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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Z PRZEGLADU POtROCZNEGO POLACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO,
OBEJMUJACEGO OKRES OD 1 STYCZNIA 2019 R. DO 30 CZERWCA 2019 R.

Dla Akcjonariuszy Caspar Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
oraz Uczestnikdw Caspar Parasolowy Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Wprowadzenie

Przeprowadzilismy przeglad zatgczonego poéirocznego potgczonego sprawozdania finansowego Caspar
Parasolowy Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”) z wydzielonymi Subfunduszami (,Subfundusze”)
z siedzibg w Poznaniu, przy ul. Potwiejskiej 32, za okres od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r.,
na ktdre sktada sie:

a. wprowadzenie do pdétrocznego potaczonego sprawozdania finansowego,

b. pofaczone zestawienie lokat na dzien 30 czerwca 2019 r., ktére wykazuje lokaty na tgczna
kwote 61 488 tys. zt,

c. potaczony bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2019 r., ktéry wykazuje sume aktywdéw netto
w kwocie 62 931 tys. zt,

d. potaczony rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2019 r. do dnia 30 czerwca
2019 r., ktéry wykazuje dodatni wynik z operacji w wysokosci 9 572 tys. zt,

e. potgczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2019 r.
do dnia 30 czerwca 2019 r., ktdre wykazuje zwiekszenie stanu aktywdw netto o kwote 3 913 tys. zt

(,zatgczone potroczne potqgczone sprawozdanie finansowe”).

Zarzad Caspar Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwa”), towarzystwa funduszy
inwestycyjnych  zarzadzajgcego Funduszem i reprezentujgcego Fundusz, jest odpowiedzialny
za sporzadzenie zatgczonego pdtrocznego potgczonego sprawozdania finansowego i za jego rzetelng
prezentacje zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,,ustawa o rachunkowosci” —
tekst jednolity Dz. U. z 2019 r., poz. 351), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz
innymi obowigzujacymi przepisami, w tym zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249,
poz. 1859, ze zm.).

My jestesmy odpowiedzialni za sformutowanie wniosku na temat zatgczonego pdétrocznego potgczonego
sprawozdania finansowego na podstawie przeprowadzonego przez nas przeglagdu.
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Zakres przeglqgdu

Przeglad przeprowadzilismy zgodnie z Krajowym Standardem Przegladu 2410 w brzmieniu
Miedzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd srodrocznych informacji finansowych
przeprowadzony przez niezaleznego biegtego rewidenta jednostki przyjetym uchwatg nr 2041/37a/2018
Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw z dnia 5 marca 2018 r.

Przeglad pétrocznego sprawozdania finansowego polega na kierowaniu zapytan, przede wszystkim do oséb
odpowiedzialnych za kwestie finansowe i ksiegowe, jak réwniez przeprowadzaniu procedur analitycznych
oraz innych procedur przegladu.

Przeglad ma istotnie wezszy zakres niz badanie przeprowadzane zgodnie z Krajowymi Standardami Badania
w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania. Na skutek tego przeglad nie wystarcza do uzyskania
pewnosci, ze wszystkie istotne kwestie, ktore zostatyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaty
ujawnione. W zwigzku z tym nie wyrazamy opinii z badania na temat zatgczonego pdétrocznego potgczonego
sprawozdania finansowego.

Whniosek

Na podstawie przeprowadzonego przez nas przeglagdu stwierdzamy, ze nic nie zwrdcito naszej uwagi,
co kazatoby nam sadzi¢, ze zataczone podiroczne potgczone sprawozdanie finansowe nie przedstawia
rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji majgtkowej i finansowej Funduszu na dzien 30 czerwca 2019 r.
oraz jego wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r. zgodnie z majgcymi
zastosowanie przepisami ustawy o rachunkowosci oraz wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi i innymi obowigzujgcymi przepisami, a takze zgodnie z przyjetymi przez Fundusz zasadami
(polityka) rachunkowosci.

Objasnienia ze zwrdceniem uwagi — kontynuacja dziatalnosci

Zwracamy uwage na punkt ,Kontynuacja dziatalnosci Funduszu i Subfunduszy” we wprowadzeniu
do pdtrocznego potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu, jak réwniez na pkt 2 i 5 informacji
dodatkowej pétrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu Caspar Ochrony Kapitatu,
w ktérych Zarzad Towarzystwa poinformowat, ze z dniem 5 wrzesnia 2019 r. rozpocznie sie likwidacja tego
Subfunduszu. Pétroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Caspar Ochrony Kapitatu
zostato zatem sporzadzone zgodnie z zapisami art. 5 ust. 2 ustawy o rachunkowosci przy zatozeniu,
ze dziatalno$¢ Subfunduszu nie bedzie kontynuowana.

Ponadto zwracamy uwage na punkt , Kontynuacja dziatalnosci Funduszu i Subfunduszy” we wprowadzeniu
do potrocznego potgczonego sprawozdania finansowego Funduszu, jak réwniez na pkt 5 informacgji
dodatkowej pdtrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu Caspar Stabilny,
w ktorym Zarzad Towarzystwa wskazat, ze pomimo spetnienia na dzien bilansowy okreslonej
w 84 rozdziatu Il statutu Funduszu przestanki co do likwidacji Subfunduszu, tj. wykazania przez Subfundusz
aktywow netto nizszych niz 10 000 tys. z, nie zostata podjeta decyzja o jego likwidacji oraz planowana jest
kontynuacja dziatalnosci przez ten Subfundusz.

Nasz wniosek nie zawiera zastrzezen odnosnie do tych spraw.
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Marta Baranowska

Kluczowy biegty rewident
Numer ewidencyjny 13197

dziatajgca w imieniu:

4AUDYT sp. z o0.0.

60-846 Poznan, ul. Kochanowskiego 24/1
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wpisanej na liste firm audytorskich prowadzong przez KRBR pod numerem ewidencyjnym 3363

Poznan, dnia 14 sierpnia 2019 r.
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Poznan, 14.08.2019 .

Szanowni Panstwo,

przedstawiamy inwestorom, klientom Caspar Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
potroczne sprawozdanie finansowe Caspar Parasolowy Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
za okres od 1 stycznia 2019 do 30 czerwca 2019 roku.

Zgodnie z naszq specjalizacjqg, w pierwszym pétroczu 2019 roku koncentrowalismy swojq
dziatalno$¢ przede wszystkim na rynkach akcyjnych, zwtaszcza na gietdach krajéw
rozwinietych. W tym okresie gietdy charakteryzowata duza zmiennoic, ktérq pogtebiaty
jeszcze - szczegoinie na poczqtku roku — pesymistyczne prognozy analitykéw, z ktorych czesé
wieszczyta nadciggajgce spowolnienie, a nawet powazmy kryzys $wiatowej gospodarki.
Czynnikiem determinujgcym zachowania inwestoréw byty tez doniesienia o zaostrzajgcym sie
konflikcie miedzy Stanami Zjednoczonymi a Chinami, ktérego efektem jest trwajgca obecnie
wojna handlowa. Wojna, ktéra odbija sig nie tylko na gospodarkach tych dwéch krajéw, ale
dotyka znaczng cze$¢ globalnej ekonomi.

Mimo tych pesymistycznych prognoz i wojny handlowej, dzieki trafnym decyzjom naszych
zarzqdzajgcych, subfundusze Caspar Parasolowy FIO wypracowaty dla klientéw Caspar
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. satysfakcjonujgce stopy zwrotéw. Potwierdzajg
to zresztq niezalezne rankingi - na przyktad Gazety Gietdy ,Parkiet” — w ktérych subfundusze
Caspar Parasolowy FIO, zwitaszcza Caspar Akcji Europejskich i Caspar Globalny, lokowaty sie
na czotowych miejscach. | nic dziwnego, skoro w okresie od 1 stycznia 2019 roku do 30
czerwca 2019 roku Caspar Akcji Europejskich wypracowat dia inwestoréw stope zwrotu
W wysokosci 21,7% (dia Jednostki Uczestnictwa kat. A), a Caspar Globalny 16,8%.

Istotnym dla klientéw Caspar Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA wydarzeniem, ktére
nastgpito 1 czerwca 2019 roku byta zmiana subfunduszu Caspar Akcji Polskich na Caspar
Stabilny. Zmiana dotyczy nie tylko nazwy, ale réwniez strategii inwestycyjne;. Caspar Stabilny
jest funduszem mieszanym stabilnego  wzrostu, inwestujgcym w akcje spoétek z rynku
globalnego oraz w obligacje, przede wszystkim w obligacje skarbowe. Uzupetnieniem
portfela tego subfunduszu sq tez obligacje korporacyjne, emitowane przez spotki o wysokiej
wiarygodnosci kredytowej. Caspar Stabilny dziata oczywiscie w ramach Caspar Parasolowy
FIO, a zarzgdzajg nim uznani specjalisci od inwestowania globalnego - Btazej Bogdziewicz,
CFA oraz Piotr Rojda, CFA.

Powodem decyzji o zmianie strategii inwestycyjnej tego Subfunduszu byty wyniki polskiego
rynku kapitatowego, ktéry zaréwno w naszej ocenie, jak i w opinii naszych klientéw, nie
wypracowuje zadowalajgcych wynikéw. 7 drugiej strony, kompetencje zarzqdzajqcych
Grupy Caspar obejmujq rynek globalny, w tym amerykaniski, europejski oraz azjatycki.

o U9 4 7@3@

Tomasz Salus Krzysztof Jeske
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu

Kapitat zaktadowy: 1 750 000 PLN; w catosci wptacony. Spétka wpisana do Krajowego Rejestru Sqdowego prowadzonego przez Sqd Rejonowy Poznah —
Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIl Wydziat Gospodarczy - Krajowego Rejestru Sqdowego, pod numerem KRS 0000387202: NIP 108-00-1 1-057; REGON

142949487.



POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

CASPAR PARASOLOWY FUNDUSZ
INWESTYCYIJNY OTWARTY

ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA 2019 ROKU
DO DNIA 30 CZERWCA 2019 ROKU



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
Caspar Parasolowy Fundusz Inwestycyjny Otwarty
za okres od 1 stycznia 2019 do 30 czerwca 2019 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 2z wydzielonymi Subfunduszami prowadzacymi witasng
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 skfad Funduszu wchodza nastepujace Subfundusze:
Subfundusz Caspar Stabilny

Subfundusz Caspar Akcji Europejskich

Subfundusz Caspar Ochrony Kapitatu

Subfundusz Caspar Globalny

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym nie wystapily zmiany
w ilo$ci Subfunduszy.

Informacje o Subfunduszach

Subfundusz Caspar Stabilny (dawniej: Subfundusz Caspar Akcji Polskich)
Subfundusz Caspar Stabilny 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 aktywdédw Subfunduszu w
wyniku wzrostu wartosci dokonywanych lokat.

Dnia 1 czerwca 2019 roku Subfundusz Caspar Akcji Polskich zmienit nazwe na

Subfundusz Caspar Stabilny. Wigzato sie to jednocze$nie ze zmiang polityki
inwestycyjnej Subfunduszu.

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 aktywédw 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 aktywdédw 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.

Dnia 22 lipca 2019 r. Towarzystwo ogtosito, iz z dniem 5 wrzesnia 2019 r.
rozpocznie sie likwidacja Subfunduszu.




Subfundusz Caspar Globalny

Subfundusz Caspar Globalny jest Subfunduszem dziatajacym 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 aktywdédw Subfunduszu w
wyniku wzrostu wartosci dokonywanych lokat.

Subfundusz rozpoczat dziatalnos¢ 14 grudnia 2015 roku.

Towarzystwo bedace organem Funduszu

Fundusz jest zarzadzany przez Caspar Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
Spotka Akcyjna majace siedzibe w Poznaniu, ul. Pélwiejska 32. Towarzystwo zostato
w dniu 24 maja 2011 roku wpisane do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez
Sad Rejonowy Poznan - Nowe Miasto i Wilda Poznan, VIII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000387202. Na dzien
30 czerwca 2019 roku akcjonariuszem Towarzystwa posiadajagcym 98,57% gtosow
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 2019 roku do 30 czerwca
2019 roku, dniem bilansowym jest 30 czerwca 2019 roku.

Kontynuacja dziatalnosci Funduszu i Subfunduszy

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu
kontynuowania dziatalnos$ci przez Fundusz oraz Subfundusze Caspar Stabilny,
Caspar Akcji Europejskich oraz Caspar Globalny w dajacej przewidzie¢ sie
przysztosci.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego Funduszu nie ujawnity
sie zadne przestanki $wiadczace o zagrozeniu kontynuowania dziatalnosci przez
Fundusz oraz Subfundusze Caspar Akcji Europejskich oraz Caspar Globalny.

Na dzien bilansowy spetniona zostata jedna z przestanek do likwidacji Subfunduszu
okreslona w 84 rozdziatu II statutu, tj. aktywa netto Subfunduszu byty nizsze niz
10.000.000 zt. Towarzystwo wyrazito jednak plany kontynuacji dziatalnosci przez
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ten Subfundusz, w tym w szczegdlnosci na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania finansowego nie podjeto decyzji co do jego likwidacji.

Nie planuje sie natomiast kontynuowania dziatalnosci przez Subfundusz Caspar
Ochrony Kapitatu z uwagi na podjetg przez Towarzystwo w dniu 22 lipca 2019 r.
uchwaty, w ktérej Towarzystwo ogtosito, iz z dniem 5 wrzesnia 2019 r. rozpocznie
sie likwidacja Subfunduszu.

Informacja dotyczaca podmiotu, ktory przeprowadzit przeglad
sprawozdania finansowego

Podmiotem, ktéry przeprowadzit przeglad sprawozdania finansowego jest
4AUDYT sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu przy ul. Kochanowskiego 24/1, ktéry zostat
wpisany do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy w
Poznaniu, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgadowego, pod numerem
KRS 0000304558.

Kategorie Jednostek Uczestnictwa

Fundusz oferuje nastepujace kategorie jednostek uczestnictwa réznigce sie

rodzajem i wysokoscig pobieranej optaty za zarzadzanie:

1) jednostki uczestnictwa kategorii A oferowane wszystkim Uczestnikom Funduszu,
ktére podlegaja optacie dystrybucyjnej, manipulacyjnej i wyréwnawczej w
wysokosci okreslonej odpowiednio w § 11 w Rozdziatach Statutu dotyczacych
poszczegdlnych Subfunduszy oraz optacie za zarzadzanie w wysokosci okreslonej
odpowiednio w § 12 w Rozdziatach Statutu dotyczacych poszczegdlinych
Subfunduszy; 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 odpowiednio w § 11 w Rozdziatach Statutu dotyczacych
poszczegdlnych Subfunduszy oraz optacie za zarzadzanie w wysokosci okreslonej
odpowiednio w § 12 w Rozdziatach Statutu dotyczacych poszczegdinych
Subfunduszy; wysoko$¢ minimalnej pierwszej wptaty na jednostki uczestnictwa
kategorii S wynosi 1.000 ztotych lub 250 euro, kazda nastepna wptata wynosi
100 zitotych lub 25 euro.

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

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.

Poznan, dnia 14 sierpnia 2019 roku.




POLACZONE ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela gtéwna
Sktadniki lokat
(w tys. zt z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem podanego w %)

30-06-2019 31-12-2018
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 40,731 45,667 70.63 48,637 45,139 75.65
Warrantv subskrvpcvine 0 0 - 0 0 -
Prawa do akcii 0 0 - 0 0 -
Prawa poboru 0 0 - 0 0 -
Kwitv depozvtowe 1,540 1,726 2.67 3,587 2,817 4.72
Listv zastawne 0 0 - 0 0 -
Dtuzne papiery
wartoéciowe 11,552 11,705 18.10 8,900 9,038 15.15
Instrumentv pochodne 0 0 - 0 0 -
Jednostki uczestnictwa 0 0 - 0 0 -
Certvfikatv inwestvcvine 0 0 - 0 0 -
Tytuly uczestnictwa
emitowane przez
instytucje wspélnego
inwestowania majace
iadziha »a : 848 841 1.30 0 0 -
Wierzvtelnosci 0 0 - 0 0 -
Weksle 0 0 - 0 0 -
Depozvtvy 1,549 1,549 2.40 1,423 1,423 2.38
Inne 0 0 - 0 0 -
Suma 56,220 61,488 95.10 62,547 58,417 97.90

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




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 30-06-2019 31-12-2018
I. |Aktywa 64,655 59,668
1. |Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2,549 1,188
2. |Naleznosci 618 63
3 Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do 0 0
" lodkupu
4. f‘:(:.dnlkl lokat notowane na aktywnym rynku, w 59,939 56,994
Dtuzne papiery wartosciowe 11,705 9,038
Akcje 45,667 45,139
Kwity depozytowe 1,726 2,817
Tytuty uczestnictwa 841 0
5. ts\l,(:-dmkl lokat nienotowane na aktywnym rynku, w 1,549 1,423
Dtuzne papiery wartosciowe 0 0
Jednostki uczestnictwa 0 0
Depozyty 1,549 1,423
6. |Nieruchomosci 0 0
7. |Pozostate aktvwa 0 0
II. |Zobowiazania 1,724 650
ITI. |Aktywa netto 62,931 59,018
IV. |Kapitat funduszu 43,320 48,979
1. |Kapitat wptaconvy 493,627 463,220
2. [Kapitat wyptaconv (wielkos$¢ uiemna) -450,307 -414,241
V. |Dochody zatrzymane 13,824 13,805
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z -10,407 -9,498
lokat netto
2. Zakumulowany, nler(?zdysponowany zrealizowany 24,231 23,303
zvsk (strata) ze zbvcia lokat
VL. Wzrost (sp?dek) wartosci lokat w odniesieniu do 5,787 -3,766
cenv nabvcia
VII. |Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji 62,931 59,018

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




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

od 01-01-2019

od 01-01-2018

od 01-01-2018

Lp. |Rachunek wyniku z operacji do 30-06-2019 do 31-12-2018 do 30-06-2018
I. |Przychody z lokat 502 1,610 743
1. |Dvwidendy i inne udziatv w zvskach 375 807 638
2. |Przychody odsetkowe 124 214 85
3. |Dodatnie saldo réznic kursowvch 0 575 5
4. |Pozostate 3 14 15
I1. |[Koszty funduszu 1,439 3.716 2,255
1. |Wvnaarodzenie dla towarzystwa 1,019 2,698 1,629
2 Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych 0 0 0
" |dvstrvbucie
3. |Optaty dla depozytariusza 122 250 126
4. Oplaty’zwia_zane z prowadzeniem rejestru 23 64 31
aktvwow funduszu
5. |Optaty za zezwolenia oraz reiestracyvine 0 1] 0
6. |Ustugi w zakresie rachunkowosci 262 567 337
7 Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami 0 0 0
" |funduszu
8. |Opftaty za ustuagi prawne (1] (1] 0
9 Optlaty za ustugi wydawnicze, w tym 0 0 0
" |poliaraficzne
10. |Koszty odsetkowe 0 1] 0
11. |Uiemne saldo réznic kursowvch 8 112 112
12. [Pozostate 5 25 20
III.|Kosztv pokrvwane przez towarzvstwo 28 87 63
IV. |[Koszty funduszu netto 1,411 3,629 2,192
V. |Przychody z lokat netto -909 -2,019 -1,449
VI. |Zrealizowany i niezrealizowany zvsk (strata) 10,481 -3,938 6.280
1. f‘::ilizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w 928 13,707 8,957
- |z tytutu réznic kursowych 207 -53 -300
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku 9,553 -17,645 -2,677
(stratv) z wvcenv lokat. w tvm:
- |z tytutu réznic kursowych -418 2,646 3,619
VII.|Wvnik z operacii 9,572 -5,957 4,831

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi

Subfunduszy, ktdre stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.




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)

od 01-01-2019

od 01-01-2018

Lp. |Zestawienie zmian w aktywach netto do 30-06-2019 do 31-12-2018
I. |Zmiana wartosci aktvywéw netto 3,913 -21,452
1 Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu
" |sprawozdawczeao 59,018 80,470

2. |Wvnik z operacii za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 9,572 -5,957
a) |przychody z lokat netto -909 -2,019
b) |zrealizowany zysk (strata) ze zbvcia lokat 928 13,707
c) [wzrost (spadek) niezrealizowanedgo zysku (straty) z wyceny lokat 9,553 -17,645
3. |Zmiana w aktvwach netto z tvtutu wyniku z operacii 9,572 -5,957
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: -5,659 -15,495
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek

uczestnictwa) 30,407 64,007
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych

iednostek uczestnictwa) -36,066 -79,502
6. |taczna zmiana aktvwéw netto w okresie sprawozdawczym 3,913 -21,452
7. |Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczeqo 62,931 59,018
8. [Srednia wartoéé aktvwéw netto w okresie sprawozdawczvm 65,488 79,904

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




Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

Karolina Krupa-Rybczynska
Dyrektor Departamentu Ksiegowosci Funduszy
Moventum Sp. z o0.0.

Podpisy o0séb reprezentujgcych Fundusz:

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

Podpisy oséb odpowiedzialnych za prowadzenie ksigg rachunkowych:

Pawet Opalinski
Cztonek Zarzadu
Moventum Sp. z 0.0.

Poznan, dnia 14 sierpnia 2019 roku.



2 | Bank Pekao

Warszawa, 14 sierpnia 2019 r.

Oswiadczenie depozytariusza

Bank Pekao S.A wypelniajac obowiazki depozytariusza dla Caspar Parasolowy

Funduszu Inwestycyjnego Otwartego wraz z wydzielonymi subfunduszami:

- Caspar Stabilny

- Caspar Akcji Europejskich
- Caspar Ochrony Kapitatu
- Caspar Globalny

potwierdza, iz dane dotyczace standéw aktywoéw, w tym w szczegoOlnosci aktywow
zapisanych na rachunkach pieni¢znych i1 rachunkach papieréw warto§ciowych oraz
pozytkéw z tych aktywow wynikajacych, zawarte w sprawozdaniu finansowym Funduszu

za okres od 01 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019r. sg zgodne ze stanem faktycznym.

Bank Pekao S.A.

Centrala
{"“2.' ul. Zwirki i Wigury 31 {"“2.' Departament Instytucji Finansowych i Powiernictwa
02-091 Warszawa tel. 22 524 58 66

www.pekao.com.pl fax 22 534 63 29

Bank Polska Kasa Opieki Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Grzybowska 53/57, wpisany pod numerem KRS: 0000014843, do Rejestru Przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego; NIP: 526-00-06-841; wysoko$¢ kapitatu zaktadowego i kapitatu wptaconego: 262 470 034, wedfug stanu na dzieri 28 grudnia 2012 r.
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z PRZEGLADU POtROCZNEGO JEDNOSTKOWEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

CASPAR PARASOLOWY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ CASPAR STABILNY

ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2019 R. DO 30 czERWCA 2019 R.

POZNAN, DNIA 14 SIERPNIA 2019 R.
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Z PRZEGLADU POtROCZNEGO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO,
OBEJMUJACEGO OKRES OD 1 STYCZNIA 2019 R. DO 30 CZERWCA 2019 R.

Dla Akcjonariuszy Caspar Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
oraz Uczestnikdw Caspar Parasolowy Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Wprowadzenie

Przeprowadzilismy przeglad zatgczonego podtrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego Caspar
Parasolowy Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Caspar Stabilny (,Subfundusz”), wydzielonego
w ramach Caspar Parasolowy Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”’) z siedzibg w Poznaniu,
przy ul. Pétwiejskiej 32, za okres od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r., na ktére sktada sie:

a. zestawienie lokat na dzient 30 czerwca 2019 r., ktére wykazuje lokaty na tgczng kwote 5 113 tys. zi,

b. bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2019 r., ktéry wykazuje sume aktywdéw netto
w kwocie 4 881 tys. zt,

c. rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2019 r. do dnia 30 czerwca 2019 r.,
ktéry wykazuje ujemny wynik z operacji w wysokosci 57 tys. zt,

d. zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2019 r. do dnia 30 czerwca 2019 .,
ktdére wykazuje zwiekszenie stanu aktywdéw netto o kwote 1 169 tys. zt,

e. noty objasniajace,
f. informacja dodatkowa
(,zatgczone potfroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe”).

Zarzad Caspar Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwa”), towarzystwa funduszy
inwestycyjnych zarzadzajgcego Subfunduszem i reprezentujacego Subfundusz, jest odpowiedzialny
za sporzadzenie zatgczonego pétrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego i za jego rzetelng
prezentacje zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,ustawa o rachunkowosci” —
tekst jednolity Dz. U. z 2019 r., poz. 351), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi
oraz innymi obowigzujgcymi przepisami, w tym zgodnie z Rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r.
Nr 249, poz. 1859, ze zm.).

My jesteSsmy odpowiedzialni za sformutowanie wniosku na temat zatgczonego pétrocznego jednostkowego
sprawozdania finansowego na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu.

4AUDYT sp.z o0.0.

ul. Kochanowskiego 24/1 t.+48 6181627 81 w. www.4audyt.pl
60-846 Poznan f.+48 61 85510 39 e. biuro@4audyt.pl .

An International Network of
NIP: 7811817052 KRS 0000304558 Sad Rejonowy w Poznaniu

REGON: 300821905 Kapitat zakladowy 100 000 PLN VIl Wydziat Gospodarczy KRS Professional Accounting Firms



budujemy zaufanie

—

w audycie

tgs| /

think global - think tgs

Zakres przeglqgdu

Przeglad przeprowadzilismy zgodnie z Krajowym Standardem Przegladu 2410 w brzmieniu
Miedzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd Ssrdédrocznych informacji finansowych
przeprowadzony przez niezaleznego biegtego rewidenta jednostki przyjetym uchwatg nr 2041/37a/2018
Krajowej Rady Biegtych Rewidentdéw z dnia 5 marca 2018 r.

