciowych nominowanych
w walutach obcych wyrazana jest w walucie
obcej oraz w walucie polskiej po przeliczeniu
wedlug $redniego kursu NBP obowigzujacego
w dniu ujgcia operacji w ksiggach rachunkowych
Subfunduszu.

Nabycie albo zbycie sktadnikow lokat ujmuje
si¢ w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez
Subfundusz w dniu wyceny po godzinie
23:00 (godzina wskazana przez Subfundusz, o
ktorej okresla si¢ ostatnie dostgpne kursy w dniu
wyceny) oraz sktadniki, dla ktérych o godzinie
23:00 brak jest potwierdzenia zawarcia
transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie
aktywow  Subfunduszu  iustaleniu  jego
zobowigzan.

Jezeli transakcja  kupna/sprzedazy papieru
wartosciowego w wyniku braku potwierdzenia
zostata ujeta w  ksiggach rachunkowych
W nastgpnym dniu po dniu zawarcia transakcji
wynikajagcym z  pierwotnego  dokumentu,
to w przypadku transakcji walutowych ujmuje
si¢ je w walucie, w ktorej sa wyrazone, a takze
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w walucie polskiej, po przeliczeniu wedlug
$redniego kursu wyliczonego dla danej waluty
przez Narodowy Bank Polski na dzien ujgcia
operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu.
Dla celow sporzadzenia  sprawozdania
finansowego sktadniki lokat nabyte lub zbyte
przez Subfundusz do dnia bilansowego, dla
ktorych potwierdzenia transakcji dotarty do
Subfunduszu po dniu bilansowym sa ujmowane
w aktywach Subfunduszu.

Zysk lub strate ze zbycia lokat, wylicza
sie metoda ,najdrozsze sprzedaje si¢ jako
pierwsze”, ktora polega na przypisaniu
sprzedanym  skladnikom najwyzszej ceny
nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku
sktadnikow  wycenianych ~w  wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,
najwyzszej biezacej wartosci ksiegowe;.

Waluty obce nabywane przez Subfundusz w celu
rozliczenia transakcji kupna zagranicznych
papierow warto$ciowych, nie stanowigce lokat
Subfunduszu, oraz waluty obce sprzedawane
przez Subfundusz, ujmuje si¢ w dniu rozliczenia
transakcji nabycia/sprzedazy waluty. Do dnia
rozliczenia wycenie podlega forward walutowy,
ujmowany jako niezrealizowany zysk/strata,
wynikajacy z porownania kursu rozliczeniowego
i sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty
przez Narodowy Bank Polski. Transakcje
nabycia walut obcych ujmuje si¢ w ksiggach
rachunkowych wedtug faktycznie poniesionego
kosztu, a transakcje sprzedazy walut obcych
uyjmuje sie wedlug faktycznie uzyskanych
srodkéow.  Wynik na  transakcji  zakupu
i sprzedazy walut stanowi przychod lub koszt
Subfunduszu.

Wartos¢ wg ceny nabycia oraz wartos$¢
wg wyceny na dzien bilansowy dotyczace
dtluznych papieréw wartosciowych wykazane
w zestawieniu lokat oraz bilansie Subfunduszu
obejmujg warto§¢ nominatu — odpowiednio
nadzien zakupu i dzien bilansowy — oraz
naliczone odsetki.

Nalezng dywidende =z akcji notowanych
na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po
raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajacy
warto$ci tego prawa do dywidendy.
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Przystugujace prawo poboru akcji notowanych
na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiggach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzglgdniajacy wartosci tego
prawa poboru. Niewykorzystane prawo poboru
akcji uznaje si¢ za zbyte po wartosci rownej
zero, w dniu nastgpnym po dniu wygasnigcia
tego prawa.

Przystugujace prawo poboru akcji oraz prawo
do otrzymania dywidendy od akeji
nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje
si¢ W ksiggach rachunkowych Subfunduszu w
dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.
Prawo poboru akcji oraz prawo do otrzymania
dywidendy od akcji notowanych na aktywnych
rynkach zagranicznych ujmuje si¢ w ksiggach
rachunkowych w dniu, w ktérym po raz pierwszy
papier wartosciowy jest notowany bez tych praw.

Subfundusz nalicza i ujmuje przychody
odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych
W nastepujacy sposob:

- W przypadku dtuznych papierow
warto$ciowych nienotowanych na aktywnym
rynku - odsetki  naliczonesa  przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,

- W przypadku dtuznych papierow
warto§ciowych wycenianych w  wartosci
godziwej - odsetki naliczone sg zgodnie
z zasadami ustalonymi dla tych papierow
przez emitenta,

- W przypadku dtuznych papieréw
wartosciowych zerokuponowych notowanych
na aktywnym rynku, roznica migdzy
wartos$cig biezacg a warto$cig w cenie nabycia
jest yymowana w catosci w niezrealizowanych

zyskach/stratach  (w przypadku sprzedazy
odpowiednio w zrealizowanych
zyskach/stratach).

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu
wptaconego badz wyptaconego jest dzien ujgcia
zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa
w odpowiednim rejestrze.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku Subfundusz
uwzglednil zmiany w kapitale wptaconym oraz
zmiany w kapitale wyptaconym zwigzane
z wplatami 1 wyptatami rozliczonymi wedtug
warto$ci na jednostke uczestnictwa z dnia
31 grudnia 2018 roku.

Subfundusz ujmuje koszty w okresie, ktorego
dotycza. Subfundusz tworzy rezerwe
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na przewidywane wydatki (preliminarz
kosztow). Platnosci z tytutu kosztow
Subfunduszu zmniejszaja uprzednio utworzona
rezerwe. Preliminarz  kosztow zawiera pozycje
W wysokosci uzasadnione;j, ustalone
na podstawie stawek okresowych odpowiednio
do czgstotliwos$ci ustalania wartosci aktywow
netto w dniach wyceny.

Szczegdtowe informacje znajduja si¢ w Nocie nr
11 — Koszty Subfunduszu.

Wycena sktadnikow lokat

Wycena aktywow Subfunduszu oraz ustalenie
warto$ci aktywow netto Subfunduszu i wartosci
aktywow netto na jednostke uczestnictwa
dokonywana  jest w dniach  wyceny,
przypadajacych na wszystkie dni regularnych
sesji na Gieldzie Papierow Wartosciowych
w Warszawie S.A. oraz na dzien sporzadzenia
sprawozdania finansowego.

Wartos¢ aktywdéw netto Subfunduszu jest rowna

wartosci  wszystkich aktywow  Subfunduszu
pomniejszonych o  wartos¢  zobowigzan
Subfunduszu w dniu wyceny.