Przeglad pétrocznego sprawozdania finansowego polega na kierowaniu zapytan, przede wszystkim do oséb
odpowiedzialnych za kwestie finansowe i ksiegowe, jak réwniez przeprowadzaniu procedur analitycznych
oraz innych procedur przegladu.

Przeglad ma istotnie wezszy zakres niz badanie przeprowadzane zgodnie z Krajowymi Standardami Badania
w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania. Na skutek tego przeglad nie wystarcza do uzyskania
pewnosci, ze wszystkie istotne kwestie, ktore zostatyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaty
ujawnione. W zwigzku z tym nie wyrazamy opinii z badania na temat zatgczonego podirocznego
jednostkowego sprawozdania finansowego.

Whniosek

Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu stwierdzamy, ze nic nie zwrdcito naszej uwagi,
co kazatoby nam sadzié, ze zataczone pétroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie przedstawia
rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji majatkowej i finansowej Subfunduszu na dzien 30 czerwca 2019 r.
oraz jego wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r. zgodnie z majgcymi
zastosowanie przepisami ustawy o rachunkowosci oraz wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi i innymi obowigzujgcymi przepisami, a takze zgodnie z przyjetymi przez Fundusz zasadami
(polityka) rachunkowosci.

Objasnienie ze zwréceniem uwagi — kontynuacja dziatalnosci

Zwracamy uwage na pkt 5 informacji dodatkowej, w ktorym Zarzad Towarzystwa wskazat, ze pomimo
spetnienia na dzied bilansowy okreslonej w §4 rozdziatu Il statutu Funduszu przestanki co do likwidacji
Subfunduszu, tj. wykazania przez Subfundusz aktywéw netto nizszych niz 10 000 tys. zt, nie zostata podjeta
decyzja o jego likwidacji oraz planowana jest kontynuacja dziatalnosci przez ten Subfundusz.

Nasz wniosek nie zawiera zastrzezenia odnosnie do tej sprawy.

Marta Baranowska

Kluczowy biegty rewident
Numer ewidencyjny 13197

dziatajgca w imieniu:

4AUDYT sp. z o.0.

60-846 Poznan, ul. Kochanowskiego 24/1

wpisanej na liste firm audytorskich prowadzong przez KRBR pod numerem ewidencyjnym 3363

Poznan, dnia 14 sierpnia 2019 r.

4AUDYT sp.z o0.0.

ul. Kochanowskiego 24/1 t.+48 6181627 81 w. www.4audyt.pl
60-846 Poznan f.+48 61 85510 39 e. biuro@4audyt.pl .

An International Network of
NIP: 7811817052 KRS 0000304558 Sad Rejonowy w Poznaniu

REGON: 300821905 Kapitat zakladowy 100 000 PLN VIl Wydziat Gospodarczy KRS Professional Accounting Firms
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4AUDYT sp. z 0.0.

ul. Kochanowskiego 24/ 1

60-846 Poznan
w. 4audyt.pl
e. biuro@4audyt.pl

Biuro Poznan

ul. Skryta 7/1
60-779 Poznan

e. poznan@4audyt.pl
t. +48 618417180
f.+48 618417190

Biuro Wroctaw
ul. Watbrzyska 6-8
52-314 Wroctaw

e. wroclaw@4audyt.pl

t. +48519 351 027
f.+48 618417190

NIP: 7811817052
REGON: 300821905
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Biuro Warszawa

ul. Nowogrodzka 42 lok. 19
00-695 Warszawa

e. warszawa@4audyt.pl
t.+48 618417180

f.+48 618417190

Biuro Katowice

ul. Kosciuszki 38/ 20
40-048 Katowice

e. katowice@4audyt.pl
t.+48 322537510

KRS 0000304558
Kapitat zaktadowy 100 000 PLN

Biuro Gdansk

al. Jana Pawtfa Il 20
80-462 Gdansk

e. gdansk@4audyt.pl
t.+48 519 351 036
f.+48 618417190

Sad Rejonowy w Poznaniu
VIIl Wydziat Gospodarczy KRS
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Subfundusz Caspar Stabilny

JEDNOSTKOWE
SPRAWOZDANIE
ZA OKRES

OD 1 STYCZNIA 2019
DO 30 CZERWCA 2019



Subfundusz Caspar Stabilny
Pétroczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2019 do 30 czerwca 2019 roku

ZESTAWIENIE LOKAT

Tabela gtéwna
Skiadniki lokat
(w tysigcach ztotych z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem podanego w %)
30-06-2019 31-12-2018
Lz Procentow Lz

Sktadniki lokat Wartos$é wedtug Wartosé wedtug udziat Y Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug Procentowy udziat

ceny nabycia _wyct?ny na w aktywach ceny nabycia _wyct?ny na w aktywach ogoétem

dzien bilansowy P dzien bilansowy
ogétem

Akcje 1,459 1,512 25.74 3.069 2,768 73.27
Warranty subskrypcyjne 0 0 0.00 0 0 0.00
Prawa do akgji 0 0 0.00 0 0 0.00
Prawa poboru 0 0 0.00 0 0 0.00
Kwity depozytowe 22 23 0.39 259 221 5.85
Listy zastawne 0 0 0.00 0 0 0.00
Diuzne papiery
wartosciowe 2,364 2,370 40.35 401 402 10.64
Instrumenty pochodne 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 wspdlnego
inwestowania majace
siedzibe za granica 848 841 14.32 0 0 0.00
Wierzytelnosci 0 0 0.00 0 0 0.00
Weksle 0 0 0.00 0 0 0.00
Depozyty 367 367 6.25 380 380 10.06
Inne 0 0 0.00 0 0 0.00
Suma 5,060 5,113 87.05 4,109 3,771 99.82

Zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z tabelami uzupetniajacymi i dodatkowymi oraz notami objasniajacymi i informacjami dodatkowymi, ktére stanowiq integralng

Przygotowat: Moventum Sp. z 0.0.

cze$¢ sprawozdania finansowego.




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

Subfundusz Caspar Stabilny

sporzadzone

za okres od 1 stycznia 2019 do 30 czerwca 2019 roku

ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela uzupetniajaca

AKCIE

w % oraz liczby papieréw wartosciowych w sztukach)

Wartoséé

Krai Wartoséé wedtu Procentowy
- R Nazwa N N ] N wediug 9 udziat w
Akcje Rodzaj rynku Liczba siedziby wyceny na
rynku N ceny A aktywach
emitenta - dzien A
nabycia . ogotem
bilansowy
Razem akcije: 11,174 1,459 1,512 25.74
Aktywny rynek - rynek requlowany 11,174 1,459 1,512 25.74
EMG S.A. PLEMG0000020 Aktywny rynek - | Gietda Papieréw Wartosciowych w 5,337 Polska 0 1 0.02
rynek regulowany Warszawie S.A.
ADOBE SYSTEMS INC US00724F1012 | Aktywny rynek - Nasdag 37 Stany Zjednoczone 36 41 0.70
rynek regulowany
ADYEN NV NL0012969182 Aktywny rynek - Euronext Amsterdam 9 Holandia 24 26 0.44
rynek regulowany
AIRBUS SE NL0000235190 Aktywny rynek - Paris Stock Exchange 70 Francja 37 37 0.63
rynek regulowany
ALPHABET INC CL. A US02079K3059 | Aktywny rynek - Nasdag 5 Stany Zjednoczone 19 20 0.34
rynek regulowany
AMAZON US0231351067 Aktywny rynek - Nasdag 6 Stany Zjednoczone 42 42 0.71
rynek regulowany
ASHTEAD GB0000536739 Aktywny rynek - London Stock Exchange 250 Wielka Brytania 25 27 0.46
rynek regulowany
ASML NV NL0010273215 Aktywny rynek - Euronext Amsterdam 50 Holandia 37 39 0.66
rynek regulowany
BALL CORP US0584981064 Aktywny rynek - New York Stock Exchange 200 Stany Zjednoczone 51 52 0.88
rynek regulowany
CHARLES RIVER LABOLATORIES Aktywny rynek - .
US1598641074 rynek regulowany New York Stock Exchange 140 Stany Zjednoczone 72 74 1.26
ELECTRON US2855121099 Aktywny rynek - Nasdaq 200 Stany Zjednoczone 70 76 1.29
rynek regulowany
EVERBRIDGE US29978A1043 Aktywny rynek - Nasdaq 120 Stany Zjednoczone 38 40 0.68
rynek regulowany
ILLUMINA INC US4523271090 Aktywny rynek - Nasdaq 15 Stany Zjednoczone 20 21 0.36
rynek regulowany
INTERXION HOLDING NL0009693779 | AKtywny rynek - New York Stock Exchange 140 Holandia 39 40 0.68
rynek regulowany
LOCKHEED US5398301094 Aktywny rynek - New York Stock Exchange 55 Stany Zjednoczone 74 75 1.28
rynek regulowany
LONZA CH0013841017 Aktywny rynek - Six Swiss Exchange 30 Szwajcaria 37 38 0.65
rynek regulowany
MASTERCARD INC US57636Q1040 Aktywny rynek - New York Stock Exchange 40 Stany Zjednoczone 40 39 0.66
rynek regulowany
MERCK & CO INC US58933Y1055 Aktywny rynek - New York Stock Exchange 95 Stany Zjednoczone 29 30 0.51
rynek regulowany
MICROSOFT CORP US5949181045 Aktywny rynek - Nasdaq 130 Stany Zjednoczone 59 65 111
rynek regulowany
Aktywny rynek - N "
NOKIA FI0009000681 Nasdag OMX 2,000 Finlandia 38 37 0.63
rynek regulowany
NORTHROP GRUMMAN US6668071029 Aktywny rynek - New York Stock Exchange 65 Stany Zjednoczone 78 78 1.33
rynek regulowany
NVIDIA CORPORATION Aktywny rynek - N
US67066G1040 rynek regulowany Nasdaq 55 Stany Zjednoczone 31 34 0.58
PALO ALTO US6974351057 Aktywny rynek - New York Stock Exchange 35 Stany Zjednoczone 27 27 0.46
rynek regulowany
PAYPAL HOLDINGS INC US70450v103g | AKtywny rynek - Nasdaq 85 Stany Zjednoczone 37 36 0.61
rynek regulowany
PARAMETRIC TECH INC US69370C1009| AKEYWny rynek - Nasdaq 230 Stany Zjednoczone 75 77 1.31
rynek regulowany
Aktywny rynek - "
ROHM CO US7753761060 otc 500 Japonia 63 63 1.07
rynek regulowany
Aktywny rynek - : ;
SAF FR0000073272 Paris Stock Exchange 80 Francja 42 44 0.75
rynek regulowany
SCHNEIDER ELECTRIC FRO000121972 |  AKEYwny rynek - Paris Stock Exchange 150 Francja 50 51 0.87
rynek regulowany
SERVICENOW INC US81762P1021 Aktywny rynek - New York Stock Exchange 70 Stany Zjednoczone 62 72 1.23
rynek regulowany
TAKE TWO US8740541094 Aktywny rynek - Nasdaq 90 Stany Zjednoczone 38 38 0.65
rynek regulowany
UBISOFT ENTERTAIMENT Aktywny rynek - ) )
14 F 42 41 .
FR0000054470 rynek regulowany Paris Stock Exchange 0 rancja 0.70
WALT DISNEY US2546871060 Aktywny rynek - New York Stock Exchange 75 Stany Zjednoczone 38 39 0.66
rynek regulowany
WIZZ AIR HOLDINGS PLC Aktywny rynek - -
JEQOBN574F90 rynek regulowany London Stock Exchange 220 Szwajcaria 38 35 0.60
ZALANDO AKTIE DEO00ZAL1111 Aktywny rynek = | g oy furt Stock Exchange - Xetra 250 Niemcy 35 41 0.70
rynek regulowany
ZYMEWORKS INC CA98985W1023 Aktywny rynek - New York Stock Exchange 200 Kanada 16 16 0.27

rynek regulowany

Przygotowat: Moventum Sp. z 0.0.




Subfundusz Caspar Stabilny

Pdiroczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzgdzone
za okres od 1 stycznia 2019 do 30 czerwca 2019 roku

ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela uzupetniajaca
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica

i Wartosé¢
. Warto$¢
Nazwa Kraj wedt wedtug Procentowy
Akcje Rodzaj rynku rynku Nazwa emitenta siedziby Liczba cenug wyceny na udziat w
n emitenta y dzien aktywach ogotem
nabycia .

bilansowy
Razem tytuly uczestnictwa 6,910 848 841 14.32
ISHARES USD TREASURY BOND 20+Y ETF Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange BlackRock INC Irlandia 6,000 111 111 1.89

IEOOBSKRJZ44

BlackRock INC Irlandia 910 737 730 12.43

iSHARES USD TIPS ETF IEO0B1FZSC47

Aktywny rynek - rynek regulowany

London Stock Exchange

Przygotowal: Atlantic Fund Services Sp. z o. o.




Subfundusz Caspar Stabilny
Pétroczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2019 do 30 czerwca 2019 roku

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

Wartos$¢ Wartos¢
Nazwa Kraj wedhu wedlug Procentowy
Akcje Rodzaj rynku Liczba siedziby & wyceny na udzial w
rynku - ceny L. .
emitenta . dzien aktywach ogélem
nabycia .
bilansowy
50 22 23 0.39
BEIGENE LTD US07725L1026 Aktywny rynek - Nasdaq 50 Chiny 22 23 0.39
rynek regulowany

Przygotowat: Moventum Sp. z o.0.




Subfundusz Caspar Stabilny
Pdtroczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2019 do 30 czerwca 2019 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
3 . L. . . Kraj_ Termin Warunki Wartos¢ . Wartos¢ We.dl“g Wartos¢ Wedl.u g 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 2,400 2,364 2,370 40.35
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 2,400 2,364 2,370 40.35
Obligacje 2,400 2,364 2,370 40.35
Aktywny rynek - rynek regulowany 2,400 2,364 2,370 40.35
OK0521 PL0000111274 Bond Spot S.A.  |Skarb Panstwa Polska 2021-05-25  |Zerokuponowa 1,000 100 97 97 1.65
Aktywny rynek - rynek regulowany
PS0424 PL0000111191 Bond Spot S.A.  [Skarb Panstwa Polska 2024-04-25  |State 2,50% 1,000 100 102 102 1.74
Aktywny rynek - rynek regulowany
WS0428 PL0000107611 Bond Spot S.A.  [Skarb Panstwa Polska 2028-04-25  |State 2,75% 1,000( 100 102 103 1.75
Aktywny rynek - rynek regulowany
WZ0121 PL0000106068 Bond Spot S.A.  [Skarb Panstwa Polska 2021-01-25  |Zmienne 1,79% 1,000 100 100 100 1.70
Aktywny rynek - rynek regulowany
WZ0126 PL0000108817 Bond Spot S.A.  [Skarb Panstwa Polska 2026-01-25  |Zmienne 1,79% 1,000 600 589 591 10.06
Aktywny rynek - rynek regulowany
WZ0524 PL0000110615 Bond Spot S.A.  [Skarb Panstwa Polska 2024-05-25  |Zmienne 1,79% 1,000( 200 199 199 3.39
Aktywny rynek - rynek regulowany
WZ0528 PL0000110383 Bond Spot S.A.  [Skarb Panstwa Polska 2028-05-25  |Zmienne 1,79% 1,000( 800 775 778 13.25
Aktywny rynek - rynek regulowany
WZ1122 PL0000109377 Bond Spot S.A.  [Skarb Panstwa Polska 2022-11-25  |Zmienne 1,79% 1,000( 400 400 400 6.81
Aktywny rynek - rynek regulowany

Przygotowat: Moventum Sp. z 0.0.




Subfundusz Caspar Stabilny
Pétroczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzgdzone
za okres od 1 stycznia 2019 do 30 czerwca 2019 roku

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 366,722.71 367 366,722.71 367 6.25
Depozyty w walutach panstw Bank Pekao S.A. | Polska PLN state 0.60005% 366,722.71 367 366,722.71 367 6.25

nalezacych do OECD

Przygotowat: Moventum Sp. z 0.0.




Subfundusz Caspar Stabilny
Pdtroczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2019 do 30 czerwca 2019 roku

BILANS
(w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanej w sztukach)

oraz wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa podanej w zt)

Lp. |Bilans 30-06-2019 31-12-2018
I. |Aktywa 5,874 3,778
1. [Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 747 3
2. |Naleznosci 14 4
3. |Transakcie przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu [\] )]
4. |Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 4,746 3,391
Diuzne papiery warto$ciowe 2,370 402
Akcie 1,512 2,768
Kwity depozytowe 23 221
Tytuly uczestnictwa 841 0
5. |Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 367 380
Depozyty 367 380
6. |Nieruchomosci )] )]
7. |Pozostate aktywa [\] )]
II. [Zobowiazania 993 66
III. |Aktywa netto 4,881 3,712
IV. [Kapitat funduszu 7,494 6,268
1. |[Kapital wptacony 237,968 231,174
2. |Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -230,474 -224,906
V. |Dochody zatrzymane -3,097 -2,649
1. |Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -4,216 -4,096
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze
2. |zbycia lokat 1,119 1,447
VI. |Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 484 93
VII. |Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operaciji 4,881 3,712
Liczba jednostek uczestnictwa 44,834.4547 34,439.8124
A 44,834.4547 34,439.8124
S 0.0000 0.0000
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 108.86 107.78
A 108.86 107.78
S -

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

sprawozdania finansowego.

Przygotowat: Moventum Sp. z o.0.




Subfundusz Caspar Stabilny
Pdtroczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone

za okres od 1 stycznia 2019 do 30 czerwca 2019 roku

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

Lp. |Rachunek wyniku z operacji od 01-01-2019 od 01-01-2018 od 01-01-2018
do 30-06-2019 do 31-12-2018 do 30-06-2018
I. [Przychody z lokat 18 99 53
1. |Dywidendy i inne udziatly w zyskach 13 81 37
2. |Przychody odsetkowe 5 8 5
3. |Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0 1]
4. |Pozostate 0 10 11
II. [Koszty funduszu 140 271 156
1. [Wynagrodzenie dla towarzystwa 72 155 93
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych 0
dvstrvbucie (] 0
3. |Optaty dla depozytariusza 41 78 39
a. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw 3
funduszu 4 2
5. |Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
6. |Ustugi w zakresie rachunkowosci 21 27 18
7. |Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0
8. |Optaty za ustugi prawne 0 0 0
9. |Optaty za ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. |Koszty odsetkowe 0 0 0
11. |Ujemne saldo réznic kursowych 0 0 0
12. |Pozostate 3 7 4
III1. |Koszty pokrywane przez towarzystwo 2 2 1
IV. |Koszty funduszu netto 138 269 155
V. [Przychody z lokat netto -120 -170 -102
VI. |Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 63 -614 -455
1. |Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -328 138 147
z tytutu réznic kursowych 12 -17 -33
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z
wyceny lokat, w tym: 391 -752 -602
z tytutu réznic kursowych -36 62 81
VII. |Wynik z operaciji -57 -784 -557
A -57 -784 -557
S o o 0
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke
uczestnictwa -1.27 -22.76 -17.29
A -1.27 -22.76 -17.29
S 0.00 0.00 0.00

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

Przygotowat: Moventum Sp. z o.0.




Subfundusz Caspar Stabilny
Pétroczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2019 do 30 czerwca 2019 roku

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

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

Lp. |Zestawienie zmian w aktywach netto od 01-01-2019 od 01-01-2018
do 30-06-2019 do 31-12-2018
I. |Zmiana wartosci aktvwow netto 1,169 -4,767
1. |Warto$é aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 3,712 8,479
2. |Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -57 -784
a) [przvchody z lokat netto -120 -170
b) |zrealizowanv zvsk (strata) ze zbvcia lokat -328 138
¢) |wzrost (spadek) niezrealizowanedo zvsku (straty) z wyvceny lokat 391 -752
3. [Zmiana w aktvwach netto z tvtutu wvniku z operacii -57 -784
4. |Dvstrvbucia dochodéw (przvchodéw) Subfunduszu (razem) 1] 0
a) |z przvchodéw z lokat netto 0 0
b) |ze zrealizowaneao zvsku ze zbvcia lokat 0 0
) |z przvchoddw ze zbvcia lokat 0 0
5. |Zmianv w kapitale w okresie sprawozdawczvm (razem). w tvm: 1,226 -3,983
a) zmiana .kapitalu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek 6,794 1,025
uczestnictwa)
b) _zmiana kapitatu wyp&aconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych _5,568 -5,908
iednostek uczestnictwa)
6. [taczna zmiana aktvwéw netto w okresie sprawozdawczvm 1.169 -4,767
7. |Wartos¢ aktvwéw netto na koniec okresu sprawozdawczeao 4,881 3,712
8. |Srednia warto$¢ aktvwéw netto w okresie sprawozdawczvm 4.308 4,429
II. [Zmiana liczbv iednostek uczestnictwa
1. |Zmiana liczbv iednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczvm:
a) |liczba zbvtvch jednostek uczestnictwa 61,157.3555 15,924.0753
A 61.157.3555 15.924.0753
S 0.0000 0.0000
b) |liczba odkupionvch iednostek uczestnictwa 50.762.7132 46.259.8435
A 50.762.7132 46.259.8435
S 0.0000 0.0000
¢) |saldo zmian 10,394.6423 -30.335.7682
A 10.394.6423 -30.335.7682
S 0.0000 0.0000
2 Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci
" |Subfunduszu, w tym:
a) |liczba zbvtvch jednostek uczestnictwa 1,743.801.0178 1.682,643.6623
A 1.680.994.0063 1.619.836.6508
S 62.807.0115 62.807.0115
b) |liczba odkupionvch iednostek uczestnictwa 1.698.966.5631 1.648.203.8499
A 1.636.159.5516 1,585.396.8384
S 62.807.0115 62.807.0115
¢) |saldo zmian 44,834.4547 34.,439.8124
A 44.834.4547 34.439.8124
S 0.0000 0.0000
3. [Przewidvwana liczba iednostek uczestnictwa 44.834.4547 34.439.8124
II1.|Zmiana wartosci aktvwéw netto na iednostke uczestnictwa
1. wartosé a'ktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec 107.78 130.89
nobrzednieao okresu sor:
A 107.78 130.89
S - -
2. w'artoé(: aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 108.86 107.78
b okresu sor
A 108.86 107.78
S - -
3, procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w _
okresie sor: m_(w uieciu rocznvm) -
A 2.02% -17.66%
S - -
4. minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
w okresie sor: m
A 105.13 106.36
-data wvcenv 20-05-2019 21-12-2018
S 0.00 0.00
-data wvcenv - -
5. maksymalna wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
SDr; m
A 116.29 137.21
-data wvcenv 12-02-2019 23-01-2018
S 0.00 0.00
-data wvcenv - -
6. wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej
wvcenv w okresie sor: m
A 108.91 107.77
-data wvcenv 28-06-2019 28-12-2018
S - -
-data wvcenv - -
1v. |Procentowy udziat kosztéw Subfunduszu w $redniej wartosci aktywéw 6.55% 6.12%
netto. w tvm:
1. |procentowv udziat wvnaarodzenia dla towarzvstwa 3.37% 3.50%
2. procentom{y udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych 0.00% 0.00%
dvstrvbucie
3. |procentowv udziat optat dla depozvtariusza 1.92% 1.76%
4. ::(:::ent)owy Iudzial optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow 0.14% 0.09%
5. |procentowyv udziat optat za ustuai w zakresie rachunkowosci 0.98% 0.61%
6. ;rt:;ent:)wy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami 0.00% 0.00%
ubfi )

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

Przygotowat: Moventum Sp. z 0.0.




Subfundusz Caspar Stabilny
Poétroczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2019 roku do 30 czerwca 2019 roku

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 ksiegi rachunkowe Subfunduszy
wydzielonych w Funduszu inwestycyjnym
prowadzone sa 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 polskie;j,
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
i wyniku z operacji najednostke
uczestnictwa, ktore podane sa w ztotych oraz
liczby jednostek uczestnictwa podanych
w sztukach.

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

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 sie 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
wynikajagcym 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
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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 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.

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
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 30 czerwca 2019 roku Subfundusz
uwzglednit zmiany w kapitale wptaconym oraz
zmiany w kapitale wyptaconym zwigzane
z wplatami 1 wyptatami rozliczonymi wedtug
warto$ci na jednostke uczestnictwa z dnia
30 czerwca 2019 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.

Warto$¢ aktywow 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

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 ppkt.4.

7. W przypadku, gdy papier warto$ciowy nowej
emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie,
ktory nie pozwala na dokonanie poréwnania w
pelnym okresie wskazanym w pkt 5) ppkt 2 to
ustalenie rynku gléwnego nastepuje:

a) poprzez poréwnanie obrotow z
poszczegdlnych 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 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$ciowych  spowodowanych
zdarzeniami majacymi wplyw na ich warto$¢ z
zachowaniem zasady ostroznej wyceny.

8. 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 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;

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
wartosciowego (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, 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¢, 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 wartosci 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

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 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 sg 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 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
poprzez:

a) ostatnio dostepne ceny transakcyjne na
wycenianym skladniku lokat ustalone pomiedzy
niezaleznymi od siebie i niepowigzanymi ze soba
stronami,

b) metody rynkowe, a w szczegdlnosci metode
porownywalnych  spoétek  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
szczegllnosci warto$¢ godziwg akcji, na ktore
opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢
wynikajacg z nabycia tych akcji w wyniku
realizacji praw przyslugujacych warrantom lub
prawom poboru;

3) w przypadku praw do akcji — ich wartos¢
wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej
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na aktywnym rynku ceny nierdznigcego si¢
istotnie skladnika, w szczego6lnosci 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 ktéorym 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 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 wspélnego 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, 0 ktérych mowa w pkt
1 ppkt 1 do wyceny sktadnikow lokat nalezg:

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

2) charakterystyka (profil dziatalnosci) oraz
zalozenia dotyczace dziatania 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 sobg
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 i  potagczonym

sprawozdaniu finansowym Funduszu.

V. Wycena skladnikéow lokat
denominowanych w walutach obcych

1. Aktywa oraz zobowiazania 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. Warto$¢ 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  Towarzystwa
dokonania subiektywnych ocen, estymacji i
przyjecia zatozen wplywajacych na stosowane
zasady rachunkowo$ci oraz na prezentowane
warto$ci aktywow 1 pasywow oraz kwoty
przychodow i kosztow. Szacunki dokonywane sg
w oparciu o dostepne dane historyczne, dane
mozliwe do zaobserwowania na rynku oraz
szereg innych czynnikow uwazanych za
wlasciwe w danych okolicznos$ciach. Stanowia
one  podstawe  do oszacowania  warto$ci
poszczegdlnych sktadnikéw lokat, ktorych nie da
si¢ okresli¢ w jednoznaczny sposob na podstawie
ceny pochodzacej z aktywnego rynku.

Szacunki i zalozenia stanowigce 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 ktéorym dokonano zmiany i okresach
przysztych, je§li korekta wplywa zaréwno
na biezacy, jak i przyszte okresy.

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

Wyznaczenie obiektywnych dowodow utraty
warto$ci sktadnika lokat oraz wyliczenie biezace;j
warto$ci oczekiwanych przysztych przeptywow
pienigznych ~ wymaga  dokonania  przez
kierownictwo Towarzystwa szacunkéw opartych
na okresleniu réznych mozliwych scenariuszy
zwigzanych z  oczekiwanymi  przysztymi
przeplywami pienieznymi, jak réwniez ocenie
prawdopodobienstwa ich wystapienia.
Metodologia i zatozenia wykorzystywane przy
ustalaniu poziomu utraty wartosci sa regularnie
przegladane i uaktualniane w razie potrzeby.

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

Zdaniem kierownictwa Towarzystwa warto$ci
bilansowe wszystkich istotnych skladnikoéw
aktywow na dzien 30 czerwca 2019 roku sa
mozliwe do odzyskania.

Wprowadzone zmiany ujmowania i metod
wyceny sktadnikow lokat

W  okresie sprawozdawczym  Subfundusz
nie wprowadzit zmian w stosowanych zasadach
rachunkowosci.

Nota nr 2 — NaleznoSci

30-06-2019 31-12-2018

(wtys.zl)  (wtys. zt)
Z tyt. zbytych lokat 0 0
Z tyt. dywidend 0 0
Z tyt. odsetek 10 2
Pozostate, w tym: 4 2
- nalezno$ci od TFI 4 2
Razem 14 4

Nota nr 3 — Zobowiazania

30-06-2019 31-12-2018

(wtys.zt)  (wtys. zl)

Z tyt. pa}bytych pap. 965 42
warto$ciowych
Z tyt. wptat na 0 0
jednostki uczestnictwa
Z tyt. odkupien 0 0
Z tyt. rezerw, w tym: 25 21
- Nna wynagrodzenie

7 11
Towarzystwa
Pozostate 3 3
Razem 993 66
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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 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 2019 roku 30
czerwca 2019 roku wynosit 216 tys. zt.

Sredni poziom $rodkéw pienigznych i depozytéw
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych
zobowigzan Subfunduszu W okresie
sprawozdawczym od 1 stycznia 2018 roku do
31 grudnia 2018 roku wynosit 154 tys. z1.

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.

31-12-2018
(w tys. zb)

31-12-2018
(W tys. zt)

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

aktywach aktywach
ogblem ogolem
Aktywa obcigzone
ryzykiem wartosci
godziwej 302/ 0/
wynikajacym ze 0 o
zmiany stopy 5,14% 0,00%
procentowej
Aktywa obcigzone
ryzykiem
przeptywow srodkow 2 068/ 402/
pieni¢Znych 3521%  10,64%

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$ci
realizacji przez poszczegolnych emitentow sptaty
kapitatu iodsetek w zwigzku z zaciagnietymi
zobowigzaniami. Ocena pozycji rynkowej,
finansowej 1 majatkowej emitenta moze
wywiera¢ wptyw na ksztattowanie si¢ ceny dhugu
emitenta, stanowigcych  skladnik  portfela
inwestycyjnego Subfunduszu a tym samym
oddziatywa¢ na warto$¢ jednostek uczestnictwa
Subfunduszu.

Jakiekolwiek opoznienie lub nieprawidtowosci
W realizacji ww. zobowigzan przez emitenta
moze mie¢ wptyw na wycene 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.

30-06-2019
(w tys. zb)

31-12-2018
(w tys. zb)

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

w aktywach  w aktywach
ogdtem ogotem
Srodki pienigzne i ich 747/ 3/
ekwiwalenty 12,72% 0,08%

30-06-2019
(w tys. zb)

31-12-2018
(W tys. zt)

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

w aktywach — w aktywach
ogolem ogoétem
Sktadniki lokat o
charakterze dluznym 2370/ 402/
notowane na 40,35% 10,64%

aktywnym rynku,
w tym:

- Dluzne instrumenty
fmapsowe emitowane 2370/ 402/
badz gwarantowane

przez Skarb Panstwa 40,35% 10,64%

lub NBP

Sktadniki lokat o

encowmnera S8 3800

aktywnym rynku, 1e970 W70

w tym:

oo e a0

dhus 6,25% 10,06%
znym

Naleznos$ci 14/ Al

0,23% 0,11%

Razem aktywa

Subfunduszu 3498/ 789/

obcigzone ryzykiem 59,55% 20,89%

kredytowym

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¢ zar6wno
pozytywnie, jak i negatywnie zmiany kurséw
walutowych jak i zmiany prawa dewizowego.
Zmiany kurséw walutowych moga wigc
wplywaé na warto$¢ jednostki uczestnictwa
jak rowniez moga wptywaé na warto$¢ 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.
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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 $rodkoéw pienieznych 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 moga by¢ odkupywane codziennie,
polityka ~ Funduszu  jest  utrzymywanie
odpowiedniego poziomu $rodkéw pienieznych
oraz codzienne monitorowanie  plynnosci.
Zgodnie z polityka Funduszu, kierownictwo
Towarzystwa  okre§la  limity  ptynnosci
oraz dokonuje okresowej ich analizy.
Subfundusz inwestuje w sktadniki lokat o duzej
ptynnosci  oraz  skladniki  lokat,  ktore
nie sa przedmiotem obrotu na  aktywnych
rynkach 1 ktore charakteryzuja si¢ niska
ptynnoscia. Istnieje ryzyko, iz Subfundusz moze
nie by¢ w stanie zby¢é w krotkim terminie
sktadnikow lokat, dla ktéorych nie istnieje
aktywny rynek, w warto$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.

Nota nr 6 — Instrumenty pochodne

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2019
roku do 30 czerwca 2019 roku Subfundusz
nie inwestowat w instrumenty pochodne.

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

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

Na dzien 30 czerwca 2019 roku Subfundusz nie
posiadat transakcji zobowiazujacej drugg strong
do odkupu.

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

Na dzien 30 czerwca 2019 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  naleznos$ci/zobowigzan z  tytulu
papierow  warto§ciowych  pozyczonych od
Subfunduszu/przez Subfundusz.

Na dzien 30 czerwca 2019 roku Subfundusz nie
posiadal transakcji przy zobowigzaniu si¢
Subfunduszu do odkupu.

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

Nota nr 8 - Kredyty i pozyczki

W  okresie  sprawozdawczym tj.  od
1 stycznia 2019 roku do 30 czerwca 2019 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 2018 roku do 31 grudnia 2018 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 réznice kursowe

Na dzien 30 czerwca 2019 roku w pozycjach
bilansu Subfunduszu znajdowaty si¢ sktadniki
lokat oraz $rodki pieni¢zne denominowane w
EUR, USD, GBP i CHF. Warto$¢ powyzszych
sktadnikow w  walutach obcych zostala
przeliczona na zt wedlug $redniego kursu
oglaszanego przez Narodowy Bank Polski
na dzien 28 czerwca 2019 roku.

CHF
Kurs $redni NBP — 3,8322
Udziat w
. Wartos¢ w Warto$¢ w
Rodzaj tys. CHF  tys.zt  2Ktywach
ogolem
Sktadniki lokat 10 38 0,65 %
Srodki pienigzne 0 1 0,02%

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

EUR EUR
Kurs $redni NBP — 4,2520 Kurs $redni NBP - 4,3 ‘
' Rodzaj Warto$¢ w  Warto$¢ w ;{(?;\1/3;:;
. Warto$¢ w  Warto$¢ w Udziat w tys. EUR  tys. zt ogolem
Rodzaj tvs. EUR tvs. 71 aktywach
ys. YA ogstem Skfadniki lokat 24 102 2,70%
Sktadniki lokat 74 316 5,38 % Srodki pienigzne 0 1 0,03%
Srodki pienigzne 16 68 1,16%
. uUsD
Zob 12 50 0,85% ,
opowIzAna ’ Kurs $redni NBP — 3,7597
. ‘s Udziat w
UsD ; ) Rodzaj \?]asrtasscg W?rtoscl W aktywach
Kurs $redni NBP — 3,7336 ys. ys. Z ogolem
i Sktadniki lokat 141 531 14,06 %
Wartoéé w  Wartosé Udziat w _
Rodzaj artosc w Wartosc w aktywach Srodki pieniezne 0 1 0,03%
tys. USD tys. zt .
ogblem
Sktadniki lokat 525 1959 33,34% DKK
L4 . . . . 0
Srodki pieniezne 176 655 11,15% Kurs $redni NBP — 0,5759
Zobowigzania 165 617 10,50% y .. Udziat w
Rodzaj Wartos¢ w  Warto$¢ w aktywach
tys. DKK tys. zt .
ogblem
EBP i NBP - 47331 Skladniki lokat 82 47 124%
urs stednt mBE =4, Srodki pienigzne 1 1 0,03%
Rodzai Warto$¢ w Warto§¢ w ;{(ctiz:,s;:;f]
J tys.GBP tys. zk 7 RON
ogotem Kurs $redni NBP — 0,9229
Sktadniki lokat 13 62 1,06 % ., ., Udzial w
- — Rodzaj Wartos¢ w Warto$¢ w aktywach
Srodki pieniezne 1 4 0,07% tys. RON tys. zk s
ogbtem
Sktadniki lokat 35 32 0,85 %
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Poétroczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2019 roku do 30 czerwca 2019 roku

Zrealizowane roznice kursowe

od 01-01-2019 od 01-01-2018 od 01-01-2018

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

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

od 01-01-2019 od 01-01-2018 od 01-01-2018
do 30-06-2019 do 31-12-2018 do 30-06-2018
(W tys. zt) (W tys. zt) (W tys. zt)

Lokaty notowane na aktywnym rynku

Sktadniki

lokat -338 134 142

Rodzaj do 30-06-2019 do 31-12-2018 do 30-06-2018
(W tys. zt) (W tys. zt) (W tys. z1)

Dodatnie

(z walut) 10 4 5

Ujemne

(2 akcii) 0 10 23

Ujemne

(z kwitow i )

depozyto 0 11 15

wych)

Dodatnie

(z kwitow

depozyto 2 0 0

wych)

Niezrealizowane roznice kursowe

od 01-01-2019 od 01-01-2018 od 01-01-2018

Lokaty nienotowane na aktywnym rynku

Sktadniki

lokat 10 4 5

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

Rodzaj do 30-06-2019 do 31-12-2018  do 30-06-2018
(W tys. z1) (w tys. zl) (w tys. zl) od 01-01-2019 od 01-01-2018  od 01-01-2018
Dodatni do 30-06-2019 do 31-12-2018  do 30-06-2018
oda nle 0 43 59 (W tys. zt) (w tys. zt) (W tys. zt)
(z akciji)
Dodatnie
éz kwitow 0 19 ’s Lokaty notowane na aktywnym rynku
epozytow e
ych) ;Sokljgfmkl 392 -752 -602
Ujemne -y 0 0 |
(z akcji) Lokaty nienotowane na aktywnym rynku
Ujemne Skfadniki 1 0 0
(z kwitow 8 0 0 lokat
depozytow
ych)
Ujemne
(z walut) 1 0 0
Ujemne (z Nota nr 11 - Koszty Subfunduszu
tytutow
. -12 0
uczestnict 0 Towarzystwo otrzymuje  ze srodkow
wa) Subfunduszu wynagrodzenie state z tytulu

Nota nr 10 — Dochody i ich dystrybucja

Dochody osiagnigte przez Subfundusz w wyniku
dokonanych inwestycji, wlaczajac w to
dywidendy 1 odsetki, powigkszaja warto$¢
aktywow Subfunduszu jak réwniez odpowiednio
zwigkszaja warto$¢ jednostek uczestnictwa
Subfunduszu.

zarzadzania Subfunduszem i reprezentowania go
wobec 0s0b trzecich. Wynagrodzenie
Towarzystwa z tytutu zarzadzania
Subfunduszem, stanowigce koszt limitowany
Subfunduszu, nie moze by¢ wieksze niz 3,5%, w
skali roku od $redniej warto$ci aktywdéw netto
Subfunduszu reprezentowanych przez jednostki
uczestnictwa kategorii A w danym roku oraz nie
moze by¢ wigksze niz 2,95%, w skali roku od
$redniej wartosci aktywoéw netto Subfunduszu
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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%
$redniej wartosci aktywow netto Subfunduszu do
dnia 31 maja 2019 natomiast od 3 czerwca 2019
roku w wysokosci 2,50% S$redniej wartosci
aktywow netto Subfunduszu oraz w wysokosci
2,95% $redniej wartosci aktywow netto dla klasy
S do dnia 31 maja 2019 natomiast od 3 czerwca
2019 roku w wysokosci 2,50% S$redniej wartosci
aktywow netto.

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 wartosci aktywow
netto na jednostke uczestnictwa kategorii S a
wzorcem okreslonym jako indeks WIG.

Od dnia wyceny 1 marca 2019 r. Towarzystwo,
decyzja jego Zarzadu, zawiesito naliczanie
wynagrodzenia zmiennego za zarzadzanie
jednostkami uczestnictwa kategorii S.
Optata za zarzadzanie w
sprawozdawczym wyniosta:

okresie

Optata za zarzqdzanie

od 01-01-2019
do 30-06-2019
(W tys. zb)

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

od 01-01-2018
do 30-06-2018
(w tys. z1)

Wartos¢ aktywow netto

30-06-2019 31-12-2018 31-12-2017

WAN 4881 3712 8479

Wartos¢  aktywow  netto  na  jednostke

uczestnictwa

Kat.  30-06-2019 31-12-2018 31-12-2017
JU

A 108,86 107,78 130,89

72 155 93

Koszty pokrywane przez Towarzystwo

30-06-2019 31-12-2018
(w tys. zt) (W tys. zb)

Pozostale 2 2
Razem 2 2
Nota nr 12 - Dane porownawcze

0 jednostkach uczestnictwa

Poznan, dnia 14 sierpnia 2019 roku.
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Poétroczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2019 roku do 30 czerwca 2019 roku

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

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

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 wystapity korekty btedow podstawowych. Nie wystapily 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 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. W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci - 0pis tych
Niepewnosci ze wskazaniem, czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwigzane,
informacja powinna zawierac rowniez opis podejmowanych bgdz planowanych przez jednostke
dziatan majgcych na celu eliminacje¢ niepewnosci

Na dzien bilansowy spetniona zostata jedna z przestanek do likwidacji Subfunduszu okreslona w §4
rozdziatu II statutu, tj. aktywa netto Subfunduszu byly nizsze niz 10.000.000 zt. Towarzystwo wyrazito
jednak plany kontynuacji dziatalnosci przez ten Subfundusz, w tym w szczegdlno$ci na dzien
sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie podjeto decyzji co do jego likwidacji.

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

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

7. Pozostate informacje
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za okres od 1 stycznia 2019 roku do 30 czerwca 2019 roku

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

Towarzystwo oblicza catkowita ekspozycje Subfunduszu zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Rozwoju
1 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).

Calkowita ekspozycja Subfunduszu obliczana jest zgodnie z metoda zaangazowania w rozumieniu ww.
rozporzadzenia.

Poznan, dnia 14 sierpnia 2019 roku.
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Subfundusz Caspar Stabilny
Poétroczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2019 roku do 30 czerwca 2019 roku

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 os6b odpowiedzialnych za prowadzenie ksigg rachunkowych:

Pawel Opalinski
Czlonek Zarzqdu
Moventum Sp. z 0.0.

Poznan, dnia 14 sierpnia 2019 roku.
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2 | Bank Pekao

Warszawa, 14 sierpnia 2019 r.

Oswiadczenie depozytariusza

Bank Pekao S.A. wypelniajac obowiagzki depozytariusza dla Caspar Parasolowy
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Subfunduszu Caspar Stabilny (do 31 maja 2019 roku
dziatajacego pod nazwg Caspar Akcji Polskich) potwierdza, iz dane dotyczace stanow
aktywow, w tym w szczegdlnosci aktywdéw zapisanych na rachunkach pienigznych 1
rachunkach papierow warto$§ciowych oraz pozytkow z tych aktywow wynikajacych,
zawarte w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 01 stycznia 2019 r. do 30

czerwca 2019 r. sg zgodne ze stanem faktycznym.

Bank Pekao S.A.

Centrala
{"“2.' ul. Zwirki i Wigury 31 {"“2.' Departament Instytucji Finansowych i Powiernictwa
02-091 Warszawa tel. 22 524 58 66

www.pekao.com.pl fax 22 534 63 29

Bank Polska Kasa Opieki Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Grzybowska 53/57, wpisany pod numerem KRS: 0000014843, do Rejestru Przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego; NIP: 526-00-06-841; wysoko$¢ kapitatu zaktadowego i kapitatu wptaconego: 262 470 034, wedfug stanu na dzieri 28 grudnia 2012 r.
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z PRZEGLADU POtROCZNEGO JEDNOSTKOWEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

CASPAR PARASOLOWY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ CASPAR AKCJI EUROPEIJSKICH

ZA OKRES OD 1 sTYCZNIA 2019 R. DO 30 czERWCA 2019 R.

POZNAN, DNIA 14 SIERPNIA 2019 R.
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Z PRZEGLADU POtROCZNEGO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO,
OBEJMUJACEGO OKRES OD 1 STYCZNIA 2019 R. DO 30 CZERWCA 2019 R.

Dla Akcjonariuszy Caspar Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
oraz Uczestnikdw Caspar Parasolowy Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Wprowadzenie

Przeprowadzilismy przeglad zatgczonego podtrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego Caspar
Parasolowy Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Caspar Akcji Europejskich (,Subfunduszu”),
wydzielonego w ramach Caspar Parasolowy Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”) z siedziba
w Poznaniu, przy ul. Pétwiejskiej 32, za okres od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r., na ktdére sktada
sie:

a. zestawienie lokat na dzien 30 czerwca 2019 r., ktére wykazuje lokaty na tgczng kwote 37 113 tys. zt,

b. bilans sporzadzony na dziedn 30 czerwca 2019 r., ktéry wykazuje sume aktywdéw netto
w kwocie 38 173 tys. zt,

c. rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2019 r. do dnia 30 czerwca 2019 r.,
ktory wykazuje dodatni wynik z operacji w wysokosci 7 758 tys. zt,

d. zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2019 r. do dnia 30 czerwca 2019 .,
ktore wykazuje zwiekszenie stanu aktywoéw netto o kwote 905 tys. zi,

e. noty objasniajace,
f. informacja dodatkowa
(,,zatgczone pdtroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe”).

Zarzad Caspar Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwa”), towarzystwa funduszy
inwestycyjnych zarzadzajgcego Subfunduszem i reprezentujgcego Subfundusz, jest odpowiedzialny
za sporzadzenie zataczonego pétrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego i za jego rzetelng
prezentacje zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,,ustawa o rachunkowosci” —
tekst jednolity Dz. U. z 2019 r., poz. 351), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi
oraz innymi obowigzujgcymi przepisami, w tym zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r.
Nr 249, poz. 1859, ze zm.).

My jestesmy odpowiedzialni za sformutowanie wniosku na temat zatgczonego pétrocznego jednostkowego
sprawozdania finansowego na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu.

4AUDYT sp.z o0.0.

ul. Kochanowskiego 24/1 t.+48 6181627 81 w. www.4audyt.pl
60-846 Poznan f.+48 61 85510 39 e. biuro@4audyt.pl .

An International Network of
NIP: 7811817052 KRS 0000304558 Sad Rejonowy w Poznaniu

REGON: 300821905 Kapitat zakladowy 100 000 PLN VIl Wydziat Gospodarczy KRS Professional Accounting Firms
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Zakres przeglqgdu

Przeglad przeprowadzilismy zgodnie z Krajowym Standardem Przegladu 2410 w brzmieniu
Miedzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd Ssrdédrocznych informacji finansowych
przeprowadzony przez niezaleznego biegtego rewidenta jednostki przyjetym uchwatg nr 2041/37a/2018
Krajowej Rady Biegtych Rewidentdéw z dnia 5 marca 2018 r.

Przeglad pétrocznego sprawozdania finansowego polega na kierowaniu zapytan, przede wszystkim do oséb
odpowiedzialnych za kwestie finansowe i ksiegowe, jak réwniez przeprowadzaniu procedur analitycznych
oraz innych procedur przegladu.

Przeglad ma istotnie wezszy zakres niz badanie przeprowadzane zgodnie z Krajowymi Standardami Badania
w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania. Na skutek tego przeglad nie wystarcza do uzyskania
pewnosci, ze wszystkie istotne kwestie, ktdre zostatyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaty
ujawnione. W zwigzku z tym nie wyrazamy opinii z badania na temat zatgczonego podirocznego
jednostkowego sprawozdania finansowego.

Whniosek

Na podstawie przeprowadzonego przez nas przeglagdu stwierdzamy, ze nic nie zwrdcito naszej uwagi,
co kazatoby nam sadzié, ze zataczone pétroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie przedstawia
rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji majatkowej i finansowej Subfunduszu na dzien 30 czerwca 2019 r.
oraz jego wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r. zgodnie z majgcymi
zastosowanie przepisami ustawy o rachunkowosci oraz wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi i innymi obowigzujgcymi przepisami, a takze zgodnie z przyjetymi przez Fundusz zasadami
(polityka) rachunkowosci.

Marta Baranowska

Kluczowy biegty rewident
Numer ewidencyjny 13197

dziatajgca w imieniu:

4AUDYT sp. z o.0.
60-846 Poznan, ul. Kochanowskiego 24/1
wpisanej na liste firm audytorskich prowadzong przez KRBR pod numerem ewidencyjnym 3363

Poznan, dnia 14 sierpnia 2019 r.

4AUDYT sp.z o0.0.

ul. Kochanowskiego 24/1 t.+48 6181627 81 w. www.4audyt.pl
60-846 Poznan f.+48 61 85510 39 e. biuro@4audyt.pl .

An International Network of
NIP: 7811817052 KRS 0000304558 Sad Rejonowy w Poznaniu

REGON: 300821905 Kapitat zakladowy 100 000 PLN VIl Wydziat Gospodarczy KRS Professional Accounting Firms
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4AUDYT sp. z 0.0.

ul. Kochanowskiego 24/ 1

60-846 Poznan
w. 4audyt.pl
e. biuro@4audyt.pl

Biuro Poznan

ul. Skryta 7/1
60-779 Poznan

e. poznan@4audyt.pl
t. +48 618417180
f.+48 618417190

Biuro Wroctaw
ul. Watbrzyska 6-8
52-314 Wroctaw

e. wroclaw@4audyt.pl

t. +48519 351 027
f.+48 618417190

NIP: 7811817052
REGON: 300821905
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Biuro Warszawa

ul. Nowogrodzka 42 lok. 19
00-695 Warszawa

e. warszawa@4audyt.pl
t.+48 618417180

f.+48 618417190

Biuro Katowice

ul. Kosciuszki 38/ 20
40-048 Katowice

e. katowice@4audyt.pl
t.+48 322537510

KRS 0000304558
Kapitat zaktadowy 100 000 PLN
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Subfundusz Caspar Akcji Europejskich

Pétroczne

za okres od 1 stycznia 2019 do 30 czerwca 2019 roku

ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela gtéwna
Sktadniki lokat

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

Sktadniki lokat

30-06-2019

31-12-2018

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia

Wartos¢ wedtug
wyceny na
dzien bilansowy

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia

Wartos¢ wedtug
wyceny na
dzien bilansowy

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

Akcie 31.647 35.404 92.27 37.840 35.367 93.56
Warrantv subskrvocvine 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 714 826 2.15 2.564 1,844 4.88
Listv 0 0 0.00 0 0 0.00
Diuzne papierv warto$ 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
883 883 2.30 167 167 0.44
Inne 0 0 0.00 0 0 0.00
Suma 33,244 37,113 96.72 40,571 37.378 98.88

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.




Przygotowat: Moventum Sp. z 0.0.