Warto$¢  aktywow netto  Subfunduszu na

jednostke uczestnictwa jest rdéwna warto$ci
aktywow netto Subfunduszu, w dniu wyceny,
podzielonej przez catkowita liczbe jednostek
uczestnictwa, ktore w tym dniu sg w posiadaniu
uczestnikow Subfunduszu.

Aktywa  Subfunduszu  wycenia sig, a
zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ wedlug
wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej w
rozumieniu art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29
wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (. j.: Dz.U. z

2019 r., poz. 351) w dniu wyceny, z
zastrzezeniem zasad wyceny:
- dluznych papierow warto$ciowych

nienotowanych na aktywnym rynku,

- papierow wartosciowych nabytych przy
zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu,

- zobowigzan z tytulu zbycia papieréw
warto§ciowych, przy zobowigzaniu si¢
Subfunduszu do odkupu.

I. Wycena skladnikow lokat notowanych na
aktywnym rynku

1. Warto$¢ godziwg  skladnikow  lokat
notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien
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Wyceny jest zwyktym dniem dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza si¢ wedtug
ostatniego dostepnego W momencie
dokonywania wyceny Kkursu ustalonego na
aktywnym rynku w Dniu Wyceny:

1) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w
systemie notowan ciagtych, na ktorych
wyznaczany jest kurs zamknigcia — W oparciu o
kurs zamkniecia, a jezeli o godzinie 23:00 czasu
polskiego na danym rynku nie bedzie dostepny
kurs zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs
dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

2) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w
systemie notowan ciggtych bez odrebnego
wyznaczania kursu zamknigcia — W oparciu o
ostatni kurs transakcyjny na danym rynku
dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

3) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w
systemie notowan jednolitych — w oparciu o
ostatni  kurs ustalony w systemie kursu
jednolitego, a jezeli o godzinie 23:00 czasu
polskiego na danym rynku nie bedzie dostepny
kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w
oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie 23:00
czasu polskiego.

2. Jezeli na danym sktadniku aktywoéw nie
zawarto zadnej transakcji, ostatni dostepny kurs
ustalony zgodnie z metodami okreslonymi w pkt

1 jest korygowany zgodnie z zasadami
okreslonymi w pkt 4.
3. Warto$¢ godziwa  skladnikow  lokat

notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien
Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania
transakcji na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug
ostatniego dostepnego kursu ustalonego zgodnie
z metodami okreslonymi w pkt 1 w poprzednim
Dniu  Wyceny, skorygowanego zgodnie z
zasadami okre§lonymi w pkt 4.

4. W przypadkach, o ktorych mowa w pkt 2 i 3
stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania
warto$ci godziwe;j:

1) jezeli w Dniu Wyceny niedostepna jest cena
transakcyjna, a na  aktywnym  rynku
organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny
sktadnika lokat korzysta si¢ z kursu fixingowego,
2) jezeli dla  udzialowych  papierow
wartosciowych niemozliwa jest wycena Ww
oparciu o metod¢ okreslong w ppkt 1), a na
aktywnym rynku dostepne sg ceny w
zgloszonych najlepszych ofertach kupna i
sprzedazy, to do wyceny wylicza si¢ $rednig
arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i
sprzedazy, z tym, ze uwzglednienie wylacznie
ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne,
srednia arytmetyczna jest zaokraglana na ilo$ci
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miejsc po przecinku z jaka prezentowane sg ceny
na danym rynku aktywnym,

3) dluzne papiery wartosciowe, dla ktorych nie
zawarto zadnej transakcji wycenia si¢ na
podstawie kursu BGN (Bloomberg Generic), a w
przypadku braku takiego kursu BVAL
(Bloomberg Valuation)

4) jezeli w Dniu Wyceny niedostepna jest cena
wyznaczona zgodnie z ppkt 1) i 2) i 3), to do
wyceny przyjmuje si¢ warto$¢ z poprzedniego
Dnia Wyceny;

5) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metod
okreslonych w ppkt. 1) - 4) to stosuje si¢ wyceng
w oparciu o publicznie ogloszong na aktywnym
rynku cene¢ nierdznigcego si¢ istotnie skladnika,
w szczego6lnosci o podobnej konstrukcji prawne;j
i celu ekonomicznym.

5. W przypadku sktadnikow lokat bedacych
przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym
aktywnym rynku, wartoscig godziwg jest kurs
ustalony na rynku gléwnym, ustalanym zgodnie
Z ponizszymi zasadami:

1) wyboru rynku gléwnego dokonuje si¢ na
koniec kazdego kolejnego miesigca
kalendarzowego;

2) kryteritum wyboru rynku gléwnego jest
skumulowany wolumen obrotu na danym
sktadniku lokat w okresie ostatniego pelnego
miesigca kalendarzowego;

3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jest
jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium
Rzeczpospolitej Polskiej i za granicg kryterium
wyboru rynku glownego jest mozliwosé
dokonania przez Subfundusz transakcji na
danym rynku;

4) z zastrzezeniem instrumentéw dopuszczonych
do obrotu na rynku Treasury Bond Spot SA,
gdzie uznaje si¢, ze rynkiem gléwnym jest ten
rynek.

6. W przypadku, gdy w trakcie badanego
miesigca kalendarzowego na aktywnym rynku
nie wystapil obrét na danym sktadniku lokat , to
uznaje si¢, ze dla danego sktadnika lokat dany
rynek przestal by¢ aktywny i zaczyna si¢
stosowaé zasady  jak dla  papierow
wartosciowych nienotowanych na aktywnym
rynku, z zastrzezeniem pkt. 5 ppkt4. W
przypadku, gdy papier warto$ciowy nowej emisji
jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory
nie pozwala na dokonanie porownania w pelnym
okresie wskazanym w pkt 5) ppkt 2 to ustalenie
rynku gtownego nastepuje:

a) poprzez poréwnanie obrotow z
poszczegdlnych rynkéw od dnia rozpoczgcia
notowan do konca miesigca kalendarzowego lub,
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b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot
papierem  wartoSciowym,  wybor  rynku
dokonywany jest poprzez pordwnanie obrotow
na poszczegodlnych rynkach z dnia pierwszego
notowania,

¢) z zastrzezeniem instrumentdw dopuszczonych
do obrotu na rynku Treasury Bond Spot SA,
gdzie uznaje si¢, ze rynkiem gltéwnym jest ten
rynek,

d) do momentu ustalenia ceny papieru
wartosciowego nowej emisji zgodnie z
postanowieniami ppkt a, b, ¢ na potrzeby wyceny
przyjmuje si¢, ze warto§¢ jest rOwna wartosci
nabycia, z uwzglednieniem zmian wartosci tych
papierow  warto$ciowych  spowodowanych
zdarzeniami majacymi wptyw na ich warto$¢ z
zachowaniem zasady ostroznej wyceny.