‘Subfundusz Caspar Akcji Europejskich

Poiroczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2019 do 30 czenwca 2019 roku

ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela uzupetniajaca
AKCIE

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

Wartosé

. Wartosé Procentowy
Kraj wedtug -
. . Nazwa N . " wedtug udziat w
Akcje Rodzaj rynku Liczba |siedziby wyceny na
rynku ceny ny aktywach
emitenta i dzien A
nabycia . ogétem
bilansowy
Razem akcje: 614,543 31.647 35.404 92.27
rynek - rynek 614,543 31.647 35.404 92.27
‘Aktywny rynek - rynek
3 - 170 Niemo .
ADIDAS AG DEGOOATEWWWO reguiowany rankfurt Stock Exchange - Xetra Y 141 196 0.51
Aldywny nymek - rynek 420 Holandia
ADYEN NV_NL0012069182 reguiowany Euronext Amsterdam 820 1,212 3.17
Aldgumy rynek - rynek Athens Stock Exchange 6,200 Grecja 240 215 0.56
AEGEAN AIRLINES GRS495003006 regulowany
Aktywny rynek - rynek 730 Francja
AIRBUS SE NL0000235190 reguiowany Paris Stock Exchange J 388 387 1.01
Aldgumy rynek - rynek Six Swiss Exchange 6,500 Austria 776 953 2.48
AMS AG ATO000A18XM4 regulowany
Aldgumy rynek - rynek New York Stock Exchange 380 Stany Zjednoczone 239 368 0.96
ARISTA NETWORKS US0404131064 regulowany
Altywny rynek - rynek Euronext Amsterdam 1520 Holandia 927 1,188 3.10
ASML NV NL0010273215 regulowany
Aldgumy rynek - rynek London Stock Exchange 8,000 Wielka Brytania 1,508 966 2.52
ASOS GB0030927254 regulowany )
Aldgumy rynek - rynek London Stock Exchange 1770 Wielka Brytania 530 539 1.40
ASTRAZENECA PLC GB0009895292 regulowany
Aldywny rymek - rynek 36,000 Wielka Brytania
BAE SYSTEMS PLC GB0002634946 reguiowany London Stock Exchange . i 1,072 844 2.20
Aldgumy rynek - rynek Euronext Amsterdam 2,400 Holandia 272 316 0.82
BASIC-FIT N.v. NLO011872650 regulowany
BRALN. BIOTECHNOLOGY RESEARCH AND Aktywny rynek - rynek Frankfurt Sodk Exchange - Xera s Niemey 1 . .50
INFORMATION NETWORK AG DE0005203947 regulowany
Aldgumy rynek - rynek Euronext Amsterdam 1,800 Holandia 202 219 0.57
CORBION N.V. NL0010583399 regulowany
Aldgumy rynek - rynek Paris Stock Exchange 50 Francja 151 269 0.70
DASSAULT SYSTEMES FRO000130650 regulowany
Aldgumy rynek - rynek Frankfurt Stock Exchange - Xetra 5,300 Niemey 781 899 2.34
DELIVERY DEOOOAZEAK43 regulowany
Aldgumy rynek - rynek Frankfurt Stock Exchange - Xetra 1,350 Niemey 667 714 1.86
DEUTSCHE BOERSE AG DE0005810055 reguiowany
Aldgumy rynek - rynek Htalian Stock Exchange 5,200 Wiochy 281 146 0.38
DIGITAL BROS SPA IT0001469995 regulowany
Aldgumy rynek - rynek Paris Stock Exchange 2,150 Francja 240 56 0.15
ERYTECH PHARMA FRO0L1471135 regulowany
Aldgumy rynek - rynek Frankfurt Stock Exchange - Xetra 3,200 Niemey 286 335 0.87
EVOTEC SE DE0005664809 regulowany
Aldgumy rynek - rynek Frankfurt Stock Exchange - Xetra 1,920 Niemey 125 257 0.67
FORMYCON AKTIEN DEGOOALEWVYS regulowany
Aldgumy rynek - rynek Frankfurt Stock Exchange - Xetra 40,000 Niemey 374 240 0.63
HEIDELBERGER DRUCKMASCHINEN AG DE0007314007 regulowany
Aldgumy rynek - rynek Frankfurt Stock Exchange - Xetra 1,000 Niemey 244 185 0.48
HELLA AG DE000A135X22 regulowany
Alktywny rynek - rynek 1,150 Szwecia
HEXAGON SE0000103699 reguiowany Nesdag Stockholm " J 223 239 0.62
Aldgumy rynek - rynek New York Stock Exchange 930 Stany Zjednoczone 195 592 1.54
HUBSPOT INC __US4435731000 regulowany
Aldgumy rynek - rynek Nasdag 240 Stany Zjednoczone 72 195 0.51
IAC INTERACTIVECORP _US44919P5089 regulowany
Aldgumy rynek - rynek - 17,700 Niemey
INFINEON DE0006231004 reguiowany Frankfurt Stock Exchange - Xetra " Y 1,260 1,170 3.05
Aldgumy rynek - rynek Paris Stock Exchange 800 Francja 215 265 0.69
INGENICO GROUP FRO000125346 regulowany
Aldgumy rynek - rynek 220,000 Wielka Brytania
10 PLC GB0009619924 regulowany London Stock Exchange g Ty 1,141 632 1.65
Aldgumy rynek - rynek Frankfurt Stock Exchange - Xetra 1,350 Niemey 48 163 0.42
JENOPTIK AG DEOOOAZNBEO0L regulowany
Aldgumy rynek - rynek - 1,100 Niemey
JOST AG DE000JST4000 regulowany Frankfurt Stock Exchange - Xetra - Y 189 144 0.38
Aldgmy rynek - rynek 0slo Stock Exchange 8,500 Norwegia 430 444 1.16
KONGSBERG GRUPPEN NO003043309 regulowany
Aldgmy rynek - rynek Euronext Amsterdam 690 Holandia 164 319 0.83
KONINIKLIJKE DSM N.V. _NL0000009827 regulowany
Aldgmy rynek - rynek Euronext Amsterdam 10,400 Holandia 734 875 2.28
KONINIKLIJKE AHOLD DELHAIZE N.V. _NLO011794037 regulowany
Aldgmy rynek - rynek Htalian Stock Exchange 12,000 Wiochy 515 569 1.48
LEONARDO SPA IT0003856405 regulowany
Aldgmy rynek - rynek Paris Stock Exchange 2,200 Francja 220 196 0.51
MAISONS DU MONDE FRO013153541 regulowany
“Aktywny rynek - rynek i 1 o
MERCK AGAA __DE0006599905 reguiowany Frankfurt Stock Exchange - Xetra : Y 453 450 117
Aldgumy rynek - rynek 100,000 Finlandia
NOKIA FI0009000681 regulowany Nasdag OMX g 1,876 1,856 4.84
Aldgumy rynek - rynek 1,450 Stany Zjednoczone
NVIDIA CORPORATION __USG7066G1040 regulowany Nasdag " Y Z) 741 889 2.32
Aldgumy rynek - rynek 1300 Stany Zjednoczone
PAYPAL HOLDINGS INC US70450Y1038 regulowany Nasdag ' Y Z) 412 556 1.45
Nienotowane na rynku ;
800 Francia -
INGENICO GROUP FR0013419249 aktywnym Nie dotyczy s 0 0
Aldgumy rynek - rynek 2,680 Stany Zjednoczone
RAPID? INC US7534221046 regulowany Nasdag ! Y Z) 371 579 1.51
Aldgmy rynek - rynek Frankfurt Stock Exchange - Xetra 6,600 Niemey 299 506 132
RIB SOFTWARE DEQOAOZ2XNG regulowany
“Aktywny rynek - rynek
Frankfurt Stock Exchange - Xetra 3,000 Austria 255 261 0.68
S&T ATO00OAOEOWS regulowany
“Aktywny rynek - rynek 2000 I
SAAB SE0000112385 reguiowany Nasdag Stockholm H s 1,134 974 2.54
“Aktywny rynek - rynek B ;
50 Francja .
SAFRAN FR0000073272 regulowany Paris Stock Exchange i 330 411 1.07
“Aktywny rynek - rynek z .
SAES GETTERS SPA IT0001029492 requiowany Malian Stock Exchange 000 lochy 220 174 0.45
“AKtywny rynek - rynek i o .
SAP AG DEQOOTI64600 vy Frankfurt Stock Exchange - Xera 750 jemcy 1,022 1,412 3.68
“Aktywny rynek - rynek
SERVICENOW USBL76201021 vy New York Stock Exchange a0 Stany Zjednoczone 252 379 0.99
“Aktywny rynek - rynek i . -
SGL AG DEO0O7235301 vy Frankfurt Stock Exchange - Xera 300 jemcy 801 526 1.37
“Aktywny rynek - rynek -
SIEMENS DEO007236101 vy Frankfurt Stock Exchange - Xera 1700 Niemcy 732 756 1.97
“AKtywny rynek - rynek B -
SKF AB SE000108227 vy Nasdag Stockholm 800 Szwecia 345 330 0.86
“Aktywny rynek - rynek —
STMICROELECTRONICS NL0000226223 requlowany Malian Stock Exchange 14500 Sawajcaria 671 962 2.51
“Aktywny rynek - rynek o .
TER USBB07701020 requlowany Nasdag 240 Stany Zjednoczone 163 222 0.58
“Aktywny rynek - rynek
THE TRADE DESK US8833901051 requlowany Nasdag %0 Stany Zjednoczone 134 536 1.40
“AKtywny rynek - rynek a .
TUI AG DEGOOTUAGO00 vy London Stock Exchange 400 jemcy 452 417 1.09
“AKtywny rynek - rynek -
UBISOFT ENTERTAINMENT SA FRO000054470 requlowany Paris Stock Exchange 950 rancja 264 278 0.72
“Aktywny rynek - rynek - —
VAT GROUP AG CH0311864901 requlowany Six Swiss Exchange 0 Szwajcaria 196 194 0.51
“Aktywny rynek - rynek . o
VESTAS WIND SYSTEMS A-S DK0010268606 requlowany Nasdaq Copenhagen 800 e 417 581 151
“Aktywny rynek - rynek - 12 o
VOLKSWAGEN DE0007664039 vy Frankfurt Stock Exchange - Xera 200 emey 766 756 1.97
“Aktywny rynek - rynek B —
WIZZ AIR HOLDINGS PLC JEOOBNS74F90 requlowany London Stock Exchange 500 Sawajcaria 537 726 1.89
“Aktywny rynek - rynek Ny
WORLDLINE SA FRO011981968 requlowany Paris Stock Exchange 350 Francia 700 952 2.48
"Aktywny rynek - rynek i 0 e
XING AG___DEOOOXNG8888 requlowany Frankfurt Stock Exchange - Xetra iemey 434 830 2.16
"Aktywny rynek - rynek i 550 e
ZALANDO AKTIE DEODOZAL1111 requlowany Frankfurt Stock Exchange - Xetra ! iemey 921 1,419 3.70
"Aktywny rynek - rynek i Lo e
ZOOPLUS DE0005111702 requlowany Frankdurt Stock Exchange - Xetra ! emey 767 942 2.45




Subfundusz Caspar Akcji Europejskich
Pétroczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2019 do 30 czerwca 2019 roku

ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela uzupetniajaca
Kwity depozytowe

(w tysigcach zlotych z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogoétem w % oraz liczby papierow wartosciowych w sztukach)
. Warto$é Wartos¢
Nazwa Kraj wedlu wedlug Procentowy
Akcje Rodzaj rynku Liczba siedziby g wyceny na udzial w
rynku . ceny Lo .
emitenta . dzien aktywach ogolem
nabycia .
bilansowy
13,079 714 826 2.15
Aktywny rynek - .
Nasdaq 390 Chiny 61 180 0.47
BEIGENE US07725L1026 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 633 646 168
SAMSUNG ELECTRONICS US7960508882 rynek regulowany

Przygotowat: Moventum Sp. z 0.0.



Subfundusz Caspar Akcji Europejskich
Poétroczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzgdzone
za okres od 1 stycznia 2019 do 30 czerwca 2019 roku

TABELA UZUPELNIAJACA
Tabela uzupetniajaca
DEPOZYTY
(W tys. zl z wyjatkiem wartosci w danej walucie - odpowienio w zt)
L. Wartos¢ 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 883,021.71 883 883,021.71 883 2.30
Depozyty w walutach panstw
. Bank Pekao S.A. Polska | PLN state 0.60005% 883,021.71 883 883,021.71 883 2.30
nalezacych do OECD

Przygotowat: Moventum Sp. z 0.0.




Subfundusz Caspar Akcji Europejskich
Pétroczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2019 do 30 czerwca 2019 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 30-06-2019 31-12-2018
I. |Aktywa 38,372 37,801
1. [Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1,251 414
2. [Naleznosci 8 9
3. |Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu o 0
4. |Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 36,230 37,211
Diuzne papiery wartoSciowe 0 0
Akcie 35,404 35,367
Kwity depozytowe 826 1,844
5. |Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 883 167
Diuzne papiery wartoSciowe )] o
Depozyty 883 167
6. [Nieruchomosci ] o
7. |Pozostate aktywa o 0
II. [Zobowiazania 199 533
III. |Aktywa netto 38,173 37,268
IV. |Kapitat funduszu 18,855 25,708
1. Kapitat wptacony 114,285 110,546
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -95,430 -84,838
V. [Dochody zatrzymane 15,308 14,773
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -5,834 -5,274

Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze

2. |zbycia lokat 21,142 20,047
VI. |Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 4,010 -3,213
VII. [Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji 38,173 37,268
Liczba jednostek uczestnictwa 191,350.2635 227,406.7244
A 190,123.6385| 225,917.2079
S 1,226.6250 1,489.5165
Warto$é aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa 199.49 163.88
A 199.76 164.11
S 157.89 129.57

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

sprawozdania finansowego.

Przygotowat: Moventum Sp. z o.0.




Subfundusz Caspar Akcji Europejskich

Pétroczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2019 do 30 czerwca 2019 roku

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

od 01-01-2019

od 01-01-2018

od 01-01-2018

Lp. |Rachunek wyniku z operacji do 30-06-2019 | do 31-12-2018 | do 30-06-2018
I. |Przvchodyv z lokat 322 1,231 543
1. |Dvwidendyv i inne udzialv w zvskach 317 642 540
2. |Przychody odsetkowe 2 19 3
3. |Dodatnie saldo réznic kursowvch )] 570 )]
4. |Pozostate 3 V] 1]
II. |Kosztv funduszu 907 2,941 1,860
1. |Wvnaarodzenie dla towarzyvstwa 688 2,285 1,420
P Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych
"_|dvstrvbucie (1] 1] 0
3. |Optaty dla depozvtariusza 41 83 40
a Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow
" |funduszu 15 36 17
5. |Optatv za zezwolenia oraz reiestracvine 0 V] 1]
6. |Ustuai w zakresie rachunkowosci 154 409 256
7. |Ustuai w zakresie zarzadzania aktvwami funduszu 0 V] 1]
8. |Optatv za ustuai prawne )] 0 )]
9. |Optatv za ustuai wvdawnicze, w tvm poliaraficzne 0 V] 1]
10. |Kosztv odsetkowe V] V] 1]
11. |Uiemne saldo réznic kursowvch 8 112 112
12. |Pozostate 1 16 15
II1. |Koszty pokrywane przez towarzystwo 25 85 62
IV. |Koszty funduszu netto 882 2,856 1,798
V. [Przychody z lokat netto -560 -1,625 -1,255
VI. |Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 8,318 -2,439 6,347
1. |Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 1,095 13,379 8,506
z tytutu réznic kursowych 131 -115 -214
P Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z
" _|wvcenv lokat. w tvm: 7,223 -15,818 -2,159
z tytutu réznic kursowych -259 2,167 2,966
VII.|Wvnik z operacii 7,758 -4,064 5,092
A 7,714 -4,709 4,481
S 44 645 611
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke
uczestnictwa 40.54 -17.87 15.90
A 40.57 -20.84 18.43
S 35.87 433.03 7.93

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

Przygotowat: Moventum Sp. z o.0.




Przygotowat: Moventum Sp. z 0.0.

Subfundusz Caspar Akcji Europejskich
Pétroczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone

za okres od 1 stycznia 2019 do 30 czerwca 2019 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)

od 01-01-2019

od 01-01-2018

Lp. |Zestawienie zmian w aktywach netto do 30-06-2019 do 31-12-2018
1. |Zmiana wartosci aktvwéw netto 905 -21,388
1. |Warto$¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu 37,268 58,656
2. |Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym:
7.758 -4,064
a) |przvchodyv z lokat netto -560 -1,625
b) |zrealizowanv zvsk (strata) ze zbvcia lokat 1,095 13.379
) |wzrost (spadek) niezrealizowaneao zvsku (stratv) z wvcenv lokat 7,223 -15,818
3. |Zmiana w aktvwach netto z tvtulu wvniku z operacii 7.758 -4,064
4. |Dvstrvbucia d 6w (przvchodéw) (razem) [1] ]
a) |z przvchoddw z lokat netto 0 0
b) |ze zrealizowaneao zvsku ze zbvcia lokat 0 0
¢©) |z orzvchodéw ze zbvcia lokat 0 0
5. |Zmianv w i w okresie spr zvm (razem). w tvm: -6,853 -17,324
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek
uczestnictwa) 3,739 22,788
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych
iednostek uczestnictwal -10,592 -40,112
6. |kaczna zmiana aktvwéw netto w okresie sor m 905 -21,388
|_7. |Wartos$¢ aktvwéw netto na koniec okresu sor 38,173 37.268
. |Srednia warto$¢ aktvwéw netto w okresie sor m 39,716 56,546
II. |Zmiana liczbv i ictwa
1. |Zmiana liczbv i i w okresie spr m:
a) |liczba zbvtvch jednostek uczestnictwa 19.135.5002 120.637.9091
A 18.802.5949 102.881.0612
S 332.9053 17.756.8479
b) |liczba odkupionvch iednostek uczestnictwa 55.191.9611 222.415.1337
A 54.596.1643 140.882.6392
S 595.7968 81.532.4945
¢) |saldo zmian -36.056.4609 -101.777.2246
A -35.793.5694 -38.001.5780
S -262.8915 -63.775.6466
o, |Liczba j ictwa nar j od $
f w tym:
a) [liczba zbvtvch iednostek uczestnictwa 812.593.7262 793.458.2260
698.017.3772 679.214.7823
S 114.576.3490 114.243.4437
b) [liczba odkupionvch iednostek uczestnictwa 621.243.4627 566.051.5016
A 507.893.7387 453.297.5744
S 113.349.7240 112.753.9272
¢) |saldo zmian 191.350.2635 227.406.7244
190.123.6385 225.917.2079
S 1.226.6250 1.489.5165
3. |Przewidvwana liczba i 191,350.2635 227.406.7244
III.|Zmiana wartosci aktvwow netto na i uczestnictwa
1. warto$é aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec
DOoDY i okresu sor
A 164.11 185.59
S 129.57 148.25
2. warto$é aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec
iez okresu sor
A 199.76 164.11
S 157.89 129.57
3. procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa
w okresie sor
43.81% -11.57%
S 44.08% -12.60%
4. |minimalna warto$é aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa
w okresie sor
160.09 159.84
-data wvceny. 03-01-2019 21-12-2018
S 126.20 125.98
-data wyceny. 03-01-2019 21-12-2018
5. |maksymalna warto$é aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sor
210.33 211.50
-data wvceny 29-04-2019 15-06-2018
S 166.09 163.30
-data wyceny 29-04-2019 29-08-2018
6. warto$é aktywéw netto na j ictwa g
wvcenv w okresie spr
199.81 163.13
-data wvceny. 28-06-2019 28-12-2018
S 157.92 128.59
-data wvceny. 28-06-2019 28-12-2018
v. P y udziat 6w fund w $éredniej wartosci aktywow 4.61% 5.2%
netto. w tvm:
1. |or v udziat wvnaarod. ia dla towarzvstwa 3.49% 4.04%
2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych 0.00% 0.00%
dvstrvbucie
3. |or udziat optat dla depozvtariusza 0.21% 0.15%
a. procentowy udziat optat zwi ych z pr i rejestru aktywoéw 0.08% 0.06%
f
5. |or v udziat optat za ustuai w zakresie r Sci 0.78% 0.72%
6. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami 0.00% 0.00%

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi,
ktére stanowig integralng 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
ztotych, z wyjatkiem wartosci aktywow
netto na jednostke uczestnictwa i wyniku
Z operacji na jednostke uczestnictwa, ktore
podane sg w ztotych oraz liczby jednostek
uczestnictwa podanych w sztukach.

3. Sprawozdanie finansowe zawiera wynik
z operacji Subfunduszu obejmujgcy:

a) Przychody z lokat netto,

b) Zrealizowany zysk (strate) ze zbycia
lokat,

C) Niezrealizowany zysk (stratg) z
wyceny lokat.

4. Sprawozdanie finansowe przygotowane
jest zgodnie z zasadami rachunkowosci
okreslonymi w polityce rachunkowo$ci
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,

Informacje¢ dodatkowsa.

oukrwdE

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje
sie W ksiegach rachunkowych w okresie,
ktérego dotycza.

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 papierdw
warto§ciowych nominowanych w walutach
obcych wyrazana jest w walucie obcej oraz
w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug
sredniego kursu NBP obowigzujacego w dniu
ujecia operacji W ksiegach rachunkowych
Subfunduszu.

Nabycie albo zbycie sktadnikow lokat ujmuje
siew 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
dostepne kursy w dniu wyceny) oraz sktadniki,
dla ktorych o godzinie 23:00 brak jest
potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia
sic w najblizszej wycenie aktywow
Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru
warto$ciowego w wyniku braku potwierdzenia
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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 ktorej s3 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
ktorych potwierdzenia transakcji dotarty do
Subfunduszu po dniu Dbilansowym s3
ujmowane w aktywach Subfunduszu.

Zysk lub strate ze zbycia lokat, wylicza
si¢ metoda ,,najdrozsze sprzedaje sie jako
pierwsze”, ktéra polega na przypisaniu
sprzedanym skladnikom najwyzszej ceny
nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku
sktadnikow  wycenianych w  wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — o0szacowanej
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
siec  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 $redniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy
Bank Polski. Transakcje nabycia walut obcych
ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych wedtug
faktycznie poniesionego kosztu, a transakcje
sprzedazy walut obcych ujmuje sie wedlug
faktycznie uzyskanych s$rodkow. Wynik na
transakcji zakupu i sprzedazy walut stanowi
przychéd lub koszt Subfunduszu.

Warto$¢ wg ceny nabycia oraz wartosé
wg wyceny na dzien bilansowy dotyczace
dtuznych papieréw wartosciowych wykazane
w zestawieniu lokat oraz bilansie Subfunduszu
obejmujg warto$¢ nominalu — odpowiednio

na dzien zakupu i dzien bilansowy — oraz
naliczone odsetki.

Nalezng dywidende 2z akcji notowanych
na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksigegach
rachunkowych w dniu, w ktéorym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po
raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajacy
wartosci 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 nieuwzgledniajgcy wartosci tego
prawa poboru. Niewykorzystane prawo poboru
akcji uznaje si¢ za zbyte po wartos$ci 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 nastgpnym 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 dhuznych papieréw
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, rdznica
miedzy wartoscig biezacg a wartoscig
W cenie nabycia jest ujmowana w catosci w
niezrealizowanych zyskach/stratach
(w przypadku  sprzedazy  odpowiednio
w zrealizowanych zyskach/stratach).
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Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany
kapitatu wptaconego badz wyptaconego jest
dzien ujgcia zbycia lub odkupienia jednostek
uczestnictwa w odpowiednim rejestrze.

Na dzien 30 czerwca 2019 roku Subfundusz
uwzglednit zmiany w kapitale wplaconym oraz
zmiany w kapitale wyptaconym zwigzane
z wptatami i wyptatami rozliczonymi wedtug
wartosci na jednostke uczestnictwa z dnia 30
czerwca 2019 roku.

Subfundusz ujmuje koszty w okresie, ktorego
dotycza. Subfundusz tworzy rezerwe¢ na
przewidywane wydatki (preliminarz kosztow).
Platnosci 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.

Szczegotowe informacje znajdujg sie w Nocie
nr 11 — Koszty Subfunduszu.

Wycena sktadnikow lokat

Wycena aktywow Subfunduszu oraz ustalenie
wartosci  aktywow netto  Subfunduszu i
warto$ci  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.

Warto$¢ aktywow netto Subfunduszu jest
rowna  wartoSci  wszystkich  aktywow
Subfunduszu  pomniejszonych o warto$é
zobowigzan Subfunduszu w dniu wyceny.

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

Aktywa  Subfunduszu wycenia sig, a
zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ wedtug

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 oraz na dzien sporzadzenia

sprawozdania finansowego, z zastrzezeniem

zasad wyceny:

- dluznych papierow warto$ciowych
nienotowanych na aktywnym rynku,

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

- zobowigzan z tytulu zbycia papierow
wartosciowych, przy zobowigzaniu si¢
Subfunduszu do odkupu.

. Wycena skladnikéw lokat notowanych na
aktywnym rynku

1. Warto$§¢ godziwg sktadnikéow 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 sktadnikow lokat notowanych
w systemie notowan ciggltych bez odrgbnego
wyznaczania kursu zamknigcia — W oparciu o
ostatni kurs transakcyjny na danym rynku
dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

3) w przypadku sktadnikéw 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 dostgpny
kurs ustalony w systemie kursu jednolitego —
w oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie
23:00 czasu polskiego.

2. Jezeli na danym sktadniku aktywow nie
zawarto zadnej transakcji, ostatni dostgpny
kurs ustalony zgodnie z metodami okreslonymi
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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  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 ktorych 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 sktadnika lokat korzysta si¢ z kursu
fixingowego,

2) jezeli dla udzialowych papierow
warto$ciowych niemozliwa jest wycena w
oparciu o metode okreslong w ppkt 1), a na
aktywnym rynku dostepne sa 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 wylacznie
ceny w ofertach sprzedazy  jest
niedopuszczalne, $rednia arytmetyczna jest
zaokraglana na ilo$ci 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¢ wartos¢ 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 sktadnikow lokat bedacych
przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym
aktywnym rynku, wartoscig godziwa 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 pelnego
miesigca kalendarzowego;

3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany
jest jednocze$nie na aktywnym rynku na
terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za
granicg kryterium wyboru rynku glownego jest
mozliwo$¢  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 ppkt.4.