7. Przyjmuje si¢, ze rynek dla danego sktadnika
lokat staje sie ponownie aktywny, jezeli w

trakcie kolejnego badanego miesigca
kalendarzowego wystapi obrét na danym
sktadniku lokat.

II. Wycena skladnikéw lokat nienotowanych
na aktywnym rynku

1. Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na
aktywnym rynku wyznacza si¢ w nastepujacy

sposob:
1) w  przypadku  dluznych  papierow
wartosciowych, listow zastawnych,

Instrumentéw Rynku Pienigznego bedacych
papierami warto$ciowymi oraz innych papierow
warto$ciowych inkorporujacych prawa
majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym
z zaciaggniecia dlugu — wedlug skorygowanej
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, z
uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytutu
trwatej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie
okaze si¢ konieczne, przy czym skutek wyceny

zalicza si¢ odpowiednio do przychodow
odsetkowych lub  kosztow  odsetkowych;
wyliczenie efektywnej stopy procentowej
nastgpuje z uwzglednieniem dat zakonczenia
okresow odsetkowych a moment zmiany
wysokosci  efektywnej stopy  procentowej

nastepuje w dniu rozpoczecia nowego okresu
odsetkowego;

2) dluzne papiery wartosciowe zawierajace
wbudowane Instrumenty Pochodne:

a) w przypadku, gdy wbudowane Instrumenty
Pochodne sg $cisle powigzane z wycenianym
papierem dtuznym to wartos¢ catego Instrumentu
Finansowego  bedzie  wyznaczana  przy
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zastosowaniu  odpowiedniego dla  danego
Instrumentu  Finansowego modelu  wyceny
uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegblnych wbudowanych

Instrumentéw Pochodnych, zgodnie z pkt IV.

b) w przypadku, gdy wbudowane Instrumenty
Pochodne nie sg $cisle powigzane z wycenianym
papierem dluznym, wowczas warto$¢
wycenianego Instrumentu Finansowego bedzie
stanowi¢ sume¢ wartosci dluznego papieru
warto§ciowego (bez wbudowanych
Instrumentéw Pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej
oraz wartosci wbudowanych Instrumentow
Pochodnych wyznaczonych w oparciu 0 modele
wilasciwe dla poszczegdlnych Instrumentow
Pochodnych zgodnie z pkt IV. Jezeli jednak
warto§¢ godziwa wydzielonego Instrumentu
Pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie
okreslona to taki instrument wycenia si¢ wg
metody okreslonej w podpunkcie a).

3) w przypadku pozostatych sktadnikow lokat —
wedtug warto$ci godziwej spelniajacej warunki
wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z pkt IV.

III. Szczegélne metody wyceny skladnikéw
lokat

1.  Papiery wartoSciowe nabyte  przy
zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu
wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia
umowy kupna, metoda skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, z
uwzglednieniem potencjalnych odpisow z tytutu
trwaltej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie
okaze si¢ konieczne.

2. Zobowigzania z tytulu zbycia papierow
warto§ciowych,  przy = zobowigzaniu  sig¢
Subfunduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy
od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda
korekty réznicy pomiedzy cena odkupu a cena
sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;j.

3. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat
dotychczas wycenianego w wartos$ci godziwej,
do wysokosci skorygowanej ceny nabycia —
warto§¢  godziwa  wynikajaca z  ksiag
rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang
cen¢ nabycia tego sktadnika i stanowi podstawe
do wyliczen skorygowanej ceny nabycia w
kolejnych Dniach Wyceny. W szczegolnosci w
wyze] wymieniony sposéb wycenia si¢ dtuzne
papiery wartoSciowe, od dnia ostatniego ich
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notowania do dnia wykupu. Pierwszym dniem
naliczenia przychodow / kosztéw odsetkowych
jest dzien zmiany zasad wyceny na skorygowana
ceng nabycia, za okres od poprzedniego do
biezacego dnia wyceny.

4. Naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki
papierow wartosciowych wycenia si¢ wedlug
zasad  przyjetych dla  tych  papierow
wartosciowych.

5. Zobowigzania z tytulu otrzymanej pozyczki
papierow wartosciowych ustala si¢ wedtug zasad
przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.

6. W przypadku instrumentéw dluznych
nabytych przed dopuszczeniem do obrotu na
aktywnym rynku, do dnia pierwszego notowania
na tym rynku instrumenty te wyceniane sa w
cenie nabycia, pod warunkiem, ze przewidywany
czas od momentu ujecia ich w wycenie aktywow
do pierwszego notowania nie bedzie dtuzszy niz
2 tygodnie.

IV. Metody wyznaczania warto$ci godziwej

1. W przypadku sktadnikow lokat Subfunduszu
nienotowanych na aktywnym rynku niebedacych
papierami dtuznymi stosuje si¢ ponizsze metody
wyznaczania warto$ci godziwe;j:

1) w przypadku akcji — ich warto$¢ ustala si¢
wedlug warto$ci godziwej wyznaczone] za
pomoca powszechnie uznanych metod estymacji:
a) ostatnio dostgpne ceny transakcyjne na
wycenianym skladniku lokat ustalone pomiedzy
niezaleznymi od siebie i niepowigzanymi ze soba
stronami,

b) metody rynkowe, a w szczegdlnosci metode
porownywalnych  spotek  gieldowych oraz
metode porownywalnych transakcji,

¢) metody dochodowe, a w szczegolnosci metode
zdyskontowanych przeptywow pienieznych,

d) metody ksiegowe, a w szczegdlnosci metode
skorygowanej wartosci aktywow netto.
Dopuszczalna jest takze wycena wedlug wartosci
nabycia sktadnika lokat oraz warto$ci nominalnej
sktadnika lokat.