7. 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  obrotow =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 poszczegdlnych 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$¢ jest rowna
wartosci nabycia, z uwzglednieniem zmian
warto$ci  tych  papieréw  warto§ciowych
spowodowanych  zdarzeniami  majgcymi
wplyw na ich warto$¢ z zachowaniem zasady
ostroznej wyceny.
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8. Przyjmuje si¢, ze rynek dla danego
sktadnika lokat staje si¢ ponownie aktywny,
jezeli w trakcie kolejnego badanego miesiaca
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 majatkowe odpowiadajagce 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 $cisle powigzane z wycenianym
papierem dluznym to warto$¢ catego
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

wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe
dla poszczeg6lnych Instrumentéw Pochodnych
zgodnie z pkt IV. Jezeli jednak wartos¢
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 trwatej 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
cena 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 skorygowang
cen¢ nabycia tego skladnika i stanowi
podstawe do wyliczen skorygowanej ceny
nabycia w kolejnych Dniach Wyceny. W
szczegolnosci 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$ci z tytutlu udzielonej pozyczki
papierow warto$ciowych wycenia si¢ wedlug
zasad  przyjetych dla tych  papieréw
warto$ciowych.
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5. Zobowigzania z tytulu otrzymanej pozyczki
papiero6w wartoSciowych ustala si¢ wedtug
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 wartoS$ci 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 sie
wedlug wartosci godziwej wyznaczonej za
pomocg powszechnie uznanych  metod
estymacji poprzez:

a) ostatnio dostepne ceny transakcyjne na
wycenianym  skladniku  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

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  papieréw
warto$ciowych inkorporujacych prawa
majatkowe odpowiadajace prawom

wynikajacym z akcji — ich warto$¢ wyznacza
si¢ wedlug warto$ci godziwej ustalonej w
oparciu o zasady, o ktérych mowa w ppkt 1)-
4), w zalezno$ci 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 tytutow
uczestnictwa emitowanych przez fundusze
zagraniczne - w rozumieniu Ustawy lub
instytucje wspolnego inwestowania majace
siedzibe za granicg — wycena W oparciu o
ostatnio ogloszong warto$¢ aktywoéw 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 wedtug ostatniego dostepnego
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 dzialalnosci) 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 ciagly. Kazda ewentualna
zmiana wyceny bedzie prezentowana, w
przypadku gdy zostala wprowadzona w
pierwszym potroczu roku obrotowego, kolejno
w poélrocznym 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 sa 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

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 Towarzystwa
dokonania subiektywnych ocen, estymacji
i przyjecia  zatlozen  wplywajacych  na
stosowane zasady rachunkowo$ci oraz na
prezentowane warto$ci aktywow i pasywow
oraz kwoty przychodow i kosztow. Szacunki
dokonywane sa w oparciu o dostepne dane
historyczne, dane mozliwe do zaobserwowania
na rynku oraz szereg innych czynnikoéw
uwazanych za  wlasciwe w  danych
okoliczno$ciach. Stanowig one podstawe
do oszacowania  warto$ci  poszczegdlnych
sktadnikow lokat, ktérych nie da sie okresli¢
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 zardowno
na biezacy, jak i przyszie okresy.

Na kazdy dzien wyceny Kkierownictwo
Towarzystwa ocenia, czy zaistniaty
obiektywne dowody utraty wartosci sktadnika
lokat wycenianego w skorygowanej cenie
nabycia, o0szacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej. W przypadku
ich  zaistnienia  dokonuje sie  odpisu
aktualizujacego w  wysoko$ci  rdznicy
pomigdzy warto$cia bilansowa, a oszacowanag
wartoécig biezaca przyszlych przeplywow
pienieznych oczekiwanych w okresie do
zapadalnosci lub wymagalnos$ci, wynikajacych
z danego sktadnika lokat.

Wyznaczenie obiektywnych dowoddéw utraty
warto$ci sktadnika lokat oraz wyliczenie
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biezacej warto$ci oczekiwanych przysztych
przeptywow pieni¢znych wymaga dokonania
przez kierownictwo Towarzystwa szacunkow
opartych na okresleniu réznych mozliwych
scenariuszy  zwigzanych  z oczekiwanymi
przysztymi przeplywami pieni¢znymi, jak

rowniez ocenie prawdopodobienstwa ich
wystapienia.  Metodologia i  zalozenia
wykorzystywane  przy ustalaniu  poziomu

utraty warto$ci sg regularnie przegladane
i uaktualniane w razie potrzeby.

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

Zdaniem kierownictwa Towarzystwa wartosci
bilansowe wszystkich istotnych sktadnikoéw
aktywow na dzien 30 czerwca 2019 roku sa
mozliwe do odzyskania.

Wprowadzone zmiany ujmowania i metod
wyceny sktadnikow lokat

W okresie sprawozdawczym  Subfundusz
nie wprowadzit zmian w  stosowanych
zasadach rachunkowosci.

Nota nr 2 — NaleznoS$ci

30-06-2019 31-12-2018

Nota nr 3 — Zobowiazania

30-06-2019 31-12-2018
(wtys. zt)  (wtys. zh)

Z tyt. wptat na
jednostki 2 11
uczestnictwa

Z tyt. odkupien 0 0
Z ty_t. rezerw, w 159 591
tym:

- ha
wynagrodzenie 111 465
Towarzystwa
- Z tyt. ustug 14 15
ksiggowych
- z tytulu badania
sprawozdan 16 20
finansowych
Pozostate, w tym: 38 1
- Z tyt. podatku 38 1
Razem 199 533
Nota nr 4 — Srodki pieniezne

i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na dzien
30 czerwca 2019 roku

Kwota w walucie 30-06-2019

(w tys. zt) (W tys. zt) (wtys.) (w tys. zt)

Od TFI 4 4 PLN 2

Od Subfunduszy 0 0 EUR 90 384

Dywidendy 4 5 usD 225 841
CHF 6 21

Razem 8 9 GBP 1 5
NOK 1
Razem 1251
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Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na dzien
31 grudnia 2018 roku

Kwota w walucie 31-12-2018

(wtys.) (W tys. z1)
PLN 31
EUR 49 209
ushD 46 171
CHF 1 3
Razem 414

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 uzupetniajacej Depozyty.

Sredni poziom $rodkéw  pienieznych i
depozytow utrzymywanych w celu
zaspokojenia biezacych zobowigzan
Subfunduszu w okresie sprawozdawczym od 1
stycznia 2019 roku do 30 czerwca 2019 roku
wynosit 580 tys. zt.

Sredni poziom $rodkéw  pienieznych 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.

Nota nr 5 — Ryzyka

Ryzyko stopy procentowej

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

Ryzyko zmiany stép procentowych dotyczy
zmiany wartosci godziwej dtuznych papierow

wartosciowych zerokuponowych oraz
stalokuponowych oraz zmiany przeptywow
pienieznych w przypadku dluznych papieréw
zmiennokuponowych.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia
2019 roku do 30 czerwca 2019 roku oraz w
okresie od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia
2018 roku Subfundusz nie posiadat
instrumentow narazonych na ryzyko stop
procentowych.

Ryzyko kredytowe

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

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

Ryzyko kredytowe zwigzane z dluznymi
papierami warto§ciowymi jest rozne dla
poszczegdlnych emitentow i zwigzane jest ze
zdolnoscia  do  terminowej realizacji
zobowigzan opisanych w warunkach emisji.
Ryzyka te roznig si¢ pomiedzy sobg
w zaleznosci  od zdolno$ci realizacji przez
poszczegblnych emitentow sptaty kapitatu
iodsetek w zwigzku z  zaciggnigtymi
zobowigzaniami. Ocena pozycji rynkowej,
finansowej 1 majatkowej emitenta moze
wywiera¢ wpltyw na ksztaltowanie si¢ ceny
dtugu emitenta, stanowigcych sktadnik portfela
inwestycyjnego Subfunduszu a tym samym
oddzialywac na warto$¢ jednostek
uczestnictwa Subfunduszu.

Jakiekolwiek opdznienie lub nieprawidtowosci
w realizacji ww. zobowigzan przez emitenta
moze mie¢ wplyw na wycene dluznych
papieréw wartosciowych oraz w konsekwencji
oznacza¢ poniesienie strat przez Subfundusz, a
tym samym mie¢ wptyw na warto$¢ jednostki
uczestnictwa Subfunduszu.
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Dziatalno$§¢  Subfunduszu zwigzana jest
rowniez zistnieniem ryzyka kredytowego
stron, zktérymi zawierane s3 transakcje
dotyczace papierow warto$ciowych.
Przyktadowo przy transakcjach  odkupu
(repurchase agreement) oraz transakcjach typu
SWAP w przypadku utraty ptynnosci lub
niewyptacalno$ci drugiej strony transakcji
Subfundusz moze otrzymaé platnos¢ z
opoznieniem lub nie otrzymac jej W ogole, co
moze mie¢ wplyw na plynnos¢ 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
realizacja poszczegolnych transakc;ji.
Czynno$ci powyzsze moga jednakze czasami
okaza¢ 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 dziatalnoéci 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
poszczegodlnych kategorii aktywow.

30-06-2019
(w tys. zb)

31-12-2018
(w tys. zb)

Warto$¢ w tys. Warto$¢ w tys.

zt /udziat %  zl /udziat %

w aktywach  w aktywach
ogdtem ogotem
Srodki pienigzne i ich 1251/ 414/
ekwiwalenty 3,26% 1,10%

30-06-2019
(w tys. zb)

31-12-2018
(w tys. zb)

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

w aktywach  w aktywach
ogotem ogbtem
Sktadniki lokat o
charakterze dtuznym o/ o/
notowane na
aktywnym rynku, 0,00% 0,00%
w tym:
- Dluzne instrumenty
finansowe emitowane
badz gwarantowane o o
przez Skarb Panstwa 0,00% 0,00%
lub NBP
Sktadniki lokat o
charakterze dluznym 883/ 167/
nienotowane na
aktywnym rynku, 2,30% 0.44%
w tym:
oo M ey 161
. 2,30% 0,44%
dluznym
Naleznosci g/ o
0,02% 0,02%
Razem aktywa
Subfunduszu 2142/ 590/
obcigzone ryzykiem 5,58 % 1,56 %

kredytowym

Ryzyko walutowe

Warto$¢ jednostki uczestnictwa jest wyrazona
w zlotych, jednakze Subfundusz moze
nabywa¢ waluty obce oraz inwestowa¢ w
aktywa denominowane w walutach obcych,
zatem moga na warto$¢ jednostki oddziatywaé
zardwno pozytywnie, jak i negatywnie zmiany
kursow walutowych jak 1 zmiany prawa
dewizowego. Zmiany kurséow walutowych
moga wigc wplywa¢ na wartos¢ jednostki
uczestnictwa jak rowniez moga wplywaé 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
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spowodowa¢ wptyw wahan kursow walut na
jednostke uczestnictwa Subfunduszu.

Strategia ta moze takze znaczaco ograniczad
stope zwrotu ze sktadnikow lokat wyrazong w
walucie obcej, jezeli waluta, w ktorej
denominowane s3 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).

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

Ryzyko plynnosci

Ryzyko ptynnosci jest definiowane, jako
ryzyko, iz Subfundusz nie bedzie w stanie
wygenerowac dostatecznych srodkow
pienieznych niezbgednych 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, politykag  Subfunduszu  jest
utrzymywanie  odpowiedniego poziomu
srodkow  pienigznych  oraz  codzienne
monitorowanie ptynno$ci. Zgodnie z polityka
Subfunduszu,  kierownictwo  Towarzystwa
okresla  limity plynno$ci  oraz dokonuje
okresowej ich analizy.

Subfundusz inwestuje w sktadniki lokat o
duzej ptynnosci oraz sktadniki lokat, ktore
nie sa przedmiotem obrotu na aktywnych
rynkach i ktore charakteryzuja si¢ niska
plynnoscig. Istnieje ryzyko, iz Subfundusz
moze nie by¢ w stanie zbyé w krotkim
terminie sktadnikow lokat, dla ktéorych nie
istnieje  aktywny rynek, w  wartosci

odpowiadajacej ich oszacowanej  wartosci
godziwej, jak tez moze nie by¢ w stanie podjac
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 2019 roku do 30 czerwca 2019 roku
Subfundusz nie inwestowal w instrumenty
pochodne.

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

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

Na dzieni 30 czerwca 2019 roku Subfundusz
nie posiadal transakcji zobowiazujacej druga
strong do odkupu.

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

Na dzien 30 czerwca 2019 roku Subfundusz
nie posiadal naleznosci/zobowigzan z tytulu
papierow warto$ciowych pozyczonych od
Subfunduszu/przez Subfundusz.

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

Na dzien 30 czerwca 2019 roku Subfundusz
nie posiadat transakcji przy zobowigzaniu si¢
Subfunduszu do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku Subfundusz nie

posiadat transakcji przy zobowigzaniu si¢
Subfunduszu do odkupu.
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Nota nr 8 - Kredyty i pozyczki

W  okresie  sprawozdawczym tj. od
1 stycznia 2019 roku do 30 czerwca 2019 roku
Subfundusz nie zaciagat, nie wykorzystat ani
nie udzielat kredytow i pozyczek pieni¢znych
w kwocie stanowigcej, na dzien ich
wykorzystania badz udzielenia wigcej niz 1%
wartos$ci aktywow Subfunduszu.

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

Nota nr 9 — Waluty i réznice kursowe

Na dzien 30 czerwca 2019 roku w pozycjach
bilansu Subfunduszu znajdowaty si¢ sktadniki
lokat oraz $rodki pieni¢zne denominowane w
EUR, GBP, USD, CHF, DKK, SEK i NOK.
Wartos¢ powyzszych sktadnikow w walutach
obcych zostata przeliczona na zi wedlug
sredniego kursu oglaszanego przez Narodowy
Bank Polski na dzien 28 czerwca 2019 roku:

EUR
Kurs $redni NBP — 4,2520

. ., Udziat w
Rodzaj Wartos¢ w Warto$¢ aktywach
tys. EUR  wtys. zt .
ogotem
Sktadniki lokat 5566 23666 61,67%
Srodki pienigzne 90 384 1,00%
Razem 5656 24050 62,67%
GBP
Kurs $redni NBP —4,7331
. . Udzial w
Rodzaj Wartos¢ w  Wartos¢ w aktywach
tys. GBP tys. zt ,
ogotem
Sktadniki lokat 783 3707 9,66%

Srodki pienigzne 1 2 0,01%
Razem 784 3709 9,67%
usD
Kurs $redni NBP — 3,7336
L ‘s Udziat w
Rodzaj Wartos¢ w  Wartos¢ w aktywach
tys. USD tys. zt .
ogblem
Sktadniki lokat 1377 5142 13,41%
Srodki pienigzne 225 841 2,19%
Razem 1602 5983 15,60%
CHF
Kurs éredni NBP — 3,8322
. . Udzial w
Rodzaj Wartos¢ w  Wartos¢ w aktywach
tys. CHF tys. zt .
ogblem
Sktadniki lokat 299 1147 2,99%
Srodki pienigzne 6 21 0,05%
Razem 305 1168 3,04%
DKK
Kurs sredni NBP — 0,5697
Udziat w
. Warto$¢ w  Wartos¢ w
Rodzaj tys. DKK tys. 71 aktywach
ogotem
Sktadniki lokat 1020 581 1,51%
Razem 1020 581 1,51%
SEK
Kurs sredni NBP — 0,4030
s . Udzial w
Rodzaj Wartos¢ w  Wartos¢ w aktywach
tys. SEK tys. zt .
ogblem
Sktadniki lokat 3829 1543 4.02%
Razem 3829 1543 4,02%
NOK

Kurs sredni NBP — 0,4383
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o e Ve e
ogblem
Sktadniki lokat 1013 444 1,16%
Srodki pienigzne 1 1 0,00%
Razem 1014 445 1,16%

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. Wartos¢
powyzszych skladnikow w walutach obcych
zostata przeliczona na zt wedlug $redniego
kursu oglaszanego przez Narodowy Bank
Polski na dzien 31 grudnia 2018 roku:

EUR
Kurs sredni NBP — 4,3

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%

Zrealizowane roznice kursowe

od 01-01-2019 od 01-01-2018 od 01-01-2018

Udziat w
. Warto$¢ w Wartos¢
Rodzaj tys. EUR  wtys. zt akty,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
. ‘s Udziat w
Rodzaj Wartos¢ w  Wartos¢ w aktywach
tys. GBP tys. zt ,
ogblem
Sktadniki lokat 847 4 058 10,74%
Razem 847 4 058 10,74%
usD
Kurs $redni NBP — 3,7597
L L Udzial w
Rodzaj Wartos¢ w  Wartos¢ w aktywach
tys. USD tys. zt ,
ogblem
Sktadniki lokat 2 306 8 669 22,93%
Srodki pienigzne 46 171 0,45%
Razem 2 352 8 840 23,38%

Rodzaj do 30-06-2019 do 31-12-2018 do 30-06-2018
(W tys. z1) (W tys. z1) (w tys. zt)

Ujemne -253 448 0

(z walut)

Dodatnie

(2 akcii) 423 408 0

Ujemne

(z kwitow ) ) )

depozyto 39 75 59

wych)

Ujemne

(2 akcji) 0 0 286

Dodatnie

(z walut) 0 0 13l
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Niezrealizowane rozZnice kursowe

od 01-01-2019 od 01-01-2018 od 01-01-2018
Rodzaj do 30-06-2019 do 31-12-2018 do 30-06-2018

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

od 01-01-2019 od 01-01-2018 od 01-01-2018
do 30-06-2019 do 31-12-2018 do 30-06-2018

(w tys. zl) (w tys. zl) (w tys. zl)

Lokaty notowane na aktywnym rynku

Sktadniki

7237 -15822 -2 169
lokat

Lokaty nienotowane na aktywnym rynku

Sktadniki

lokat -14 4 10

(W tys. zb) (W tys. z}) (w tys. zt)
Dodatnie 1999 2752
(z akciji)
Dodatnie
(z kwitow
depozyto & 164 154
wych)
Dodatnie
(z walut) 0 4 60
Ujemne
zakeji) o 0 0
Ujemne
(z walut) 14 0 0

Nota nr 10 — Dochody i ich dystrybucja

Dochody osiagnicte przez Subfundusz w
wyniku dokonanych inwestycji, wtaczajac w to
dywidendy i odsetki, powigkszaja wartos¢
aktywow  Subfunduszu  jak = roéwniez
odpowiednio zwigkszaja warto$¢ jednostek
uczestnictwa Subfunduszu.

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

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

od 01-01-2019 od 01-01-2018 od 01-01-2018
do 30-06-2019 do 31-12-2018 do 30-06-2018
(W tys. zl) (W tys. zl) (w tys. zl)

Lokaty notowane na aktywnym rynku

Sktadniki

1348 13827 8375
lokat

Lokaty nienotowane na aktywnym rynku

Sktadniki

lokat -253 -448 131

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 wartosci aktywow netto
Subfunduszu reprezentowanych przez
jednostki uczestnictwa kategorii S w danym
roku.

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

W okresie sprawozdawczym Towarzystwo hie
pobieralo  wynagrodzenia zmiennego za
zarzadzanie jednostkami uczestnictwa
kategorii 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
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narastajacej roéznicy pomigdzy 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
UsD .

Od dnia wyceny 21 wrze$nia 2018 .
Towarzystwo, decyzja jego Zarzadu, zawiesito
naliczanie wynagrodzenia zmiennego za

zarzadzanie jednostkami uczestnictwa
kategorii S.
Optata  za  zarzgdzanie @~ w  okresie

sprawozdawczym wyniosta:
Optata za zarzqdzanie
od 01-01-2019  od 01-01-2018

do 30-06-2019  do 31-12-2018 do 30-06-2018
(w tys. zt) (W tys. zt) (w tys. z1)

od 01-01-2018

Wartos¢ aktywow netto

30-06-2019 31-12-2018 31-12-2017
(w tys. zt) (wWtys. zl)  (wtys. z)

WAN 38173 37 268 58 656

Wartos¢ — aktywow  netto na  jednostke
uczestnictwa

Kat. 30-06-2019 31-12-2018 31-12-2017
JU

A 199,76 164,11 185,59

S 157,89 129,57 148,25

688 1938 1053

Premia za zarzqdzanie

od 01-01-2019  od 01-01-2018
do 30-06-2019  do 31-12-2018 do 30-06-2018
(W tys. zb) (w tys. zt) (W tys. z1)

od 01-01-2018

0 347 367

Koszty pokrywane przez Towarzystwo

30-06-2019 31-12-2018
(wtys. zt) (w tys. zb)

Ustugi w  zakresie

rachunkowos$ci 25 85
Razem 25 85
Nota nr 12 - Dane poréwnawcze

0 jednostkach uczestnictwa

Poznan, dnia 14 sierpnia 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 znaczgcych zdarzeniach, jakie nastgpily 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 biedow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw wywolanych
tym skutkéw finansowych na sytuacje majgtkowqg i finansowq, plynnosé¢ oraz wynik
Z operacji i rentownosé Subfunduszu (w zi).

W okresie sprawozdawczym nie wystapity korekty btedow podstawowych. Nie wystapity rowniez
przypadki btednych 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 wystgpily roznice pomiedzy danymi ujawnionymi w  sprawozdaniu finansowym
i W porownywalnych danych finansowych a wuprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

5. W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dzialalnosci - opis tych
niepewnosci ze wskazaniem, czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwigzane,
informacja powinna zawierac rowniez opis podejmowanych bgdz planowanych przez jednostke
dziatan majgcych na celu eliminacje niepewnosci

Nie dotyczy.

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktore moglyby w istotny sposob
wpilyngé 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.

7. Pozostate informacje

Towarzystwo oblicza catkowitg ekspozycje Subfunduszu zgodnie z Rozporzagdzeniem Ministra Rozwoju
i Finansow z dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci
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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 14 sierpnia 2019 roku.
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Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

Karolina Krupa-Rybczynska
Dyrektor Departamentu Ksiggowosci 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 o0s6b odpowiedzialnych za prowadzenie ksigg rachunkowych:

Pawel Opalinski
Czilonek Zarzqdu
Moventum Sp. z 0.0.

Poznan, dnia 14 sierpnia 2019 roku.
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2 | Bank Pekao

Warszawa, 14 sierpnia 2019 r.

Oswiadczenie depozytariusza

Bank Pekao S.A. wypelniajac obowiagzki depozytariusza dla Caspar Parasolowy
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Subfunduszu Caspar Akcji Europejskich potwierdza,
iz dane dotyczace stanéw aktywow, w tym w szczegdlnosci aktywow zapisanych na
rachunkach pieni¢znych 1 rachunkach papierow wartosciowych oraz pozytkow z tych
aktywow wynikajacych, zawarte w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 01

stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019r. sg zgodne ze stanem faktycznym.

Bank Pekao S.A.

Centrala
{"“2.' ul. Zwirki i Wigury 31 {"“2.' Departament Instytucji Finansowych i Powiernictwa
02-091 Warszawa tel. 22 524 58 66

www.pekao.com.pl fax 22 534 63 29

Bank Polska Kasa Opieki Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Grzybowska 53/57, wpisany pod numerem KRS: 0000014843, do Rejestru Przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego; NIP: 526-00-06-841; wysoko$¢ kapitatu zaktadowego i kapitatu wptaconego: 262 470 034, wedfug stanu na dzieri 28 grudnia 2012 r.
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Z PRZEGLADU POtROCZNEGO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO,
OBEJMUJACEGO OKRES OD 1 STYCZNIA 2019 R. DO 30 CZERWCA 2019 R.

Dla Akcjonariuszy Caspar Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
oraz Uczestnikdw Caspar Parasolowy Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Wprowadzenie

Przeprowadzilismy przeglad zatgczonego podtrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego Caspar
Parasolowy Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Caspar Ochrony Kapitatu (,Subfundusz”),
wydzielonego w ramach Caspar Parasolowy Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”) z siedziba
w Poznaniu, przy ul. Pétwiejskiej 32, za okres od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r., na ktére sktada
sie:

a. zestawienie lokat na dzien 30 czerwca 2019 r., ktére wykazuje lokaty na tgczng kwote 7 100 tys. zi,

b. bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2019 r., ktéry wykazuje sume aktywdéw netto
w kwocie 7 524 tys. zi,

c. rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2019 r. do dnia 30 czerwca 2019 r.,
ktory wykazuje dodatni wynik z operacji w wysokosci 74 tys. zt,

d. zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2019 r. do dnia 30 czerwca 2019 .,
ktdre wykazuje zmniejszenie stanu aktywow netto o kwote 198 tys. zt,

e. noty objasniajace,
f. informacja dodatkowa
(,,zatgczone pdtroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe”).

Zarzad Caspar Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwa”), towarzystwa funduszy
inwestycyjnych zarzadzajgcego Subfunduszem i reprezentujgcego Subfundusz, jest odpowiedzialny
za sporzadzenie zataczonego pétrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego i za jego rzetelng
prezentacje zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,,ustawa o rachunkowosci” —
tekst jednolity Dz. U. z 2019 r., poz. 351), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi
oraz innymi obowigzujgcymi przepisami, w tym zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r.
Nr 249, poz. 1859, ze zm.).

My jestesmy odpowiedzialni za sformutowanie wniosku na temat zatgczonego pétrocznego jednostkowego
sprawozdania finansowego na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu.

4AUDYT sp.z o0.0.

ul. Kochanowskiego 24/1 t.+48 6181627 81 w. www.4audyt.pl
60-846 Poznan f.+48 61 85510 39 e. biuro@4audyt.pl .

An International Network of
NIP: 7811817052 KRS 0000304558 Sad Rejonowy w Poznaniu
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Zakres przeglqgdu

Przeglad przeprowadzilismy zgodnie z Krajowym Standardem Przegladu 2410 w brzmieniu
Miedzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd Ssrdédrocznych informacji finansowych
przeprowadzony przez niezaleznego biegtego rewidenta jednostki przyjetym uchwatg nr 2041/37a/2018
Krajowej Rady Biegtych Rewidentdéw z dnia 5 marca 2018 r.

Przeglad pétrocznego sprawozdania finansowego polega na kierowaniu zapytan, przede wszystkim do osdb
odpowiedzialnych za kwestie finansowe i ksiegowe, jak réwniez przeprowadzaniu procedur analitycznych
oraz innych procedur przegladu.

Przeglad ma istotnie wezszy zakres niz badanie przeprowadzane zgodnie z Krajowymi Standardami Badania
w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania. Na skutek tego przeglad nie wystarcza do uzyskania
pewnosci, ze wszystkie istotne kwestie, ktdre zostatyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaty
ujawnione. W zwigzku z tym nie wyrazamy opinii z badania na temat zatgczonego podirocznego
jednostkowego sprawozdania finansowego.

Whniosek

Na podstawie przeprowadzonego przez nas przeglagdu stwierdzamy, ze nic nie zwrdcito naszej uwagi,
co kazatoby nam sadzié, ze zataczone pétroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie przedstawia
rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji majatkowej i finansowej Subfunduszu na dzien 30 czerwca 2019 r.
oraz jego wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r. zgodnie z majgcymi
zastosowanie przepisami ustawy o rachunkowosci oraz wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi i innymi obowigzujgcymi przepisami, a takze zgodnie z przyjetymi przez Fundusz zasadami
(polityka) rachunkowosci.

Objasnienie ze zwréceniem uwagi — kontynuacja dziatalnosci

Zwracamy uwage na pkt 2 i 5 informacji dodatkowej, w ktédrym Zarzad Towarzystwa poinformowat
o ogltoszeniu w dniu 22 lipca 2019 r. decyzji o rozpoczeciu z dniem 5 wrzesnia 2019 r. likwidacji
Subfunduszu. Pétroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato zatem sporzadzone zgodnie
z zapisami art. 5 ust. 2 ustawy o rachunkowosci przy zatozeniu, ze dziatalno$¢ Subfunduszu nie bedzie
kontynuowana.

Nasz wniosek nie zawiera zastrzezenia odnosnie do tej sprawy.

Marta Baranowska

Kluczowy biegty rewident

Numer ewidencyjny 13197

dziatajgca w imieniu:

4AUDYT sp. z o.0.

60-846 Poznan, ul. Kochanowskiego 24/1

wpisanej na liste firm audytorskich prowadzong przez KRBR pod numerem ewidencyjnym 3363

Poznan, dnia 14 sierpnia 2019 r.
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Subfundusz Caspar Ochrony Kapitatu
Péiroczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2019 roku do 30 czerwca 2019 roku

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

30-06-2019 31-12-2018
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 6.684 6.830 90.36 6.696 6.828 88.25
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 270 270 3.57 241 241 3.11
Inne 0 0 0.00 0 0 0.00
Suma 6,954 7.100 93.93 6,937 7.069 91.36

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.



Subfundusz Caspar Ochrony Kapitatu

Pétroczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2019 roku do 30 czerwca 2019 roku

ZESTAWIENIE LOKAT

Tabela uzupehiajaca

Dluzne papiery wartosciowe
(w tysigcach ztotych z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem w % oraz liczby papieréw wartosciowych w sztukach)

. ix ix Procentowy
. . L. . . K_raj_ Termin Warunki Wartosé . Wartosé wvgdlug Wartosé we‘ﬂ.u g udzial w
Dluzne papiery warto$ciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent siedziby . . Liczba  [ceny nabycia wyceny na dzief
X wykupu oprocentowania  |nominalna : aktywach
emitenta bilansowy ogblem
Suma dluznych papieréw wartosciowych 5,640 6,684 6,830 90.36
O terminie wykupu do 1 roku 20 21 20 0.26
Obligacje 20 21 20 0.26
ny rynek - rynek regulowan .
Al y rynek - rynek regulowany 20 21 20 0.26
on ot S.A. arb Panstwa olska -10-. tate 5,5% i .
DS1019 PL0000105441 Aktywny rynek - rynek regulowany Bond Spot S.A. Skarb Pan Polsk 2019-10-25  |State 5,5% 1,000 10 11 10 0.13
WZ0120 PL0000108601 Bond Spot S.A. Skarb Pafistwa Polska 2020-01-25  |Zmienne 1,79% 1,000 10 10 10 0.13
Aktywny rynek - rynek regulowany
O terminie wykupu powyzej 1 roku 5,620 6,663 6,810 90.10
Obligacje 5,620 6,663 6,810 90.10
Aktywny rynek - rynek regulowany 5,620 6,663 6,810 90.10
DS1021 PL0000106670 Bond Spot S.A. Skarb Panstwa Polska 2021-10-25  |Stale 5,75% 1,000 105 118 115 1.52
Aktywny rynek - rynek regulowany
120823 PL0000105359 Bond Spot S.A. Skarb Panstwa Polska 2023-08-25 Indeksowane 2,75% 1,000 900 1,189 1,242 16.43
Aktywny rynek - rynek regulowany
Wz0124 PL0000107454 Bond Spot S.A. Skarb Panstwa Polska 2024-01-25 |Zmienne 1,79% 1,000 500 478 498 6.59
Aktywny rynek - rynek regulowany
WZ0126  PL0000108817 Bond Spot S.A. Skarb Panstwa Polska 2026-01-25 |Zmienne 1,79% 1,000 1,500 1,428 1,476 19.53
Aktywny rynek - rynek regulowany
WZ0524  PL0000110615 Bond Spot S.A. Skarb Panstwa Polska 2024-05-25  |Zmienne 1,79% 1,000 1,100 1,091 1,093 14.46
Aktywny rynek - rynek regulowany
WZ0528  PL0000110383 Bond Spot S.A. Skarb Pafstwa Polska 2028-05-25  [Zmienne 1,79% 1,000 1,200 1,146 1,166 15.42
Aktywny rynek - rynek regulowany
WZ1122  PL0000109377 Bond Spot S.A. Skarb Panstwa Polska 2022-11-25  |Zmienne 1,79% 1,000 200 194 200 2.65
Aktywny rynek - rynek regulowany
ALR0820 seria J PLALIOR00201 Aktywny rynek - alternatywny system [ Gielda Pap'e\;\;’:r’sx‘j/‘?:“")w”h “|AliorBank SA  |Polska  [2020-08-11  |Zmienne 2,98% 1,000 110 110 111 147
obrotu
PKO0827 seria OP0827 PLPKO0000099 At':ty""“y rynek - alternatywny system | Gietda Pap'e\;\;’:r’sx‘j:ssc")wm VKo BP SA Polska  |2027-08-28  |Zmienne 3,34% 100,000 2 202 203 2.69
obrotu
PZU0727 seria A PLPZU0000037 A:‘YW“V rynek - altematywny system | Gielda P "‘"‘ev'\;’:r’sg\"l‘vrifs°"’wy°h Ylpzu sa Polska ~ |2027-07-29  |Zmienne 3,59% 100,000 2 202 204 2.70
obrotu
SPL0428 seria F PLBZ00000275 Aktywny rynek - alternatywny system Gielda Papierow Warto$ciowych w | Santander Bank Polska 2028-04-05 Zmienne 3,39% 500,000 1 505 502 6.64

obrotu

Warszawie

Polska SA

Przygotowat: Moventum Sp. z 0.0.




Subfundusz Caspar Ochrony Kapitatu
Pétroczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzgdzone
za okres od 1 stycznia 2019 roku do 30 czerwca 2019 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 269,933.97 270 269,933.97 270 3.57
Depozyty w walutach panstw
p¢ vty P Bank Pekao S.A. Polska | PLN state 0.60005% 269,933.97 270 269,933.97 270 3.57
nalezacych do OECD

Przygotowat: Moventum Sp. z 0.0.



Subfundusz Caspar Ochrony Kapitatu
Pétroczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2019 roku do 30 czerwca 2019 roku

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

Lp. [Bilans 30-06-2019 31-12-2018
I. |Aktywa 7,559 7,737
1. [Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 101 625
2. |Naleznosci 358 43
3. [Transakcie przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu o [\]
4. |Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 6,830 6,828
Diuzne papiery wartoSciowe 6,830 6,828
5. [Skiladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 270 241
Depozyty 270 241
6. |Nieruchomosci ] )]
7. |Pozostale aktywa o [\]
II. |Zobowiazania 35 15
III. |Aktywa netto 7,524 7,722
IV. |Kapitat funduszu 6,185 6,457
1. |Kapitat wptacony 98,102 83,368
2. |Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -91,917 -76,911
V. |Dochody zatrzymane 1,193 1,132
1. |Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 633 603

Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze

2. |zbycia lokat 560 529
VI. |Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 146 133
VII. [Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacii 7,524 7,722
Liczba jednostek uczestnictwa 68,041.9408 70,302.2716
Warto$é aktywéw netto na jednostke uczestnictwa 110.58 109.84

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

sprawozdania finansowego.

Przygotowat: Moventum Sp. z o.0.




Subfundusz Caspar Ochrony Kapitatu
Pétroczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2019 roku do 30 czerwca 2019 roku

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

od 01-01-2019

od 01-01-2018

od 01-01-2018

Lp- |Rachunek wyniku z operacji do 30-06-2019 | do 31-12-2018 | do 30-06-2018
I. |[Przvchodyv z lokat 104 172 76
1. |Dvwidendy i inne udzialv w zvskach )] o )]
2. |[Przychody odsetkowe 104 172 76
3. |Dodatnie saldo réznic kursowvch )] o 0
4. |Pozostate V] 0 1]
II. |Koszty funduszu 75 132 62
1. |Wvnaarodzenie dla towarzyvstwa 37 70 32
P Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych
"_|dvstrvbucie (1] 1] 0
3. |Opfaty dla depozvtariusza o o 1]
a Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow
" |funduszu 0 0 0
5. |Optatv za zezwolenia oraz reiestracvine 0 V] 1]
6. |Ustuai w zakresie rachunkowosci 38 62 30
7. |Ustuai w zakresie zarzadzania aktvwami funduszu 0 0 1]
8. |Optaty za ustuai prawne )] o 0
9. |Optaty za ustuai wvdawnicze, w tvm poliaraficzne 0 V] 1]
10. |Kosztv odsetkowe V] 0 1]
11. |Uiemne saldo réznic kursowvch )] o 0
12. [Pozostate V] 0 1]
II1. |Kosztv pokrvwane przez towarzyvstwo 1 V] 1]
IV. |Koszty funduszu netto 74 132 62
V. |Przychody z lokat netto 30 40 14
VI. |Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 44 72 83
1. |Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 31 61 22
z tytutu réznic kursowych 0 0 0
P Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z
" _|wvcenv lokat. w tvm: 13 11 61
z tytutu réznic kursowych 0 0 0
VII. |Wvynik z operacii 74 112 97
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke
uczestnictwa 1.09 1.59 0.73

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

Przygotowat: Moventum Sp. z o.0.




Subfundusz Caspar Ochrony Kapitatu

Pétroczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone

za okres od 1 stycznia 2019 roku do 30 czerwca 2019 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 od 01-01-2019 od 01-01-2018
do 30-06-2019 do 31-12-2018
I. |Zmiana wartosci aktvywéw netto -198 1,192
1. |Wartos¢ aktywoéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 7,722 6,530
2. |Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym:
74 112
a) |przychody z lokat netto 30 40
b) |zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 31 61
c) |wzrost (spadek) niezrealizowaneqgo zysku (straty) z wyceny lokat 13 11
3. |Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacii 74 112
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 tvm: -272 1,080
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek
uczestnictwa) 14,734 26,769
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych
iednostek uczestnictwa) -15,006 -25,689
6. |taczna zmiana aktvwow netto w okresie sprawozdawczvm -198 1,192
7. |Wartos¢ aktvwow netto na koniec okresu sprawozdawczeao 7,524 7,722
8. |Srednia wartoé¢ aktvwéw netto w okresie sprawozdawczvm 10,080 9,304
I1. [Zmiana liczbyv iednostek uczestnictwa
1. |Zmiana liczbv iednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczvm:
a) |liczba zbvtvch iednostek uczestnictwa 134,205.0402 245,208.772500
b) |liczba odkupionych iednostek uczestnictwa 136.465.3710 235.,209.902200
¢) [saldo zmian -2,260.3308 9.998.870300
2 Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci
" |Subfunduszu, w tym:
a) |liczba zbvtvch iednostek uczestnictwa 937.861.3368 803.656.296600
b) |liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 869,819.3960 733,354.025000
c) [saldo zmian 68,041.9408 70,302.271600
3. |Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 68,041.9408 70,302.271600
III.|Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
1. wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego 109.84 108.28
okresu sprawozdawczeao
2. w_ar:toéé aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 110.58 109.84
biezaceao okresu sprawozdawczeao
3. proce.ntowa zmiana wartos$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 1.36% 1.44%
okresie sprawozdawczvim
a. minimal_na wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 109.39 108.15
w okresie sprawozdawczvm
-data wyceny 25-03-2019 12-01-2018
5. maksymalna wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie 110.56 109.85
sprawozdawczvim
-data wyceny 26-06-2019 21-12-2018
6. wartosé aktywé\_lv netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej 110.56 109.84
wvcenv w okresie sprawozdawczvm
-data wyceny 28-06-2019 28-12-2018
V. Procentowy udziat kosztéw Subfunduszu w $redniej wartosci aktywoéw 1.50% 1.42%
netto. w tvm:
1. |procentowy udziat wvnaarodzenia dla towarzvstwa 0.74% 0.75%
2. procentoufy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych 0.00% 0.00%
dvstrvbucie
3. |procentowy udziat optat dla depozytariusza 0.00% 0.00%
4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywoéw 0.00% 0.00%
Subfunduszu
5. |procentowy udziat optat za ustuai w zakresie rachunkowosci 0.76% 0.67%
6. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami 0.00% 0.00%
Subfunduszu

Zestawienie zmian w aktywach netto 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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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
i wyniku z operacji na jednostke
uczestnictwa, ktore podane sa w ztotych oraz
liczby jednostek uczestnictwa podanych
w sztukach.

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
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 nieodptatnie 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
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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”, ktoéra 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 ksiegowej.

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 $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
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.

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 papierow
przez emitenta,

- W przypadku dtuznych papieréw
warto$ciowych zerokuponowych notowanych
na aktywnym rynku, roznica migdzy
wartos$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 30 czerwca 2019 roku Subfundusz
uwzglednil zmiany w kapitale wptaconym oraz
zmiany w kapitale wyptaconym zwigzane
z wplatami 1 wyptatami rozliczonymi wedtug
warto$ci na jednostke uczestnictwa z dnia
30 czerwca 2019 roku.
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Subfundusz ujmuje koszty w okresie, ktorego
dotycza. Subfundusz tworzy rezerwe
na przewidywane wydatki (preliminarz
kosztow). Platnosci z tytutu kosztow
Subfunduszu zmniejszaja uprzednio utworzona
rezerwe. Preliminarz  kosztow zawiera pozycje
w wysokosci uzasadnionej, ustalone
na podstawie stawek okresowych odpowiednio
do czgstotliwo$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 sktadnikow lokat notowanych w
systemie notowan ciagglych, 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 dostgpny 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
zgtoszonych najlepszych ofertach kupna i
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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 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¢ wycene
w oparciu o publicznie ogloszong 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, warto$cig godziwa jest kurs
ustalony na rynku glownym, 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 ppkt.4.

7. W przypadku, gdy papier warto§ciowy nowej
emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie,
ktory nie pozwala na dokonanie poréwnania w

pelnym okresie wskazanym w pkt 5) ppkt 2 to
ustalenie rynku gléwnego 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
warto$ciowego nowej emisji  zgodnie z
postanowieniami ppkt a, b, ¢ na potrzeby wyceny
przyjmuje si¢, ze warto$¢ jest roOwna wartosci
nabycia, z uwzglednieniem zmian warto$ci tych
papierow  wartosciowych  spowodowanych
zdarzeniami majgcymi wpltyw na ich warto$¢ z
zachowaniem zasady ostroznej wyceny.

8. 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 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 —
wedtug wartosci 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, 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 wartoSci 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
poprzez:

a) ostatnio dostgpne ceny transakcyjne na
wycenianym sktadniku 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 pieni¢znych,

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

2) w przypadku warrantow subskrypcyjnych oraz
praw poboru — ich warto$¢ wyznacza si¢ przy
uzyciu modelu, uwzgledniajgcego W
szczegolnosci wartos¢ godziwa akcji, na ktore
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opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢
wynikajaca 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 nierdznigcego si¢
istotnie sktadnika, w szczego6lnosci 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 ktéorym zostal wyemitowany kwit

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

odpowiadajgce 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 wspélnego inwestowania majgce
siedzib¢ za granica — wycena W oparciu 0
ostatnio ogloszona warto$¢ aktywoéw 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
pieni¢znych;

9) w przypadku opcji: model Blacka-Scholesa;
10) w przypadku walut nie bedacych
Depozytami — ich warto§¢ 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, 0 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 sobg
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 s3 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  potagczonym

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 ktérych
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  Towarzystwa
dokonania subiektywnych ocen, estymacji i
przyjecia zalozen wplywajacych na stosowane
zasady rachunkowo$ci oraz na prezentowane
warto$ci aktywow 1 pasywoéw oraz kwoty
przychodow i kosztow. Szacunki dokonywane sg
w oparciu o dostepne dane historyczne, dane
mozliwe do zaobserwowania na rynku oraz
szereg innych czynnikow uwazanych za
wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowig
one  podstawe  do oszacowania  warto$ci
poszczegblnych sktadnikow lokat, ktorych 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 Kkierownictwo
Towarzystwa ocenia, czy zaistnialy obiektywne
dowody utraty wartoSci sktadnika lokat
wycenianego W skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej 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 Towarzystwa szacunkéw opartych
na okresleniu réznych mozliwych scenariuszy
zwigzanych z oczekiwanymi przysztymi
przeplywami pieni¢znymi, jak rdéwniez 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 Kkierownictwa Towarzystwa warto$ci
bilansowe wszystkich istotnych skladnikoéw
aktywow na dzien 30 czerwca 2019 roku sg
mozliwe do odzyskania.

Wprowadzone zmiany ujmowania i metod
wyceny sktadnikow lokat

W  okresie sprawozdawczym  Subfundusz
nie wprowadzit zmian w stosowanych zasadach
rachunkowosci.

Nota nr 2 — NaleznoS$ci

30-06-2019 31-12-2018

(wtys.zl)  (wtys. zt)
Z tyt. odsetek 60 43
Z tyt. zbytych lokat 298 0
Razem 358 43

Nota nr 3 — Zobowiazania

30-06-2019 31-12-2018

(wtys.zt)  (wtys. zb)

Z tyt. nabytych 0 0
papierow wart.
Z tyt. wplat na jedn.

: 1 0
uczestnictwa
Z tyt. rezerw, w tym: 12 10
- rezerwa'za 6 5
zarzadzanie
Pozostate, w tym: 22 5
-zt rozrach. 22 5
publiczno-prawnych
Razem 35 15
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Nota nr 4 —  Srodki

i ich ekwiwalenty

pieniezne

W okresie sprawozdawczym wszystkie $rodki
pieniezne lokowane byly na rachunkach
bankowych w Pekao S.A.

Na dzien bilansowy Subfundusz posiadat
depozyty bankowe, ktore stanowig skladnik
lokat. Depozyty zostaty zaprezentowane w tabeli
uzupetniajacej Depozyty.

Sredni poziom $rodkéw pienigznych i depozytow
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych
zobowigzan Subfunduszu A4 okresie
sprawozdawczym od 1 stycznia 2019 roku do 30
czerwca 2019 roku wynosit 774 tys. zt.

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.

Nota nr 5 — Ryzyka

Ryzyko stopy procentowej

Dhluzne papiery warto§ciowe o  stalym
oprocentowaniu, szczegoélnie dlugoterminowe,
narazone s3 na ryzyko zmiany stop
procentowych, co moze spowodowa¢ 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

30-06-2019
(W tys. zb)

31-12-2018
(W tys. zb)

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

aktywach aktywach
ogblem ogolem

Aktywa obcigzone
ryzykiem warto$ci
godziwej 125/ 127/
wynikajacym ze
zmiany stopy 1,65% 1,64%
procentowej
Aktywa obcigzone
ryzykiem
przeptywow srodkow 6 705/ 6 701/
pieni¢znych 8871%  86,61%

wynikajacym ze
zmiany stopy
procentowej

Ryzyko kredytowe

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

Subfundusz minimalizuje ryzyko kredytowe
ekspozycji wobec bankéw, lokujac Srodki
pieniezne i depozyty jedynie w renomowanych
bankach 0 najwickszym poziomie
wiarygodnosci.

Ryzyko kredytowe zwigzane =z dluznymi
papierami  wartoSciowymi 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 poszczeg6lnych emitentow splaty
kapitatu iodsetek w zwigzku z zaciagnictymi
zobowigzaniami. Ocena pozycji rynkowej,
finansowej 1 majatkowej emitenta moze
wywiera¢ wptyw na ksztattowanie si¢ ceny dlugu
emitenta, stanowigcych  sktadnik  portfela
inwestycyjnego Subfunduszu a tym samym
oddziatywa¢ na warto$¢ jednostek uczestnictwa
Subfunduszu.
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Jakiekolwiek opoéznienie lub nieprawidtowosci
W realizacji ww. zobowigzan przez emitenta
moze mie¢ wptyw na wycene dtuznych papierow
warto§ciowych oraz w konsekwencji 0znaczaé
poniesienie strat przez Subfundusz, a tym samym
mie¢ wplyw na warto$¢ jednostki uczestnictwa
Subfunduszu.

Dziatalno$¢ Subfunduszu zwigzana jest rOwniez
zistnieniem  ryzyka  kredytowego  stron,
z ktorymi zawierane sa transakcje dotyczace
papierdéw  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 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 zawieraja 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 dtuznych emitowanych przez Skarb
Panstwa jest mniejsze niz ryzyko kredytowe
papierow 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.

30-06-2019
(w tys. zb)

31-12-2018
(W tys. zt)

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

w aktywach  w aktywach
ogblem ogblem
Srodki pienigzne i ich 101/ 625/
ekwiwalenty 1,34% 8,08%
Sktadniki lokat o
charakterze dluznym 6 830/ 6 828/
notowane na
aktywnym rynku, 90,36% 88,25%
w tym:
- Dluzne instrumenty
e 5o oo
przez Skarb Panstwa 0070 0170
lub NBP
Sktadniki lokat o
charakterze dluznym 270/ 241/
nienotowane na
aktywnym rynku, 3,57% 3,11%
w tym:
- Pozostate sktadniki 270/ 241/
Lohljgt o charakterze 3.57% 3.11%
Znym
Naleznosci 358/ 43/
4,73% 0,56%
Razem aktywa
Subfunduszu 7 559/ 7737/
obcigzone ryzykiem 100,00% 100,00 %
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$¢ jednostki oddziatywa¢ zaréwno
pozytywnie, jak i negatywnie zmiany kursow
walutowych jak i zmiany prawa dewizowego.
Zmiany kurséw walutowych moga wiec
wpltywa¢ na warto$¢ 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  zabezpieczajacych, co moze
spowodowaé wplyw wahan kurséow walut na
jednostke uczestnictwa Subfunduszu.

Odpowiedzialny za prowadzenie ksigg rachunkowych: Moventum Sp. z 0. 0. 15
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Strategia ta moze takze znaczaco ograniczaé
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 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$rodkéw pienieznych
oraz codzienne monitorowanie  plynnosci.
Zgodnie z polityka Funduszu, kierownictwo
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 1 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 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 2019
roku do 30 czerwca 2019 roku Subfundusz
nie inwestowal w instrumenty pochodne.

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

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

Na dzien 30 czerwca 2019 roku Subfundusz nie
posiadat transakcji zobowiazujacej drugg strong
do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku Subfundusz nie
posiadat transakcji zobowigzujacej druga strong
do odkupu.

Na dzien 30 czerwca 2019 roku Subfundusz nie
posiadat  naleznos$ci/zobowigzan z  tytulu
papierow  wartosciowych  pozyczonych od
Subfunduszu/przez Subfundusz.

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

Na dzien 30 czerwca 2019 roku Subfundusz nie
posiadat transakcji przy zobowigzaniu si¢
Subfunduszu do odkupu.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku Subfundusz nie
posiadal transakcji przy zobowigzaniu si¢
Subfunduszu do odkupu.
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Nota nr 8 - Kredyty i pozyczki

W okresie  sprawozdawczym  tj.  od
1 stycznia 2019 roku do 30 czerwca 2019 roku
Subfundusz nie zaciggat, nie wykorzystat ani nie
udzielat kredytow i pozyczek pienieznych w
kwocie stanowiacej, na dzien ich wykorzystania
badz udzielenia wigcej niz 1% wartosci aktywow
Subfunduszu.

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

Nota nr 9 — Waluty i réznice kursowe

Na dzien 30 czerwca 2019 roku w pozycjach
bilansu Subfunduszu znajdowaty si¢ wytacznie
sktadniki lokat denominowane w ztotych.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku w pozycjach
bilansu Subfunduszu znajdowaty 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, powickszaja warto$¢
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 01-01-2019 od 01-01-2018 od 01-01-2018
do 30-06-2019 do 31-12-2018 do 30-06-2018
(W tys. zb) (W tys. zt) (W tys. zt)

Obligacje 31 61 22
w tym :

z tytutu

roznic 0 0 0
kursowych

Calo$¢ zrealizowanego zysku/straty zostata
uzyskana na  papierach  wartoSciowych
notowanych na aktywnym rynku.