2) w przypadku warrantéw subskrypcyjnych oraz
praw poboru — ich warto§¢ wyznacza si¢ przy
uzyciu modelu, uwzgledniajgcego W
szczegolnosci wartos¢ godziwa akcji, na ktore
opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢
wynikajacg z nabycia tych akcji w wyniku
realizacji praw przyslugujacych warrantom lub
prawom poboru;

3) w przypadku praw do akcji — ich warto$¢
wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej
na aktywnym rynku ceny nier6znigcego si¢
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istotnie sktadnika, w szczegolnosci o podobnej
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w
przypadku, gdy nie mozna wskazaé takiego
sktadnika lokat, wedlug wartosci godziwej
ustalonej zgodnie z ppkt 1;

4) w przypadku kwitow depozytowych — ich
warto$§¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie
ogloszonej na rynku aktywnym uznanym za
rynek gléwny ceny papieru wartosciowego, w
zwigzku, z ktéorym zostal wyemitowany kwit

depozytowy;
5) w przypadku innych papieréw wartosciowych
inkorporujacych prawa majatkowe

odpowiadajace prawom wynikajgcym z akcji —
ich warto§¢ wyznacza si¢ wedlug wartosci
godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktorych
mowa W ppkt 1)-4), w zaleznosci od
charakterystyki papieru wartosciowego;

6) w przypadku Depozytow — ich wartos¢
stanowi warto§¢ nominalna powickszona o
odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej;

7) w przypadku jednostek uczestnictwa,
certyfikatow  inwestycyjnych 1 tytulow
uczestnictwa emitowanych przez fundusze

zagraniczne - w rozumieniu Ustawy lub
instytucje wspdlnego inwestowania majace
siedzib¢ za granica — wycena w oparciu 0
ostatnio ogloszong warto$¢ aktywdéw netto na
jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny
lub tytut uczestnictwa;

8) w przypadku Instrumentéow Pochodnych —
wycena w oparciu 0 modele wyceny
powszechnie stosowane dla danego typu
instrumentow, a w szczegdlnosci w przypadku
kontraktow terminowych, terminowych
transakcji wymiany walut, stop procentowych —
wg modelu zdyskontowanych przeptywow
pienieznych;

9) w przypadku opcji: model Blacka-Scholesa;
10) w przypadku walut nie bedacych
Depozytami — ich wartos¢ wyznacza si¢ po
przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego
sredniego kursu wyliczonego na Dzien Wyceny
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

2. Do czynnikéw uwzglednianych przy wyborze
jednej z metod estymacji, o ktorych mowa w pkt
1 ppkt 1 do wyceny sktadnikow lokat naleza:

1) dostgpno$¢ wystarczajacych, wiarygodnych
informacji i danych wejsciowych do wyceny,

2) charakterystyka (profil dziatalnosci) oraz
zatozenia dotyczace dziatania spoftki,

3) okres, jaki uplynat od ostatniej transakcji
nabycia wycenianego skladnika lokat przez
Subfundusz,
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4) okres, jaki uplynat od ostatnich transakcji,
ktérych przedmiotem byl wyceniany sktadnik
lokat, zawartych przez podmioty trzecie bedace
niezaleznymi od siebie i niepowigzanymi ze soba
stronami, o ktorych to transakcjach Subfundusz
posiada wiarygodne informacje,

5) wielko$¢ posiadanego pakietu wycenianego
sktadnika.

3. Dane wejsciowe do modeli wyceny, o ktorych
mowa w pkt 1 ppkt 1) lit. B), ppkt 2) i ppkt 8)
pochodza z aktywnego rynku.

4. Modele i metody wyceny, o ktorych mowa w
pkt 1 i 2 wustalane sg w porozumieniu z
Depozytariuszem.  Modele  wyceny  beda
stosowane w sposob ciagly. Kazda ewentualna
zmiana wyceny bedzie prezentowana, w
przypadku gdy zostala wprowadzona w
pierwszym polroczu roku obrotowego, kolejno w
poOtrocznym oraz rocznym jednostkowym
sprawozdaniu  finansowym  Subfunduszu i
potaczonym sprawozdaniu finansowym
Funduszu, natomiast w przypadku, gdy zmiany
zostaly wprowadzone w drugim poétroczu roku
obrotowego, kolejpo  w  rocznym  oraz
pétrocznym  jednostkowym sprawozdaniu
finansowym  Subfunduszu 1  potaczonym
sprawozdaniu finansowym Funduszu.
V. Wycena skladnikéw lokat
denominowanych w walutach obcych

1. Aktywa oraz zobowigzania denominowane w
walutach obcych wycenia si¢ lub ustala w
walucie, w ktorej sa notowane na aktywnym
rynku, a w przypadku, gdy nie sa notowane na
aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sa
denominowane.

2. Aktywa oraz zobowigzania, o ktorych mowa
w pkt 1 wykazuje sie¢ w walucie, w ktorej
wyceniane s3 aktywa i ustalane zobowigzania
Subfunduszu, po przeliczeniu wedtug ostatniego
dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

3. Wartos¢ aktywow  notowanych  lub
denominowanych w walutach, dla ktorych
Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu,
okresla si¢ w relacji do euro.

Zmiany w stosowanych przez Subfundusz
zasadach wyceny beda publikowane
w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu przez
dwa kolejne lata.
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Wartosci szacunkowe

Sporzadzanie sprawozdania finansowego
wymaga od kierownictwa dokonania
subiektywnych ocen, estymacji i przyjecia

zatozen wplywajacych na stosowane zasady
rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci
aktywow 1 pasywoéw oraz kwoty przychodow
i kosztow. Szacunki dokonywane sa w oparciu
0 dostepne dane historyczne, dane mozliwe
do zaobserwowania na rynku oraz szereg innych
czynnikow uwazanych za wilasciwe w danych
okoliczno$ciach.  Stanowig one podstawg
do oszacowania  wartos$ci poszczegblnych
sktadnikow lokat, ktorych nie da si¢ okresli¢
W jednoznaczny sposdb na podstawie ceny
pochodzacej z aktywnego rynku.

Szacunki i zatozenia stanowigce ich podstawe
podlegaja okresowym przegladom. Korekty
w szacunkach sg rozpoznawane w okresie,
w ktorym dokonano zmiany szacunku, jezeli
korekta dotyczy tylko tego okresu lub w okresie,
w ktéorym dokonano zmiany i okresach
przysztych, je§li korekta wplywa zaréwno
na biezacy, jak i przyszte okresy.

Na kazdy dzien wyceny kierownictwo ocenia,
czy zaistnialy obiektywne dowody utraty
wartosci sktadnika  lokat =~ wycenianego
w skorygowanej cenie nabycia, 0szacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej. W przypadku ich zaistnienia
dokonuje si¢ odpisu aktualizujacego
W wysoko$ci  roznicy pomiedzy  wartoscia
bilansowg, a oszacowang warto$cig biezaca
przysztych przeptywow pienieznych
oczekiwanych w okresie do zapadalnosci
lub wymagalno$ci, wynikajagcych z danego
sktadnika lokat.