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

od 01-01-2019 od 01-01-2018 od 01-01-2018
do 30-06-2019 do 31-12-2018 do 30-06-2018

(w tys. zt) (w tys. zt) (w tys. z1)
Obligacje 13 11 61
w tym :
2 tytulu 0 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 0s0b trzecich. Wynagrodzenie
Towarzystwa z tytutu zarzadzania
Subfunduszem, stanowiace koszt limitowany
Subfunduszu, nie moze by¢ wieksze niz 0,75% w
skali roku od $redniej wartosci aktywow netto
Subfunduszu.
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W okresie  sprawozdawczym  Towarzystwo
naliczalo optate za zarzadzanie w wysokoS$ci
0,75% sredniej wartosci aktywOw  netto
Subfunduszu.

Optata za zarzadzanie w okresie
sprawozdawczym wyniosta:

Oplata za zarzqdzanie

od 01-01-2019  od 01-01-2018 od 01-01-2018
do 30-06-2019  do 31-12-2018 do 30-06-2018
(W tys. zb) (W tys. zt) (W tys. zb)

37 70 32

Koszty pokrywane przez Towarzystwo

30-06-2019 31-12-2018
(w tys. zt) (W tys. zb)

Pozostate 1 0
Razem 1 0
Nota nr 12 - Dane poréwnawcze

0 jednostkach uczestnictwa

Wartos¢ aktywow netto

30-06-2019 31-12-2018 31-12-2017
(wtys. zt) (wtys.zl) (wtys.zh)

WAN 7524 7722 6530

Wartos¢  aktywow  nmetto  na  jednostke
uczestnictwa

Kat.  30-06-2019 31-12-2018 31-12-2017
JU

A 110,58 109,84 108,28

Odpowiedzialny za prowadzenie ksigg rachunkowych: Moventum Sp. z 0. 0.

Poznan, dnia 14 sierpnia 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 zmaczqcych zdarzeniach, jakie nastgpily po dniu bilansowym,
a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.

Dnia 22 lipca 2019 r. Towarzystwo ogtosito, iz z dniem 5 wrzesnia 2019 r. rozpocznie si¢ likwidacja
Subfunduszu.

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 z{).

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 wujawnionymi w sprawozdaniu finansowym
i W porownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

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

5. W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci - opis tych
niepewnosci ze wskazaniem, czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwigzane,
informacja powinna zawieraé rowniez opis podejmowanych bgdz planowanych przez
jednostke dziatan majgcych na celu eliminacje niepewnosci

Jak wskazano powyzej w pkt 2 informacji dodatkowej, w dniu 22 lipca 2019 r. Towarzystwo ogtosito,
iz z dniem 5 wrze$nia 2019 r. rozpocznie si¢ likwidacja Subfunduszu. Sprawozdanie finansowe
zostato sporzadzone zgodnie z art. 5 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci przy
zastosowaniu metod okreslonych w rozporzadzeniu o rachunkowosci funduszy.

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

W okresie sprawozdawczym nie wystapily zdarzenia niewskazane w sprawozdaniu finansowym,
ktore mogltyby w istotny sposdb wplynaé na oceng sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji
Subfunduszu i ich zmian.
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7.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 warunkow prowadzenia
dziatalno$ci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2017 r., poz. 1444). Catkowita
ekspozycja Subfunduszu obliczana jest zgodnie z metods zaangazowania w rozumieniu WwWw.
rozporzadzenia.

Poznan, dnia 14 sierpnia 2019 roku.
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Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

Karolina Krupa-Rybczynska
Dyrektor Departamentu Ksiggowosci 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 os6b odpowiedzialnych za prowadzenie ksiag rachunkowych:

Pawel Opalinski
Czlonek Zarzqdu
Moventum Sp. z 0.0.

Poznan, dnia 14 sierpnia 2019 roku.
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2 | Bank Pekao

Warszawa, 14 sierpnia 2019 r.

Oswiadczenie depozytariusza

Bank Pekao S.A. wypelniajac obowiagzki depozytariusza dla Caspar Parasolowy
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Subfunduszu Caspar Ochrony Kapitalu potwierdza,
iz dane dotyczace stanéw aktywow, w tym w szczegdlnosci aktywow zapisanych na
rachunkach pieni¢znych 1 rachunkach papierow wartosciowych oraz pozytkow z tych
aktywow wynikajacych, zawarte w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 01

stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r. sg zgodne ze stanem faktycznym.

Bank Pekao S.A.

Centrala
{"“2.' ul. Zwirki i Wigury 31 {"“2.' Departament Instytucji Finansowych i Powiernictwa
02-091 Warszawa tel. 22 524 58 66

www.pekao.com.pl fax 22 534 63 29

Bank Polska Kasa Opieki Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Grzybowska 53/57, wpisany pod numerem KRS: 0000014843, do Rejestru Przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego; NIP: 526-00-06-841; wysoko$¢ kapitatu zaktadowego i kapitatu wptaconego: 262 470 034, wedfug stanu na dzieri 28 grudnia 2012 r.
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Z PRZEGLADU POtROCZNEGO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO,
OBEJMUJACEGO OKRES OD 1 STYCZNIA 2019 R. DO 30 CZERWCA 2019 R.

Dla Akcjonariuszy Caspar Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
oraz Uczestnikdw Caspar Parasolowy Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Wprowadzenie

Przeprowadzilismy przeglad zatgczonego podtrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego Caspar
Parasolowy Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Caspar Globalny (,Subfundusz”), wydzielonego
w ramach Caspar Parasolowy Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”’) z siedzibg w Poznaniu,
przy ul. Pétwiejskiej 32, za okres od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r., na ktére sktada sie:

a. zestawienie lokat na dzient 30 czerwca 2019 r., ktére wykazuje lokaty na tgczng kwote 12 162 tys. z,

b. bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2019 r., ktéry wykazuje sume aktywdéw netto
w kwocie 12 353 tys. zt,

c. rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2019 r. do dnia 30 czerwca 2019 r.,
ktéry wykazuje dodatni wynik z operacji w wysokosci 1 797 tys. zt,

d. zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2019 r. do dnia 30 czerwca 2019 .,
ktdére wykazuje zwiekszenie stanu aktywdéw netto o kwote 2 037 tys. zt,

e. noty objasniajace,
f. informacja dodatkowa
(,zatgczone potfroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe”).

Zarzad Caspar Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwa”), towarzystwa funduszy
inwestycyjnych zarzadzajgcego Subfunduszem i reprezentujacego Subfundusz, jest odpowiedzialny
za sporzadzenie zatgczonego pétrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego i za jego rzetelng
prezentacje zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,ustawa o rachunkowosci” —
tekst jednolity Dz.U. z 2019 r.,, poz. 351), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi
oraz innymi obowigzujgcymi przepisami, w tym zgodnie z Rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r.
Nr 249, poz. 1859, ze zm.).

My jesteSsmy odpowiedzialni za sformutowanie wniosku na temat zatgczonego pétrocznego jednostkowego
sprawozdania finansowego na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu.

4AUDYT sp.z o0.0.

ul. Kochanowskiego 24/1 t.+48 6181627 81 w. www.4audyt.pl
60-846 Poznan f.+48 61 85510 39 e. biuro@4audyt.pl .

An International Network of
NIP: 7811817052 KRS 0000304558 Sad Rejonowy w Poznaniu

REGON: 300821905 Kapitat zakladowy 100 000 PLN VIl Wydziat Gospodarczy KRS Professional Accounting Firms
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Zakres przeglqgdu

Przeglad przeprowadzilismy zgodnie z Krajowym Standardem Przegladu 2410 w brzmieniu
Miedzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd Ssrdédrocznych informacji finansowych
przeprowadzony przez niezaleznego biegtego rewidenta jednostki przyjetym uchwatg nr 2041/37a/2018
Krajowej Rady Biegtych Rewidentdéw z dnia 5 marca 2018 r.

Przeglad pétrocznego sprawozdania finansowego polega na kierowaniu zapytan, przede wszystkim do oséb
odpowiedzialnych za kwestie finansowe i ksiegowe, jak réwniez przeprowadzaniu procedur analitycznych
oraz innych procedur przegladu.

Przeglad ma istotnie wezszy zakres niz badanie przeprowadzane zgodnie z Krajowymi Standardami Badania
w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania. Na skutek tego przeglad nie wystarcza do uzyskania
pewnosci, ze wszystkie istotne kwestie, ktdre zostatyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaty
ujawnione. W zwigzku z tym nie wyrazamy opinii z badania na temat zatgczonego podirocznego
jednostkowego sprawozdania finansowego.

Whniosek

Na podstawie przeprowadzonego przez nas przeglagdu stwierdzamy, ze nic nie zwrdcito naszej uwagi,
co kazatoby nam sadzié, ze zataczone pétroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie przedstawia
rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji majatkowej i finansowej Subfunduszu na dzien 30 czerwca 2019 r.
oraz jego wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r. zgodnie z majgcymi
zastosowanie przepisami ustawy o rachunkowosci oraz wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi i innymi obowigzujgcymi przepisami, a takze zgodnie z przyjetymi przez Fundusz zasadami
(polityka) rachunkowosci.

Marta Baranowska

Kluczowy biegty rewident
Numer ewidencyjny 13197

dziatajgca w imieniu:

4AUDYT sp. z o.0.
60-846 Poznan, ul. Kochanowskiego 24/1
wpisanej na liste firm audytorskich prowadzong przez KRBR pod numerem ewidencyjnym 3363

Poznan, dnia 14 sierpnia 2019 r.

4AUDYT sp.z o0.0.

ul. Kochanowskiego 24/1 t.+48 6181627 81 w. www.4audyt.pl
60-846 Poznan f.+48 61 85510 39 e. biuro@4audyt.pl .

An International Network of
NIP: 7811817052 KRS 0000304558 Sad Rejonowy w Poznaniu

REGON: 300821905 Kapitat zakladowy 100 000 PLN VIl Wydziat Gospodarczy KRS Professional Accounting Firms
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4AUDYT sp. z 0.0.

ul. Kochanowskiego 24/ 1

60-846 Poznan
w. 4audyt.pl
e. biuro@4audyt.pl

Biuro Poznan

ul. Skryta 7/1
60-779 Poznan

e. poznan@4audyt.pl
t. +48 618417180
f.+48 618417190

Biuro Wroctaw
ul. Watbrzyska 6-8
52-314 Wroctaw

e. wroclaw@4audyt.pl

t. +48519 351 027
f.+48 618417190

NIP: 7811817052
REGON: 300821905
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Biuro Warszawa

ul. Nowogrodzka 42 lok. 19
00-695 Warszawa

e. warszawa@4audyt.pl
t.+48 618417180

f.+48 618417190

Biuro Katowice

ul. Kosciuszki 38/ 20
40-048 Katowice

e. katowice@4audyt.pl
t.+48 322537510

KRS 0000304558
Kapitat zaktadowy 100 000 PLN

Biuro Gdansk

al. Jana Pawtfa Il 20
80-462 Gdansk

e. gdansk@4audyt.pl
t.+48 519 351 036
f.+48 618417190
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Subfundusz Caspar Globalny

JEDNOSTKOWE
SPRAWOZDANIE
ZA OKRES

OD 1 STYCZNIA 2019
DO 30 CZERWCA 2019



Subfundusz Caspar Globalny
Péiroczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2019 roku do 30 czerwca 2019 roku

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

30-06-2019 31-12-2018
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 7,625 8,751 68.10 7.728 7.004 67.66
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 804 877 6.82 764 752 7.26
Listv 0 0 0.00 0 0 0.00
Dtuzne papiery wartosciowe 2,504 2,505 19.49 1,803 1,808 17.47
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 29 29 0.23 635 635 6.13
Inne 0 0 0.00 0 0 0.00
Suma 10,962 12,162 94.64 10,930 10,199 98.52

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.



‘Sublundusz Caspar Globainy
6iroczne Spravozdanie Jednostkowe sporzadzone
2a okres od 1 stycznia 2019 roku do 30 czermca 2019 roku

ZESTAWIENIE LOKAT
Tabela uzupetniajaca

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

: Wartoséé Wartos¢ | o ontowy

. . Nazwa . Kraj wedtug wedlug udziat w

Akcje Rodzaj rynku rynku Liczba |siedziby ceny wyceny na aktywach

emitenta pabydln _dzien oosiem
bilansowy

Razem akcie: 45,148 7.625 8.751 68.10
Aktvwny rynek - rvnek 45.1a8 7.625 8.751 68.10
ACADIA PHARMACEUTICALS INC US0042251084 et Nasdag 40 | stany Ziednoczone 22 40 031
ACCELERON PHARMA Akw":';‘éum“;’y“k Nasdaq 25 Stany Ziednoczone 44 39 0.30
ADOBE SYSTEMS INC US00724F1012 ““’":Xum'v”“k Nasdaq 185 Stany Zipdnoczone 176 204 1.59
ADYEN NV NLOOLZ0691S: Ay e Euronext Amsterdam 3 Holandia %0 110 0.86
AEGEAN ARLI Ay e Athens Stock Exchange 1500 Grecia 57 52 0.41
AIMMUNE THERAPEUTICS INC US00900T1079 A“V"‘;'E‘Zu"{r"'z‘“;/’y"ek Nasdag 450 Stany Ziednoczone 47 35 0.27
AIRBUS SE NLOGOOZ3510 A“’”‘:':;“"{Mm:"'y”"’k Paris Stock Exchange 20 Francia 118 127 0.99
ALBANY INTL CORP A“’”‘:':;“"{Mm:"'y”"’k New York Stock Exchange 25 Stany Ziednoczone 97 132 1.03
ALPHABET INC CL C USD2079K1078 A ey Nesdag S0 | Sany Zdnoczone 174 202 157
ALTERYX INC L A e New York Stock Exchange 25 Stany Ziednoczone 47 92 072
ADVANCED MICRO DEVICES INC oy Nasdaq 800 | stany Zdnoczone 54 91 0.71
AMS AG ATOO00ALEXMA A“’”‘:':;“"{Mm:"'y”"’k Six Swiss Exchange 400 Austria 56 59 0.46
ANSYS L Ak‘y"‘;'e‘zu"{;"z(“;,'y"ek Nasdag 150 Stany Ziednoczone 74 115 0.90
eromeso e s | LT o o] P
ASHTEAD Aoy ek~ ek London Stock Exchange 1,980 Wieka Brytania 191 211 1.64
ASML NV NLOOI027321: A ™ Euronext Amsterdam 165 Holandia 114 129 1.00
ASTI Ak‘y"‘;'e‘zu"{;"z(“;,'y"ek London Stock Exchange 210 Wielka Brytania 63 64 0.50
BALL CORP US0584981064 Ak‘y"‘;'e‘zu"{;"z(“;,'y"ek New York Stock Exchange 410 Stany Ziednoczone 78 107 0.83
cenus comp UsisTostctt Ay k- ek i EVR P E— " ot
[ T el [ —— PP PO R— 00 o7
CORBION N.V. NL0010583399 A‘“””,Qiuﬂi,w"e:";"’"*“ Euronext Amsterdam 460 Holandia 52 56 0.44
[ R e . - ey > . 076
— Ay k- ek i @ | sz 183 15 o
T PR RO TS Ay k- ek [P o o - " 0w
o eneiogE LszseToALSHS Ay k- ek i PP PR [ = o8
vore R e . = p— p " o
oYCON AKTIEN DEAEYYE R e . pe ey - . oo
oxncon Ay k- ek Nasdoq sockrom P p—— ™ o oo
ILLUMINA INC US4523271090 Aoy ek ek Nasdaq 145 Stany Zjednoczone 175 199 1.55
INSULET USAS784P1012 Ak'y":':;u"ﬁ:“'v'y"“ Nasdag 160 Stany Zjednoczone 60 71 0.55
INTERXION HOLDING NL0oossssT7s oy New York Sk Exchange a0 Holanda 205 250 195
|OVANCE BIOTHERAPELTI Ak""":';mﬁ:@'y"“ Nasdag 60 Stany Ziednoczone 18 a2 0.33
LEONARDO SPA IT0003856405 A"""';Q‘;Jﬁ:@'y"“ alian Stock Exchange 2300 Wiochy 95 109 0.85
LOCKHEED US5398301084 A"""';Q‘;Jﬁ:@'y"“ New York Stock Exchange 128 Stany Zjednoczone 156 174 135
LONZA CH0013841017 W’e‘i&wﬂe:n}w"&k Six Swiss Exchange 155 Szwajearia 142 196 1.53
MASTERCARD INC USS763601040 A"""';Q‘;Jﬁ:@'y"“ New York Stock Exchange 140 Stany Zjednoczone 102 138 1.07
MEDIDATA SOLUTIONS USS84TIAL051 A Nasdag 20 Stany Zjednoczone 81 98 0.76
MERCK & CO INC USS8933Y1055 A"""';Q‘;Jﬁ:@'y"“ New York Stock Exchange 395 Stany Zjednoczone 108 124 0.96
MICROSOFT CORP Usssis1s1ots S sty @0 | sanyzpcnozone| 205 210 Le3
MONGODS INC Uss0937P1066 S sty w0 | sy zeomoczone| 28 63 049
NEXON CO. LTD JP3758190007 Aoy ek ek Tokyo Stock Exchange 1200 Japonia 55 65 0.51
NINTENDO CO LTD JP3756600007 WQZJZNM:WI/WMK ‘Tokyo Stock Exchange 100 Japonia. 142 137 1.07
NOKIA FI0009000681 Aoy ek ek Nasdaq OMX 6600 Finlandia 124 123 0.96
NORTHROP GRUMMAN US66680710: Aoy ek ek New York Stock Exchange 165 Stany Zjednoczone 195 199 1.55
NOVOCLRE sE00BYSSiXds S sty @ | weka sy 2 7 059
INTELLIA THERAPEUTICS Ustsezeiost S sty S0 | Sanyzonoczone| a5 3 027
NVIDIA CORPORATION _ ssroesciods S sty a0 | sanyzcnozone| 229 251 195
PALO ALTO US6974351057 AW';Q‘;&N"E:@W"“ New York Stock Exchange 160 Stany Zjednoczone 122 122 0.95
PAYPAL HOLDINGS I UsTots0v1038 S sty w0 | Sanyzpcnozone| 110 154 120
PARAMETRIC TECH INC AW';Q‘;&N"E:@W"“ Nesdag 660 Stany Zjednoczone 201 221 1.72
s SOFTWARE AKTIE Aty o 60 |t Sk s e - p— . o o
cor 562300000 Ay ek ek Toryo Sk Exchange o e . o o
o ey e ek P o p— . - Py
[ Ay e ek JSTa— p — e - -
EsroncE Com ustsicoLons R -5 | ks PP PO, o P
R Ay o 60 |t Sk e e - oy . P oo
SCHNEIDER ELECTRIC FR0000121972 Akrywrm{w«ne:n-vww Paris Stock Exchange an Franca 124 125 0.97
SERVICENOW INC US81762°1021 ALty ek ek New York Stock Exchange 1m0 Stany Ziednoczone 116 174 135
- Ay o 60 |t Sk e e - ey > a o016
wenens R e T . = ey s 0 oo
SS&C UST8467J1007 A"Wr'lium.iv”"’k Nasdaq 700 Stany Zjednoczone 123 151 1.18
STMICRO NLO00D225: ALty ek ek Halan Stock Exchange 650 Sawajaria 38 43 0.33
TAKE TWO USB740541004 ™™ Nasdaq o Stany Ziednoczone 121 140 .09
TER US US8807701029 A"Wr'lium.iv”"’k Nasdaq 1.250 Stany Zjednoczone 162 224 1.74
e ArROo Ay e ek JSTa— - — I - Py
A DEOTURC0 ey e ek FE— P oy - - o
UNIQURE NLO010696654 Aty ynek - ek Nasdaq 210 Holandia 35 79 0.61
WIZZ AIR HOLDINGS PLC JEQOBNST4F90 A‘(M::ix!\iwm:n;mek London Stock Exchange 510 Szwajcaria, 82 92 0.72
S ALADO AT bemzALLL A -5 | o e - - P - py
ZYMEWORKS INC CA98985W1023 oy New York Stock Exchange s Kanada 26 44 0.34

Przygotovat: Movertum Sp. 2 o.0.



Subfundusz Caspar Globalny

Pétroczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzgdzone

za okres od 1 stycznia 2019 roku do 30 czerwca 2019 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
8,269 804 877 6.82
Aktywny rynek - .
AMARIN CORP US0231112063 rynek regulowany Nasdaq 840 Irlandia 9 61 0.47
Aktywny rynek - .
BEIGENE LTD US07725L1026 rynek regulowany Nasdaq 460 Chiny 175 213 1.66
Aktywny rynek - .
FANUC CORP US3073051027 rynek regulowany Frankfurt Stock Exchange 1,650 Japonia 129 114 0.89
Aktywny rynek - .
NIDEC CORPORATION US6540901096 rynek requlowany Frankfurt Stock Exchange 1,300 Japonia 156 167 1.30
SAMSUNG ELECTRONICS US7960508882 Aktywny rynek - London Stock Exchange 29 Korea Poludniowa 122 110 0.86
rynek regulowany
SILICON MOTION US82706C1080 Aktywny rynek - Nasdaq 430 Tajwan 66 71 0.55
rynek regulowany
Aktywny rynek - .
SUMITOMO MITSUI US86562M2098 rynek regulowany New York Stock Exchange 3,250 Japonia 102 85 0.66
SOFTBANK GROUP US83404D1090 Aktywny rynek - Frankfurt Stock Exchange 310 Japonia 45 56 0.43

Przygotowat: Moventum Sp. z o.0.




Subfundusz Caspar Globalny
Pdtroczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone

ZESTAWIENIE LOKAT

Tabela uzupetniajaca

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

za okres od 1 stycznia 2019 roku do 30 czerwca 2019 roku

. . . 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 2,500 2,504 2,505 19.49
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 2,500 2,504 2,505 19.49
Obligacje 2,500 2,504 2,505 19.49
Aktywny rynek - rynek regulowany 2,500 2,504 2,505 19.49
WZzZ1122  PL0000109377 Aktywny rynek - rynek regulowany Bond Spot S.A. |Skarb Panstwa Polska 2022-11-25  |Zmienne 1,79% 1,000 1,300 1,300 1,301 10.12
Wz0121  PL0000106068 Aktywny rynek - rynek regulowany Bond Spot S.A. |Skarb Panstwa Polska 2021-01-25  |Zmienne 1,79% 1,000 1,200 1,204 1,204 9.37

Przygotowat: Moventum Sp. z 0.0.




Subfundusz Caspar Globalny
Pétroczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzgdzone
za okres od 1 stycznia 2019 roku do 30 czerwca 2019 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 28,511.11 29 28,511.11 29 0.23
Depoz lutach pan
epozyly w walutach panstw Bank Pekao S.A. | Polska | PLN state 0.60005%|  28,511.11 20| 2851111 29 0.23
nalezacych do OECD
Przygotowat: Moventum Sp. z 0.0. 5




Subfundusz Caspar Globalny
Pétroczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2019 roku do 30 czerwca 2019 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 30-06-2019 31-12-2018
I. |Aktywa 12,850 10,352
1. [Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 450 146
2. |[Naleznosci 238 7
3. [Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu 1] 1]
4. |Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 12,133 9,564
Akcie 8,751 7,004
Diuzne papiery wartoSciowe 2,505 1,808
Kwity depozytowe 877 752
Tytuty uczestnictwa 0 0
5. |Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 29 635
Diuzne papiery wartoSciowe 0 0
Jednostki uczestnictwa 0 0
Depozyty 29 635
6. [Nieruchomosci ] o
7. |Pozostate aktywa o 0
II. [Zobowiazania 497 36
III. |Aktywa netto 12,353 10,316
IV. |Kapitat funduszu 10,786 10,546
1. |[Kapitat wptacony 43,272 38,132
2. |[Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -32,486 -27,586
V. [Dochody zatrzymane 420 549
1. [Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -990 -731

Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze

2. |zbycia lokat 1,410 1,280
VI. [Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1,147 -779
VII. [Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji 12,353 10,316
Liczba jednostek uczestnictwa 105,856.4168 103,235.4672
Warto$é aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa 116.70 99.93

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

sprawozdania finansowego.

Przygotowat: Moventum Sp. z o.0.




Subfundusz Caspar Globalny

Pétroczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone
za okres od 1 stycznia 2019 roku do 30 czerwca 2019 roku

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII

(w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa w zt)

od 01-01-2019

od 01-01-2018

od 01-01-2018

Lp. |Rachunek wyniku z operacji do 30-06-2019 | do 31-12-2018 | do 30-06-2018
I. |Przvchody z lokat 58 108 71
1. |Dvwidendy i inne udzialv w zvskach 45 84 61
2. |Przychody odsetkowe 13 15 1
3. |Dodatnie saldo réznic kursowvch [\] 5 5
4. |Pozostate V] 4 4
II. |Kosztv funduszu 317 372 177
1. |Wvnaarodzenie dla towarzyvstwa 222 188 84
P Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych
"_|dvstrvbucie (1] 1] 0
3. |Optaty dla depozvtariusza 40 89 47
a Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow
" |funduszu 5 24 12
5. |Optatv za zezwolenia oraz reiestracvine 0 V] 1]
6. |Ustuai w zakresie rachunkowosci 49 69 33
7. |Ustuai w zakresie zarzadzania aktvwami funduszu 0 V] 1]
8. |Optatv za ustuai prawne [\] 0 0
9. |Optatv za ustuai wvdawnicze, w tvm poliaraficzne 0 V] 1]
10. |Kosztv odsetkowe V] V] 1]
11. |Uiemne saldo réznic kursowvch [\] 0 0
12. |Pozostate 1 2 1
II1. |Kosztv pokrvwane przez towarzyvstwo 0 V] 1]
IV. |Kosztv funduszu netto 317 372 177
V. [Przychody z lokat netto -259 -264 -106
VI. |Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 2,056 -957 305
1. |Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 130 129 282
z tytutu réznic kursowych 64 79 -53
P Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z
" _|wvcenv lokat. w tvm: 1,926 -1,086 23
z tytutu réznic kursowych -123 417 572
VII. |Wvnik z operacii 1,797 -1,221 199
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke
uczestnictwa 16.98 -11.83 2.43

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

Przygotowat: Moventum Sp. z o.0.

ktdre stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.