Wyznaczenie obiektywnych dowodow utraty
warto$ci sktadnika lokat oraz wyliczenie biezacej
warto$ci oczekiwanych przysztych przeptywow
pienieznych ~ wymaga  dokonania  przez
kierownictwo szacunkéw opartych na okresleniu
roznych mozliwych scenariuszy zwigzanych
Z oczekiwanymi przysztymi przeplywami
pienig¢znymi, jak rowniez ocenie
prawdopodobienstwa ich wystgpienia.
Metodologia i zatozenia wykorzystywane
przy ustalaniu ~ poziomu  utraty = wartosci
sg regularnie przegladane i uaktualniane w razie
potrzeby.
Szacunki  dokonane dzien

na bilansowy

uwzgledniajg parametry z tego dnia i poziom
ryzyka na ten dzien. Biorgc pod uwage
zmienno$¢ otoczenia gospodarczego istnieje
niepewno$¢ w zakresie dokonanych szacunkow.

Zdaniem kierownictwa warto$ci bilansowe
wszystkich istotnych sktadnikow aktywow na
dzien 31 grudnia 2018 roku sa mozliwe
do odzyskania.

Wprowadzone zmiany ujmowania i metod
wyceny sktadnikow lokat

W dniach 4 stycznia 2018 r. oraz 1 lipca 2018 r.
zostaty ~ wprowadzone doprecyzowania w
Zasadach rachunkowosci Funduszu w zakresie
wyceny lokat notowanych i nienotowanych na
aktywnym rynku.

Nota nr 2 — NaleznoSci

31-12-2018 31-12-2017

(wtys.zt)  (wWtys. zl)
Z tyt. zbytych lokat 0 0
Naleznosci od TFI 0 0
Z tyt. dywidend 1 0
Z tyt. odsetek 6 3
Razem 7 3

Nota nr 3 — Zobowiazania

31-12-2018 31-12-2017
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(wtys.zt)  (wtys. zl)

Z tyt. odkupien 0 0
Z tyt. rezerw, w tym: 36 57
- rezerwa za 17 38
zarzadzanie

Pozostate 0 7
Razem 36 64
Nota nr 4 — Srodki pieniezne

i ich ekwiwalenty

W okresie sprawozdawczym wszystkie s$rodki
pieniezne lokowane byly na rachunkach
bankowych w Pekao S.A.
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Na dzien bilansowy Subfundusz posiadat
depozyty bankowe, ktore stanowig skladnik
lokat. Depozyty zostaty zaprezentowane w tabeli
uzupekniajacej Depozyty.

Sredni poziom $rodkéw pienigznych i depozytow
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych
zobowigzan Subfunduszu W okresie
sprawozdawczym od 1 stycznia 2018 roku do 31
grudnia 2018 roku wynosit 513 tys. zt

Sredni poziom $rodkéw pienigznych i depozytow
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych
zobowigzan Subfunduszu W okresie
sprawozdawczym od 1 stycznia 2017 roku do 31
grudnia 2017 roku wynosit 573 tys. zt

Nota nr 5 — Ryzyka

Ryzyko stopy procentowej

Dhluzne papiery wartosciowe o  stalym
oprocentowaniu, szczegolnie dhugoterminowe,
narazone s3 na ryzyko zmiany = stop
procentowych, co moze spowodowac¢ zmiany ich
cen, a tym samym wartosci jednostek
uczestnictwa Subfunduszu.

Ryzyko zmiany stop procentowych dotyczy
zmiany wartosci godziwej dluznych papieréw
warto§ciowych zerokuponowych i
statokuponowych oraz zmiany przeptywow
pienieznych w przypadku dluznych papierow
zmiennokuponowych.

31-12-2018
(W tys. z})

31-12-2017
(w tys. zb)

Wartos¢ w tys. Warto$¢ w tys.
zt /udziat % w  zt / udziat % w

aktywach aktywach
ogodtem ogotem
Aktywa obcigzone
ryzykiem wartosci
godziwej 0/ o/
wynikajagcym ze 0 0
zmiany stopy 0,00% 0,00%
procentowej
Aktywa obcigzone
ryzykiem
przeptywow srodkow 1 808/ 292/
pienicznych 17,47% 4,25%

wynikajacym ze
zmiany stopy
procentowej
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Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe, na ktéore narazony jest
Subfundusz dotyczy ekspozycji wobec bankow,
w ktorych zdeponowane sa $rodki pieniezne
Subfunduszu, kontrahentow, wobec ktorych
Subfundusz posiada nalezno$ci oraz emitentow
dtuznych papieréw warto§ciowych nabywanych
przez Subfundusz.

Subfundusz minimalizuje ryzyko kredytowe
ekspozycji wobec bankow lokujac  $rodki
pieniezne i depozyty jedynie w renomowanych
bankach 0 najwickszym poziomie
wiarygodnosci.

Ryzyko kredytowe zwigzane dhuznymi
papierami  wartosciowymi jest rozne dla
poszczegbdlnych emitentow 1 zwigzane jest ze
zdolno$cig do terminowej realizacji zobowigzan
opisanych w warunkach emisji. Ryzyka te r6znia
sie¢ pomig¢dzy soba w zalezno$ci od zdolnosci
realizacji przez poszczegolnych emitentow sptaty
kapitatu iodsetek w zwiazku z zaciagnietymi
zobowigzaniami. Ocena pozycji rynkowej,
finansowej 1 majatkowe] emitenta moze
wywiera¢ wplyw na ksztaltowanie si¢ ceny dtugu
emitenta, stanowigcych  skladnik  portfela
inwestycyjnego Subfunduszu a tym samym
oddzialywa¢ na wartos¢ jednostek uczestnictwa
Subfunduszu.

z

Jakiekolwiek opéznienie lub nieprawidtowosci
w realizacji ww. zobowigzan przez emitenta
moze mie¢ wptyw na wycene¢ dtuznych papierow
wartos$ciowych oraz w konsekwencji 0znaczaé
poniesienie strat przez Subfundusz, a tym samym
mie¢ wplyw na warto$¢ jednostki uczestnictwa
Subfunduszu.

Dziatalno$¢ Subfunduszu zwigzana jest rowniez
zistnieniem  ryzyka  kredytowego  stron,
z ktorymi zawierane sa transakcje dotyczace
papieréw  wartosciowych.  Przyktadowo  przy
transakcjach odkupu (repurchase agreement)
oraz transakcjach typu SWAP w przypadku
utraty ptynno$ci lub niewyptacalnosci drugiej
strony transakcji Subfundusz moze otrzymac
ptatno$¢ z opoznieniem lub nie otrzymaé
jej wogdle, co moze mie¢ wpltyw na pltynnosé
aktywow Subfunduszu, a nawet poniesienie strat
przez Subfundusz.

Zarzadzajacy portfelem inwestycyjnym
Subfunduszu zawieraja w umowach
postanowienia majace na celu ograniczenie lub
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wylaczenie przedmiotowych ryzyk w zwigzku z
realizacja poszczegdlnych transakcji. Czynno$ci
powyzsze moga jednakze czasami okazac
si¢ niewystarczajace, w szczegolnosci w zakresie
zastosowania dostatecznych zabezpieczen.

Uwaza sig, iz ryzyko kredytowe w przypadku
papierow dtluznych emitowanych przez Skarb
Panstwa jest mniejsze niz ryzyko kredytowe
papieréow dtuznych korporacyjnych.

W dziatalnosci Subfunduszu na ryzyko narazone
sa rowniez naleznos$ci Subfunduszu od innych
podmiotow. Wynika ono z ryzyka braku
wywiazania si¢ przez diluznika z ptatnosci lub
dokonania ptatnosci naleznych Subfunduszowi z
opoznieniem.

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne
obcigzenie ryzykiem kredytowym zostaty
zaprezentowane, jako wartosci  bilansowe
poszczegodlnych kategorii aktywow.
31-12-2018  31-12-2017
(w tys. zb) (w tys. zb)
Warto$¢ w tys. Warto$¢ w tys.
zt /udziat %  zt/udziat %
w aktywach  w aktywach
ogblem ogo6lem
Srodki pienigzne i ich 146/ 220/
ekwiwalenty 1,41% 3,20%
Sktadniki lokat o
charakterze dluznym 1 808/ 202/
notowane na 4,25%
aktywnym rynku, 17,47%
w tym:
- Dhuzne instrumenty
finansowe emitowane 1808/ 292/
badz gwarantowane 4.25%
przez Skarb Panstwa 17,47% ’
lub NBP
Sktadniki lokat o
charakterze dluznym
nienotowane na 635/ 416/
aktywnym rynku, 6,13% 6,06%
w tym:
- Pozostate sktadniki
lokat o charakterze 635/ 416/
dtuznym 6,13% 6,06%
Naleznosci ! S/
0,07% 0,04%
Razem aktywa
Subfunduszu 2 596/ 031/
obcigzone ryzykiem 25,08% 13,55%
kredytowym
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Ryzyko walutowe

Warto$¢ jednostki uczestnictwa jest wyrazona W
ztotych, jednakze Subfundusz moze nabywaé
waluty obce oraz inwestowaé w aktywa
denominowane w walutach obcych, zatem moga
na warto$¢ jednostki oddzialywa¢ zarowno
pozytywnie, jak i negatywnie zmiany kurséw
walutowych jak i zmiany prawa dewizowego.
Zmiany kurséw walutowych moga wiec
wplywa¢ na warto$¢ jednostki uczestnictwa
jak rowniez moga wptywac¢ na wartos¢ dywidend
i odsetek uzyskiwanych przez Subfundusz.
Ryzyko nabywania walut obcych oraz ryzyko
inwestowania w  aktywa  denominowane
w walutach obcych bedzie minimalizowane

przez strategie zawierania transakcji
zabezpieczajacych. Niemniej istnieje
prawdopodobienstwo niepelnego dopasowania
instrumentow  zabezpieczajagcych, co moze

spowodowa¢ wplyw wahan kurséw walut na
jednostke uczestnictwa Subfunduszu.

Strategia ta moze takze znaczaco ograniczac
stope zwrotu ze skladnikow lokat wyrazong w
walucie obcej, jezeli waluta, w ktorej
denominowane sg aktywa umacnia si¢ wzgledem
ztotego.

Transakcje zabezpieczajace, majace na celu
redukcje ryzyka walutowego, moga wywotaé
inne rodzaje ryzyk, takie jak ryzyko
niewyptacalno$ci partnera transakcji, ktore
zostatlo  opisane przy omawianiu ryzyka
kredytowego, a takze wyceny instrumentu
zabezpieczajacego (np. ,,.cross-currency hedge”
tj. walutowe transakcje wymiany ptatnosci).

Struktura walutowa aktywoéw i zobowigzan
zostata przedstawiona w nocie nr 9.

Ryzyko plynnosci

Ryzyko ptynnosci jest definiowane, jako ryzyko,
iz Subfundusz nie bedzie w stanie wygenerowaé
dostatecznych $rodkow pienigznych niezbgdnych
do wykonania swoich zobowigzan w terminach
ich wymagalno$ci lub tez zbycie aktywow
nastagpi na warunkach istotnie niekorzystnych
dla Subfunduszu.

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa
Subfunduszu moga by¢ odkupywane codziennie,

polityka ~ Funduszu  jest  utrzymywanie
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odpowiedniego poziomu S$rodkéw pieni¢znych
oraz codzienne monitorowanie  plynnosci.
Zgodnie z polityka Funduszu, Kkierownictwo
Towarzystwa  okre§la  limity  plynnosci
oraz dokonuje okresowej ich analizy.

Subfundusz inwestuje w sktadniki lokat o duzej

ptynnosci  oraz  skladniki  lokat,  ktore
nie sa przedmiotem obrotu na  aktywnych
rynkach i ktore charakteryzuja si¢ niska

ptynnoscia. Istnieje ryzyko, iz Subfundusz moze
nie by¢ w stanie zby¢é w krotkim terminie
sktadnikow lokat, dla ktéorych nie istnieje
aktywny rynek, w wartosci odpowiadajacej
ich oszacowanej warto$ci godziwej, jak tez moze
nie by¢ w stanie podja¢ odpowiednich dziatan
w odpowiedzi na zaistniale okolicznosci takie,
jak  na przyklad podwyzszenie ryzyka
kredytowego emitenta.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie
zawieszal zbywania jednostek uczestnictwa.

Nota nr 6 — Instrumenty pochodne

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2018
roku do 31 grudnia 2018 Subfundusz
nie inwestowat w instrumenty pochodne.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2017
roku do 31 grudnia 2017 roku Subfundusz
nie inwestowat w instrumenty pochodne.