Subfundusz Caspar Globalny

Pétroczne Sprawozdanie Jednostkowe sporzadzone

za okres od 1 stycznia 2019 roku do 30 czerwca 2019 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 od 01-01-2019 od 01-01-2018
do 30-06-2019 do 31-12-2018
I. |Zmiana wartosci aktywéw netto 2,037 3,511
1. [Wartos$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 10,316 6,805
2. |Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym:
1,797 -1,221
a) |przychody z lokat netto -259 -264
b) |zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 130 129
C) |wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 1,926 -1,086
3. |Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacii 1,797 -1,221
4. |Dystrybucia dochoddéw (przvchoddéw) Subfunduszu (razem) 0 0
a) |z przychodéw z lokat netto 0 0
b) |ze zrealizowanedo zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) |z przychoddéw ze zbycia lokat 0 0
5. |Zmianv w kapitale w okresie sprawozdawczvm (razem), w tym: 240 4,732
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek
uczestnictwa) 5,140 12,525
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych
iednostek uczestnictwa) -4,900 -7,793
6. |taczna zmiana aktvwow netto w okresie sprawozdawczvm 2,037 3,511
7. |Wartos¢ aktvwoéw netto na koniec okresu sprawozdawczeao 12,353 10,316
8. |Srednia warto$é aktvwow netto w okresie sprawozdawczvm 11,384 9,625
I1. |Zmiana liczbv iednostek uczestnictwa
1. |Zmiana liczbv iednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczvm:
a) |liczba zbvtych jednostek uczestnictwa 45,752.395000 111.751.800600
b) |liczba odkupionych iednostek uczestnictwa 43.131.445400 70.692.858800
¢) |saldo zmian 2,620.949600 41,058.941800
2 Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci
" |Subfunduszu, w tym:
a) |liczba zbvtvch jednostek uczestnictwa 412,424.648500 366.672.253500
b) |liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 306,568.231700 263,436.786300
¢) |saldo zmian 105,856.416800 103,235.467200
3. |Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 105,856.416800 103,235.467200
III. |Zmiana wartosci aktywdow netto na jednostke uczestnictwa
1. wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego 09.93 109.45
okresu sprawozdawczeao
2. w_ar:toéé aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 116.70 09.93
biezaceao okresu sprawozdawczeao
3. proce.ntowa zmiana wartos$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 33.84% -8.70%
okresie sprawozdawczvim
a. minimal_na wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 08.03 06.82
w okresie sprawozdawczvm
-data wyceny 03-01-2019 21-12-2018
5. maksymalna wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie 119.80 118.32
sprawozdawczvim
-data wyceny 29-04-2019 04-09-2018
6. wartosé aktywé\_lv netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej 116.72 09.19
wvcenv w okresie sprawozdawczvm
-data wyceny 28-06-2019 28-12-2018
V. Procentowy udziat kosztéw Subfunduszu w $redniej wartosci aktywoéw 5.62% 3.86%
netto. w tvm:
1. |procentowy udziat wynaarodzenia dla towarzystwa 3.93% 1.95%
2. procentoufy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych 0.00% 0.00%
dvstrvbucie
3. |procentowy udziat optat dla depozytariusza 0.71% 0.92%
4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywoéw 0.09% 0.25%
Subfunduszu
5. |procentowy udziat optat za ustuai w zakresie rachunkowosci 0.87% 0.72%
6. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami 0.00% 0.00%
Subfunduszu

Zestawienie zmian w aktywach netto 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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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.

2. Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu
finansowym wykazane s3 w tysigcach
zlotych, z wyjatkiem warto$ci aktywow netto
i wyniku z operacji na jednostke
uczestnictwa, ktére podane sa w ziotych
oraz liczby jednostek uczestnictwa podanej
w sztukach.

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
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 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  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 sg 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”, ktoéra 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 ksiegowej.

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 $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
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.

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 papierow
przez emitenta,

- W przypadku dtuznych papieréw
wartosciowych zerokuponowych notowanych
na aktywnym rynku, r6znica miedzy
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 30 czerwca 2019 roku Subfundusz
uwzglednil zmiany w kapitale wptaconym oraz
zmiany w Kkapitale wyptaconym zwigzane
z wplatami 1 wyptatami rozliczonymi wedtug
warto$ci na jednostke uczestnictwa z dnia
30 czerwca 2019 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

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 ppkt.4.

7. W przypadku, gdy papier warto§ciowy nowej
emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie,
ktory nie pozwala na dokonanie poréwnania w
pelnym okresie wskazanym w pkt 5) ppkt 2 to
ustalenie rynku gléwnego nastepuje:

a) poprzez poréwnanie obrotow z
poszczegdlnych 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 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$ciowych  spowodowanych
zdarzeniami majacymi wplyw na ich warto$¢ z
zachowaniem zasady ostroznej wyceny.

8. 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 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
okreséw 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, 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 cena odkupu a cena
sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;j.

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 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

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 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 sg 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 sktadnikéw lokat Subfunduszu
nienotowanych na aktywnym rynku niebedgcych
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
poprzez:

a) ostatnio dostepne ceny transakcyjne na
wycenianym skladniku lokat ustalone pomiedzy
niezaleznymi od siebie i niepowigzanymi ze soba
stronami,

b) metody rynkowe, a w szczegdlnosci metode
porownywalnych  spoétek  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
szczegllnosci warto$¢ godziwg akcji, na ktore
opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢
wynikajacg z nabycia tych akcji w wyniku
realizacji praw przyslugujacych warrantom lub
prawom poboru;

3) w przypadku praw do akcji — ich wartos¢
wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej
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na aktywnym rynku ceny nierdznigcego si¢
istotnie skladnika, w szczeg6lnosci 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 ktéorym 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 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 wspélnego 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 ktérych mowa w pkt
1 ppkt 1 do wyceny sktadnikow lokat nalezg:

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

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

3) okres, jaki uplynat 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 sobg
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 potroczu 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 1  potaczonym

sprawozdaniu finansowym Funduszu.

V. Wycena skladnikéow lokat
denominowanych w walutach obcych

1. Aktywa oraz zobowiazania 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.

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  Towarzystwa
dokonania subiektywnych ocen, estymacji i
przyjecia zatozen wpltywajacych na stosowane
zasady rachunkowo$ci oraz na prezentowane
warto$ci aktywow 1 pasywow oraz kwoty
przychodow i kosztow. Szacunki dokonywane sg
w oparciu 0 dostgpne dane historyczne, dane
mozliwe do zaobserwowania na rynku oraz
szereg innych czynnikéw uwazanych za
wlasciwe w danych okoliczno$ciach. Stanowia
one  podstawe  do oszacowania  warto$ci
poszczegblnych sktadnikow lokat, ktorych nie da
si¢ okresli¢ w jednoznaczny sposob 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 Kkierownictwo
Towarzystwa ocenia, czy zaistniaty obiektywne
dowody utraty wartoSci sktadnika lokat
wycenianego W skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej 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 Towarzystwa szacunkoéw opartych
na okresleniu réznych mozliwych scenariuszy
zwigzanych z oczekiwanymi przysztymi
przeplywami pienieznymi, jak réwniez ocenie
prawdopodobienstwa ich wystgpienia.
Metodologia i zatozenia wykorzystywane
przy ustalaniu ~ poziomu  utraty = wartosci
sg regularnie przegladane i uaktualniane w razie
potrzeby.

dokonane na dzien

Szacunki bilansowy

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

Zdaniem Kkierownictwa Towarzystwa warto$ci
bilansowe wszystkich istotnych sktadnikoéw
aktywow na dzien 30 czerwca 2019 roku sg
mozliwe do odzyskania.

Wprowadzone zmiany ujmowania i metod
wyceny sktadnikow lokat

W  okresie  sprawozdawczym  Subfundusz
nie wprowadzit zmian w stosowanych zasadach
rachunkowosci.

Nota nr 2 — NaleznoSci

30-06-2019 31-12-2018

(wtys.zl)  (wtys. zt)
Z tyt. zbytych lokat 226 0
Naleznosci od TFI 0 0
Z tyt. dywidend 1 1
Z tyt. odsetek 11 6
Razem 238 7

Nota nr 3 — Zobowiazania

30-06-2019 31-12-2018

(wtys.zt)  (wtys. zt)

Z tyt. odkupien 60 0
Z tyt. nabytych

papierow wart. 282 0
Z tyt. rezerw, w tym: 154 36
e w
Pozostate 1 0
Razem 497 36
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Nota nr 4 —  Srodki

i ich ekwiwalenty

pieni¢zne

W okresie sprawozdawczym wszystkie $rodki
pieniezne lokowane byly na rachunkach
bankowych w Pekao S.A.

Na dzien bilansowy Subfundusz posiadat
depozyty bankowe, ktore stanowig skladnik
lokat. Depozyty zostaty zaprezentowane w tabeli
uzupetniajacej Depozyty.

Sredni poziom $rodkéw pienigznych i depozytow
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych
zobowigzan Subfunduszu w okresie
sprawozdawczym od 1 stycznia 2019 roku do 30
czerwca 2019 roku wynosit 419 tys. zt

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 513 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 wartosci godziwej dhuznych papieréw
warto§ciowych zerokuponowych i
statlokuponowych oraz zmiany przeptywow
pienigznych w przypadku dtuznych papierow
zmiennokuponowych.

30-06-2019
(w tys. zb)

31-12-2018
(w tys. zb)

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

aktywach aktywach
ogobtem ogblem

Aktywa obcigzone
ryzykiem wartosci
godziwej 0/ 0/
wynikajacym ze 0 o
zmiany stopy 0,00% 0,00%
procentowej
Aktywa obcigzone
ryzykiem
przeptywow srodkow 2 505/ 1 808/
pienigznych 1049%  17,47%
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
poszczegbdlnych emitentow 1 zwigzane jest ze
zdolnoscia do terminowej realizacji zobowigzan
opisanych w warunkach emisji. Ryzyka te rdznig
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¢ wptyw na ksztattowanie si¢ ceny dtugu
emitenta, stanowigcych  skladnik  portfela
inwestycyjnego Subfunduszu a tym samym
oddzialywa¢ na wartos¢ jednostek uczestnictwa
Subfunduszu.

Jakiekolwiek opéznienie lub nieprawidtowosci
w realizacji ww. zobowigzan przez emitenta
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moze mie¢ wptyw na wycene dtuznych papierow
warto$ciowych oraz w konsekwencji 0znaczaé
poniesienie strat przez Subfundusz, a tym samym
mie¢ wplyw na warto$¢ jednostki uczestnictwa
Subfunduszu.

Dziatalno$¢ Subfunduszu zwigzana jest rOwniez
zistnieniem  ryzyka  kredytowego  stron,
z ktorymi zawierane sa transakcje dotyczace
papierow  wartosciowych.  Przykladowo  przy
transakcjach odkupu (repurchase agreement)
oraz transakcjach typu SWAP w przypadku
utraty plynnosci lub niewyptacalnosci drugiej
strony transakcji Subfundusz moze otrzymac
ptatno$¢ z 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 szczego6lnosci w zakresie
zastosowania dostatecznych zabezpieczen.

Uwaza si¢, iz ryzyko kredytowe w przypadku
papierow dhuznych emitowanych przez Skarb
Panstwa jest mniejsze niz ryzyko kredytowe
papieréw dtuznych korporacyjnych.

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

Kwoty odzwierciedlajace
obcigzenie ryzykiem kredytowym
zaprezentowane, jako  wartosSci
poszczegodlnych kategorii aktywow.

maksymalne
zostaty
bilansowe

30-06-2019
(w tys. zt)

31-12-2018
(w tys. zb)

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

w aktywach  w aktywach
ogolem ogblem
Srodki pienigzne i ich 450/ 146/
ekwiwalenty 3,50% 1,41%

30-06-2019
(w tys. zb)

31-12-2018
(W tys. zt)

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

w aktywach  w aktywach
ogbtem ogotem
Sktadniki lokat o
charakterze dluznym 2 505/ 1 808/
notowane na
19,49% 17,47%

aktywnym rynku,
w tym:

- Dluzne instrumenty
finansowe emitowane 2 505/ 1 808/
badz gwarantowane

przez Skarb Panstwa 19,49% 17,47%

lub NBP

Sktadniki lokat o

charakterze dtuznym

nienotowane na 29/ 635/

aktywnym rynku, 0,23% 6,13%

w tym:

- Pozostale sktadniki

lokat o charakterze 29/ 635/

dtuznym 0,23% 6,13%

Naleznosci . 7l
1,85% 0,07%

Razem aktywa

Subfunduszu 3222/ 2 596/

obcigzone ryzykiem 25,07% 25,08%

kredytowym

Ryzyko walutowe

Warto$¢ jednostki uczestnictwa jest wyrazona W
ztotych, jednakze Subfundusz moze nabywac
waluty obce oraz inwestowa¢é w aktywa
denominowane w walutach obcych, zatem moga
na warto$¢ jednostki oddzialywa¢ zar6wno
pozytywnie, jak i negatywnie zmiany kurséw
walutowych jak i zmiany prawa dewizowego.
Zmiany kursow 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
spowodowaé wplyw wahan kursow walut na
jednostke uczestnictwa Subfunduszu.
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Strategia ta moze takze znaczaco ograniczacé
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 wywotaé
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 wygenerowaé
dostatecznych srodkow pienigznych 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 mogg by¢ odkupywane codziennie,
polityka ~ Funduszu jest utrzymywanie
odpowiedniego poziomu $rodkéw pieni¢znych
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  sktadniki  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 zaistniale okolicznosci takie,
jak  mna 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 2019
roku do 30 czerwca 2019 roku Subfundusz
nie inwestowal w instrumenty pochodne.

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

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

Na dzien 30 czerwca 2019 roku Subfundusz nie
posiadat transakcji zobowiazujacej drugg strong
do odkupu.

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

Na dzien 30 czerwca 2019 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
posiadal  nalezno$ci/zobowigzan z  tytulu
papierow  wartosciowych  pozyczonych od
Subfunduszu/przez Subfundusz.

Na dzien 30 czerwca 2019 roku Subfundusz nie

posiadat transakcji przy zobowiazaniu sig¢
Subfunduszu do odkupu.

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

Nota nr 8 - Kredyty i pozyczki

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2019
roku do 30 czerwca 2019 Subfundusz nie
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zaciggal, nie wykorzystal ani nie udzielal
kredytow 1 pozyczek pienieznych w kwocie

GBP
Kurs $redni NBP — 4,7331

stanowiacej, na dzien ich wykorzystania badz Wartodé w  Wartodd w Udziat w
udzielenia wiecej niz 1% wartosci aktywow Rodzaj aktywach
Subfunduszu s GBP tys.zt ogolem
_ ) Sktadniki lokat 89 423 3,30 %
W okresie sprawoquwczym od 1 stycznia 201_8 $rodki pieniezne 4 18 0.14 %
roku do 31 grudnia 2018 Subfundusz nie
zaciggal, nie wykorzystal ani nie udzielal
kredytow 1 pozyczek pienieznych w kwocie
stanowigcej, na dzien ich wykorzystania badz CHE
udzielenia wigce] niz 1% wartoSci aktywow Kurs éredni NBP — 3,8322
Subfunduszu. .
2 2 Udziat w
. Wartos¢ w  Wartos¢ w
Rodzaj tys. CHF tys. 71 aktywach
' ' ogblem
Skfadniki lokat 67 255 1,99 %
Nota nr 9 — Waluty i réznice kursowe
Na dzien 30 czerwca 2019 roku w pozycjach JPY
bilansu Subfunduszu znajdowaty si¢ sktadniki Kurs $redni NBP — 100 JPY = 3,4673
lokat oraz $rodki pienigzne denominowane w Wartodé w Wartose w U9zt W
EUR, USD, GBP, CHF, JPY i SEK. Wartos¢ Rodzaj tys. JPY tys. 7k aktywach
powyzszych skladnikow w walutach obcych ogdlem
zostata przeliczona na zt wedtug sredniego kursu Sktadniki lokat 13 065 453 3,53 %
ogiasganego przez Narodowy Bank Polski Srodki pieniezne 213 7 0,05 %
na dzien 28 czerwca 2019 roku.
SEK
EUR Kurs $redni NBP —0,4030
Kurs $redni NBP — 4,2520 Rodza Wartodé w Wartosé w dezialv;/]
: o0dzaj aktywac
. Wartos¢ w  Warto$¢ w Udzial w tys. SEK tys. zk ogbtem
Rodzaj tvs. EUR tvs. 71 aktywach
ys. ys. ogolem Sktadniki lokat 501 202 157%
Sktadniki lokat 462 1963 15,28 % Srodki pienigzne 4 1 0,01 %
Srodki pienigzne 88 376 2,93%
Zobowigzania 29 124 0,96%
Na dzien 31 grudnia 2018 roku w pozycjach
bilansu Subfunduszu znajdowaty si¢ sktadniki
USD lokat oraz s$rodki pienigzne denominowane w
Kurs $redni NBP — 3,7336 EUR, ’L,JSD, G'BP, CHF, JP'Yl DKK i SEK.
N  Udziat w Warto$¢ powyzszych ;ldadmkow w  walutach
i Wartos¢ w - Wartos¢ w obcych zostala przeliczona na zt wedhug
Rodzaj USD 1 aktywach 4
tys. tys. z ogolem éredniego kursu oglaszanego przez Narodowy
Sktadniki lokat 1696 6332 49.25% Bank Polski na dzien 31 grudnia 2018 roku.
Srodki pienigzne 4 15 0,12 %
Naleznosci 61 226 1,76%
Zobowigzania 42 158 1,23%
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SEK
Kurs sredni NBP — 0,4201

Udziat w
. Warto$¢ w  Warto$¢ w
Rodzaj tys. SEK tys. 71 akt){wach
ogolem
Sktadniki lokat 462 194 1,87 %

Zrealizowane roznice kursowe

od 01-01-2019 od 01-01-2018 od 01-01-2018
Rodzaj do 30-06-2019 do 31-12-2018 do 30-06-2018

(w tys. z1) (w tys. z1) (w tys. zt)
Dodatnie
(z walut) 0 19 23
Ujemne
(z walut) 2 0 0
Ujemne
(z tyt. 0 -147 -144
uczestn.)
Dodatnie  gg 177 68
(z akeiji)
Dodatnie
(z kwitdw
depozyto 8 30 0
wych)

Niezrealizowane rozZnice kursowe

od 01-01-2019 od 01-01-2018 od 01-01-2018
Rodzaj do 30-06-2019 do 31-12-2018 do 30-06-2018
(w tys. zt) (w tys. z1) (w tys. zt)

Dodatnie

(z akeji) 0 207 322

Ujemne

(2 akcji) -105 0 0

Dodatnie
(z kwitow
depozyto 71
wych)

EUR
Kurs $redni NBP — 4,3
Udziat w
. Warto$¢ w Wartos¢ w
Rodzay tys. EUR  tys.zt 2Kywach
ogblem
Sktadniki lokat 456 1959 18,92 %
Srodki pienigzne 2 10 0,10%
usD
Kurs $redni NBP — 3,7597
Udziat w
. Wartos¢ w Wartos¢ w
Rodzay tys. USD tys. zt aktywach
ogblem
Sktadniki lokat 1154 4339 4191%
Srodki pienigzne 30 112 1,08 %
GBP
Kurs $redni NBP — 4,7895
Udziat w
. Warto$¢ w Warto$¢ w
Rodza; tys. GBP tys. zt aktywach
ogblem
Sktadniki lokat 83 399 3,85%
Srodki pienigzne 1 3 0,03 %
CHF
Kurs $redni NBP — 3,8166
. . Udzial w
Rodzaj Wartos¢ w  Warto$¢ w aktywach
tys. CHF tys. zt .
ogotem
Sktadniki lokat 81 308 2,98 %
Srodki pienigzne 2 9 0,09 %
JPY
Kurs $redni NBP — 100 JPY = 3,4124
Udziat w
. Wartos¢ w  WartoS¢ w
Rodzaj tys. JPY  tys.zt  2Kywach
ogotem
Sktadniki lokat 12 425 424 4,10 %
Srodki pienigzne 54 2 0,02 %
DKK
Kurs $redni NBP — 0,5759
Udziat w
. Wartos¢ w  Warto$¢ w
Rodzaj tys. DKK tys. 71 aktywach
ogotem
Sktadniki lokat 231 133 1,28 %

Ujemne
(z kwitow i
depozyto 13 0 0
wych)
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Dodatnie

(z walut) 0 6 1

Ujemne
(z walut)

Ujemne
(z tyt. 0 0
uczestn.)

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

0Od 01-01-2019 ©Od 01-01-2018 Od 01-01-2018
do 30-06-2019 do 31-12-2018 do 30-06-2018

Dodatnie
(z tyt. 0 168 168
uczestn.)

Nota nr 10 — Dochody i ich dystrybucja

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

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

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

Od 01-01-2019
do 30-06-2019

0Od 01-01-2018 Od 01-01-2018
do 31-12-2018  do 30-06-2018

(W tys. zt) (W tys. zt) (w tys. zb)
Lokaty notowane na aktywnym rynku
Skladniki 5 931 3087 15
lokat

Lokaty nienotowane na aktywnym rynku

Sktadniki

lokat B 1 8

(w tys. zh) (w tys. zt) (w tys. zt)
Lokaty notowane na aktywnym rynku
Sktadniki 132 92 266
lokat

Lokaty nienotowane na aktywnym rynku

Sktadniki

lokat -2 37 16

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
naliczato oplate za zarzadzanie dla jednostek
uczestnictwa kategorii S w wysokosci 1,95%
$redniej 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
réznicy pomigdzy dodatniag stopa zwrotu z
wartoéci Jednostki Uczestnictwa kategorii S
Subfunduszu po rezerwie na cze$¢ stalg
wynagrodzenia, a stopa zwrotu z Wwzorca
okreslonego jako portfel sktadajacy sig¢ z: 70%
indeksu MSCI ACWI, 30% WIBOR 12-sto
miesieczny.
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Optata za zarzadzanie w okresie Wartos¢ — aktywow  nmetto  na  jednostke
sprawozdawczym wyniosta: uczestnictwa
Oplata za zarzqdzanie Kat.  30-06-2019 31-12-2018  31-12-2017
JU
od 01-01-2019 od 01-01-2018 od 01-01-2018
do 30-06-2019 do 31-12-2018 do 30-06-2018 S 116,70 99,93 109,45
(w tys. zb) (W tys. zt) (W tys. zb)
110 188 84

Premia za zarzgdzanie

od 01-01-2019  od 01-01-2018 od 01-01-2018
do 30-06-2019  do 31-12-2018 do 30-06-2018

(W tys. zb) (W tys. zb) (W tys. zb)
112 0 0
Nota nr 12 - Dane poréwnawcze

0 jednostkach uczestnictwa

Wartos¢ aktywow netto

30-06-2019 31-12-2018 31-12-2017
(wtys. zt)  (wtys. zl) (wtys. zh)

WAN 12353 10316 6 805

Poznan, dnia 14 sierpnia 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 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 biedow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych
tym skutkow finansowych na sytuacje majgtkowq i finansowq, plynnos¢ oraz wynik
z operacji i rentownosé Subfunduszu (w zi).

W okresie sprawozdawczym nie wystapity korekty btedow podstawowych. Nie wystapity 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 sporzgdzonymi 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. W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dzialalnosci - opis tych
niepewnosci ze wskazaniem, czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwigzane;
informacja powinna zawieraé rowniez opis podejmowanych bgdz planowanych przez
jednostke dziatan majgcych na celu eliminacje niepewnosci

Nie dotyczy.

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktore moglyby w istotny
sposob wptyng¢ na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i
ich zmian

W okresie sprawozdawczym nie wystgpily zdarzenia niewskazane w sprawozdaniu finansowym,
ktore mogltyby w istotny sposdb wplyngé na oceng sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji
Subfunduszu i ich zmian.

7.Pozostale informacje
Towarzystwo oblicza catkowita ekspozycje Subfunduszu zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra
Rozwoju i Finanséw z dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkow prowadzenia
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dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2017 r., poz. 1444).
Calkowita ekspozycja Subfunduszu obliczana jest zgodnie z metoda zaangazowania w rozumieniu
Www. rozporzadzenia.

Poznan, dnia 14 sierpnia 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 o0s6b odpowiedzialnych za prowadzenie ksiag rachunkowych:

Pawet Opalinski
Czlonek Zarzqdu
Moventum Sp. z 0.0.

Poznan, dnia 14 sierpnia 2019 roku.
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2 | Bank Pekao

Warszawa, 14 sierpnia 2019 r.

Oswiadczenie depozytariusza

Bank Pekao S.A. wypeiniajagc obowigzki depozytariusza dla Caspar Parasolowy
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Subfundusz Caspar Globalny potwierdza, iz dane
dotyczace stanow aktywoéw, w tym w szczego6lnosci aktywoédw zapisanych na rachunkach
pienieznych 1 rachunkach papierow wartoSciowych oraz pozytkéw z tych aktywow
wynikajacych, zawarte w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od

01 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r. sg zgodne ze stanem faktycznym.

Bank Pekao S.A.

Centrala

{"“2.' ul. Zwirki i Wigury 31 {"“2.' Departament Instytucji Finansowych i Powiernictwa
02-091 Warszawa tel. 22 524 58 66
www.pekao.com.pl fax 22 534 63 29

Bank Polska Kasa Opieki Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Grzybowska 53/57, wpisany pod numerem KRS: 0000014843, do Rejestru Przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego; NIP: 526-00-06-841; wysoko$¢ kapitatu zaktadowego i kapitatu wptaconego: 262 470 034, wedfug stanu na dzieri 28 grudnia 2012 r.
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