Nota nr 7 - Transakcje przy zobowigzaniu
si¢ Subfunduszu lub drugiej strony do
odkupu

Na dzien 31 grudnia 2018 roku Subfundusz nie
posiadat transakcji zobowigzujacej druga strong

do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku Subfundusz nie
posiadat transakcji zobowigzujacej drugag strong
do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku Subfundusz nie
posiadal  naleznos$ci/zobowigzan z  tytulu
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papierow  wartosciowych pozyczonych od

Subfunduszu/przez Subfundusz.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku Subfundusz nie
posiadal  nalezno$ci/zobowigzan z  tytulu
papierow  warto§ciowych  pozyczonych od
Subfunduszu/przez Subfundusz.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku Subfundusz nie
posiadat transakcji przy zobowigzaniu si¢
Subfunduszu do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku Subfundusz nie
posiadal transakcji przy zobowigzaniu si¢
Subfunduszu do odkupu.

Nota nr 8 - Kredyty i pozyczki

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2018
roku do 31 grudnia 2018 Subfundusz nie
zaciagal, nie wykorzystal ani nie udzielat
kredytow 1 pozyczek pienieznych w kwocie
stanowigcej, na dzien ich wykorzystania badz
udzielenia wigcej niz 1% wartosci aktywow
Subfunduszu.

W okresie od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia
2017 roku Subfundusz nie zaciggal, nie
wykorzystat ani nie udzielat kredytow i pozyczek
pienieznych w kwocie stanowiacej, na dzien ich
wykorzystania badz udzielenia wigcej niz 1%
warto$ci aktywow Subfunduszu.

Nota nr 9 — Waluty i r6znice kursowe

Na dzien 31 grudnia 2018 roku w pozycjach
bilansu Subfunduszu znajdowaty si¢ sktadniki
lokat oraz $rodki pieni¢zne denominowane w
EUR, USD, GBP, CHF, JPY, DKK i SEK.
Wartos¢ powyzszych sktadnikow w walutach
obcych =zostala przeliczona na zt wedhlug
sredniego kursu ogtaszanego przez Narodowy
Bank Polski na dzien 31 grudnia 2018 roku.
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EUR DKK
Kurs $redni NBP — 4,3 Kurs $redni NBP — 0,5759
Udziat w Udziat w
. Warto$¢ w Wartos¢ w . Warto$¢ w Wartos¢ w
Rodzay tys. EUR  tys.zt 2Kywach — Rodzay tys. DKK  tys.zt  2Kktywach
ogotem ogbtem
Sktadniki lokat 456 1959 18,92% Sktadniki lokat 231 133 1,28 %
Srodki pienigzne 2 10 0,10%
SEK
USD Kurs $redni NBP —0,4201
Kurs $redni NBP — 3,7597
Udziat w
. Wartos¢ w Warto$¢ w i
Rodzaj tys.USD  tys. zt aktWaCh Rodzai Warto$¢ w  Warto$é w ;Ij((tlz\llsigr]
ogdlem ! tys. SEK  tys.zt Cf 3:,)1em
Skladniki lokat 1154 4339 4191% - S
Srodki pieniczne 30 112 108% Skiadniki lokat 462 194 1,87 %
Na dzien 31 grudnia 2017 roku w pozycjach
bilansu Subfunduszu znajdowaly si¢ sktadniki
GBP lokat denominowane w EUR, GBP, CHF i USD
Kurs éredni NBP — 4,7895 oraz §rodki pieni¢zne denominowane w EUR i
y . Udziatw USD. Warto§¢ powyzszych skladnikow w
Rodzaj Wartos¢ w Wartos¢ w aktywach walutach obcych zostala przeliczona na zt
tys. GBP tys. 2t ogbtem wedlug $redniego kursu oglaszanego przez
Skiadniki lokat 33 399 3.85 % Nri\(rodowy Bank Polski na dzien 31 grudnia 2017
p roOKU.
Srodki pieni¢zne 1 3 0,03 %
EUR
CHF Kurs $redni NBP — 4,1709
Kurs $redni NBP — 3,8166 - . Udziatw
Udzial w Rodzai Wartos¢ w  Wartos¢ w Kt h
Rodza Wartosé w Wartosé w28 odzaj tys. EUR  tys.zt 2 y,‘i"ac
J tys. CHF tys. 7k y ogotem
ogofem Sktadniki lokat 784 3268 47,58 %
o 0 i
sk}adnlkl lokat 81 308 2,98 /0 Srodki plenlqzne 10 41 0,60%
Srodki pieniezne 2 9 0,09 %
GBP
Kurs $redni NBP — 4,7001
JPY Wartodd Wartodd Udziat w
Kurs $redni NBP — 100 JPY = 3,4124 Rodzaj artosc W Wartosc W o\ +vwach
Udziat w tys. USD tys. zk ogotem
Rodzai Warto$¢ w Warto$¢ w Kt h g
odza tys. JPY  tys.zt  oRywac Sktadniki lokat 46 217 316%
ogblem
Skladniki lokat 12 425 424 410 %
Srodki pienigzne 54 2 0,02 %
CHF
Kurs $redni NBP — 3,5672
Rodzai Wartos¢ w  Warto$¢ w ;Ij((tlz;s;;?/]
J tys.USD  tys.zt y
ogobtem
Sktadniki lokat 39 140 2,04 %
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usD

Kurs $redni NBP — 3,4813

Udziat w
. Warto$¢ w Wartos¢ w

Rodza; tys. USD tys. zt akty,W&\Ch
ogblem

Sktadniki lokat 433 1509 21,97%

Srodki pienigzne 51 178 2,59 %

Zrealizowane rozZnice kursowe

od 01-01-2018 od 01-01-2017

Rodzaj do 31-12-2018 do 31-12-2017
(W tys. zt) (w tys. z1)

Dodatnie

(z walut) 19 0

Ujemne

(z tyt. -147 -767

uczestn.)

Dodatnie

(z akji) L7 0

Dodatnie

(z kwitow

depozyto 30 0

wych)

Niezrealizowane roznice kursowe

od 01-01-2018 od 01-01-2017

Rodzaj do 31-12-2018 do 31-12-2017
(W tys. zb) (W tys. zl)

Dodatnie

akejiy 2V 0

Dodatnie

(z 36 0

kwitow)

Dodatnie

(z walut) 6 0

Ujemne

(z tyt. 0 -500

uczestn.)

Dodatnie

(z tyt. 168 0

uczestn.)

Nota nr 10 — Dochody i ich dystrybucja

Dochody osiagnigte przez Subfundusz w wyniku
dokonanych inwestycji, wiaczajac w to
dywidendy i odsetki, powickszaja wartos¢
aktywow Subfunduszu jak rowniez odpowiednio
zwigkszaja warto$¢ jednostek uczestnictwa
Subfunduszu.

Statut Subfunduszu nie przewiduje wyptacania
dochodéw  Subfunduszu  Uczestnikom  bez
wykupu jednostek uczestnictwa.

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

0Od 01-01-2018 Od 01-01-2017
do 31-12-2018  do 31-12-2017
(W tys. zb) (W tys. zb)

Lokaty notowane na aktywnym rynku

Sktadniki 1257

lokat 92

Lokaty nienotowane na aktywnym rynku

Sktadniki 37 0
lokat

Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty)
z wyceny lokat

0d01-01-2017
do 31-12-2017
(w tys. zt)

0d01-01-2018
do 31-12-2018
(W tys. z1)

Lokaty notowane na aktywnym rynku

Sktadniki

lokat 1087

-751

Lokaty nienotowane na aktywnym rynku

Sktadniki

lokat 1 -3
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Nota nr 11 - Koszty Subfunduszu

Towarzystwo otrzymuje ze srodkow
Subfunduszu wynagrodzenie state z tytulu
zarzadzania Subfunduszem i reprezentowania go

wobec 0s0b trzecich. Wynagrodzenie
Towarzystwa z tytutu zarzadzania
Subfunduszem, stanowigce koszt limitowany

Subfunduszu, nie moze by¢ wigksze niz 1,95% w
skali roku od $redniej wartosci aktywow netto
Subfunduszu reprezentowanych przez jednostki
uczestnictwa kategorii S w danym roku.

W okresie  sprawozdawczym  Towarzystwo
naliczalo optate za zarzadzanie dla jednostek
uczestnictwa kategorii S w wysokosci 1,95%
sredniej wartosci aktywow netto Subfunduszu.

W odniesieniu do jednostek uczestnictwa
kategorii S Towarzystwo uprawnione jest do
pobierania  wynagrodzenia zmiennego w
wysokosci do 15% w skali roku od dodatniej
roznicy pomigdzy dodatniag stopa zwrotu z
wartosci Jednostki Uczestnictwa kategorii S
Subfunduszu po rezerwie na cze$¢ stala
wynagrodzenia, a stopg zwrotu z Wwzorca
okreslonego jako portfel sktadajacy sie z: 70%
indeksu MSCI ACWI, 30% WIBOR 12-sto
miesigczny.

Optata za zarzadzanie w okresie

sprawozdawczym wyniosta:

Oplata za zarzgdzanie

0d01-01-2018
do 31-12-2018
(W tys. zl)

0d01-01-2017
do 31-12-2017
(W tys. zb)

188 266

Nota nr 12 Dane
o0 jednostkach uczestnictwa

poréwnawcze

Wartos¢ aktywow netto

31-12-2018 31-12-2017 31-12-2016

(wtys. z) (W tys. z1) (w tys. zb)
WAN 10316 6 805 17 802
Wartos¢  aktywow  netto  na  jednostke
uczestnictwa
Kat.  31-12-2018  31-12-2017  31-12-2016
JU
S 99,93 109,45 105,04
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INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczgcych zdarzeniach, dotyczgcych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezgcy okres sprawozdawczy.

Nie wystapily zdarzenia dotyczace lat ubieglych, ujete w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres.

2. Informacje o znaczgcych zdarzemiach, jakie nastgpity po dniu bilansowym,
a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.

Po dniu bilansowym nie wystapity istotne zdarzenia, ktére nie zostalyby ujete w sprawozdaniu
finansowym.

3. Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wplyw wywotanych
tym skutkow finansowych na sytuacje majgtkowq i finansowq, plynnos¢ oraz wynik
Z operacji i rentownos¢ Subfunduszu (w zi).

W okresie sprawozdawczym nie wystapity korekty btedow podstawowych. Nie wystapily rowniez
przypadki blednych wycen.

W okresie sprawozdawczym nie wystapily przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania
jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktywow netto na jednostke
uczestnictwa.

4. Zestawienie roznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym
i W porownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

Nie wystapily roznice pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym
i W porownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

5. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktore mogiyby w istotny
sposob wplyngé na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i
ich zmian

W dniu 11 marca 2018 r. modyfikacji ulegta polityka inwestycyjna Subfunduszu, ktory od tego dnia
moze lokowa¢ od 0% do 100% warto$ci aktywow Subfunduszu w tytuty Uczestnictwa (w tym w tytuly
uczestnictwa funduszy typu ETF), w instrumenty akcyjne oraz w instrumenty dtuzne.

6.Pozostale informacje

Towarzystwo oblicza catkowita ekspozycje Subfunduszu zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra
Rozwoju i Finansow z dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia
dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2017 r., poz. 1444).
Calkowita ekspozycja Subfunduszu obliczana jest zgodnie z metodg zaangazowania w rozumieniu
ww. rozporzadzenia.

Poznan, dnia 23 kwietnia 2019 roku
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Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

Karolina Krupa-Rybczynska
Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy
Moventum Sp. z 0.0.

Podpisy 0s6b reprezentujacych Fundusz:

Tomasz Salus Krzysztof Jeske
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
Caspar TFI S.A. Caspar TFI S.A.

Podpisy os6b odpowiedzialnych za prowadzenie ksiag rachunkowych:

Pawet Opalinski
Czlonek Zarzgdu
Moventum Sp. z 0.0.

Poznan, dnia 23 kwietnia 2019 roku
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"2 | Bank Pekao

Warszawa, 11 kwietnia 2019 r.

Oswiadczenie depozytariusza

Bank Pekao S.A. wypelniajac obowigzki depozytariusza dla Caspar Parasolowy
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Subfundusz Caspar Globalny potwierdza, iz
dane dotyczgce stanow aktywéw, w tym w szczegélnosci aktywoéw zapisanych na
rachunkach pienigznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych
aktywow wynikajacych, zawarte w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od

01 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r. s3 zgodne ze stanem faktycznym.

OYREKTORDEPARTAMEN
Departarnei In 'FW I

Robert Smuga

i« N

Bank Pekao S.A.
Centrala

| ul. Zwirki | Wigury 31 { Departament Fi iP
£ 02091 Warszawa 5A tel. 22 524 58 66 :
www.pekao.com.pl i fax 22 534 63 28

//
Bank Polska Kasa Opieki Spotka Akcyjna z Siedzibq w Warszawie, ul. Grzybowska 53/57, wpisany pod numerem KRS: 0000014843, do Rejestru Przedsigbit j
0 v b , il A : , jgbiorcOw prowadzonego przez Sad Rejonowy dls m.st
Warszawy, Xil Wydzial Gospodsrczy Krajowsgo Rejestru Sadowego; NIP: 526-00-05-841; wysokosé kapitalu zakladowego [ kapitatu wpiaconego: 262 470 034, wedtug stanu na dzien 28 grudniz 2015 r. " 1/
/
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