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Sprawozdanie

niezaleznego bieglego rewidenta z badania

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Esaliens Towarzystwa

Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Nasza opinia

Naszym zdaniem zalaczone roczne sprawozdanie
finansowe (,,sprawozdanie finansowe”) Esaliens
Akcji Skoncentrowanego Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego (,,Fundusz”),
zarzadzanego przez Esaliens Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”):

» przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji
majatkowej i finansowej Funduszu na dzieh
31 grudnia 2017 r. oraz jego wyniku z operacji
i przeplywéw pienieznych oraz zmian w
aktywach netto za rok obrotowy zakoficzony w
tym dniu zgodnie z majacymi zastosowanie
przepisami ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 r.
o rachunkowosci (,,Ustawa o rachunkowosci”
— tekst jednolity Dz. U. z 2018 r., poz. 395 z
pdzn. zm.) oraz przyjetymi zasadami
(polityka) rachunkowosci;

* jest zgodne co do formy i tresci
z obowiazujacymi przepisami prawa oraz
statutem Funduszu;

¢ zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo
prowadzonych ksiag rachunkowych zgodnie
2 przepisami rozdzialu 2 Ustawy
o rachunkowosci.

Podstawa opinii

Niniejsza opinia jest sp6jna z naszym
sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu
Audytu, ktére wydaliémy z dniem 13 kwietnia
2018r.

Przedmiot naszego badania

Przeprowadziliémy badanie rocznego
sprawozdania finansowego Funduszu, ktére
zawiera:

o zestawienie lokat oraz bilans na dzief 31
grudnia 2017 r.;

oraz sporzadzone za rok obrotowy od 1 stycznia
do 31 grudnia 2017 1.:

« rachunek wyniku z operacji;
« zestawienie zmian w aktywach netto;
e rachunek przeplyw6w pienieznych, oraz

wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
noty objasniajace oraz informacje dodatkowa.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzili§my zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Badania w
wersji przyjetej jako Krajowe Standardy Badania
przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw
(,KSB”) oraz stosownie do postanowien ustawy z
dn. 11 maja 2017 r. o bieglych rewidentach,
firmach audytorskich i nadzorze publicznym
(,Ustawa o bieglych rewidentach” — Dz. U. z 2017
I., poz. 1089) a takze Rozporzadzenia UE nr
537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie

szczegblowych wymogdw dotyczacych
ustawowych badain sprawozdan finansowych
jednostek interesu publicznego (,Rozporzadzenie
UE” - Dz. U. UE L158). Nasza odpowiedzialnoéé
zgodnie z KSB zostala dalej opisana w sekcji
Odpowiedzialno$é bieglego rewidenta za
badanie sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskali$my
sa wystarczajace i odpowiednie, aby stanowié
podstawe dla naszej opinii.
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Niezaleznos$é i etyka

Jeste$my niezalezni od Funduszu zgodnie

z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych
(,Kodeks IFAC”) przyjetym uchwalami Krajowej
Rady Bieglych Rewident6éw oraz z innymi
wymogami etycznymi, ktére maja zastosowanie
do naszego badania sprawozdan finansowych

Nasze podejscie do badania

w Polsce. Wypelnili§my nasze inne obowigzki
etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem
IFAC. W trakcie przeprowadzania badania
Kluczowy biegly rewident oraz firma audytorska
pozostali niezalezni od Funduszu zgodnie z
wymogami niezalezno$ci okre§lonymi w Ustawie
o bieglych rewidentach oraz w Rozporzadzeniu
UE.

Podsumowanie

Zaprojektowali$my nasze badanie ustalajac
istotno$¢ i oceniajac ryzyko istotnego
znieksztalcenia sprawozdania finansowego.

W szczeg6lnoéci rozwazyliSmy gdzie Zarzad
Towarzystwa dokonal subiektywnych osgdéw;

na przyklad w odniesieniu do znaczacych
szacunkéw ksiegowych, ktére wymagaly przyjecia
zalozen oraz rozwazenia wystgpienia przyszlych
zdarzen, ktdre z natury s niepewne. Odnieéli§my
sie rowniez do ryzyka obej$cia przez Zarzad
kontroli wewnetrznej, w tym — wérdd innych
spraw — rozwazyliémy czy wystapily dowody na
stronniczos$¢ Zarzadu, ktéra stanowilaby ryzyko
istotnego znieksztalcenia spowodowanego
oszustwem.

Istotnosé

Na zakres naszego badania mial wplyw przyjety
poziom istotnoéci. Badanie zaprojektowane
zostalo w celu uzyskania racjonalnej pewnoéci czy
sprawozdanie finansowe jako calo$¢ nie zawiera
istotnego znieksztalcenia. Znieksztalcenia mogg
powstaé na skutek oszustwa lub bledu.
Znieksztalcenia sa uwazane za istotne, jezeli
mozna racjonalnie oczekiwaé, ze pojedynczo lub

Kluczowe sprawy badania

lacznie moglyby wplynaé na decyzje ekonomiczne
uzytkownikéw podjete na podstawie
sprawozdania finansowego.

Na podstawie naszego zawodowego osadu
ustalili$my progi ilo§ciowe dla istotnosci, w tym
ogdlna istotnoéé w odniesieniu do sprawozdania
finansowego jako calo$ci. Progi te, wraz

z czynnikami jako$ciowymi umozliwily nam
okreélenie zakresu naszego badania oraz rodzaj,
czas i zasieg procedur badania, a takze ocene
wplywu znieksztalcen, zar6wno indywidualnie,
jakilacznie na sprawozdanie finansowe jako
caloéé.

Koncepcja istotnosci stosowana jest przez
bieglego rewidenta zar6wno przy planowaniu

i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie
wplywu rozpoznanych podczas badania
znieksztalcen oraz nieskorygowanych
znieksztalcen, jesli wystepuja, na sprawozdanie
finansowe, a takze przy formulowaniu opinii
bieglego rewidenta. W zwiazku z powyzszym
wszystkie opinie, o§wiadczenia i stwierdzenia
zawarte w sprawozdaniu bieglego rewidenta

z badania sg wyrazane z uwzglednieniem
jakosciowego i wartoéciowego poziomu istotnoéci
ustalonego zgodnie ze standardami badania

i zawodowym osgdem bieglego rewidenta.

Kluczowe sprawy badania s3 to sprawy, ktére
wedlug naszego zawodowego osadu byly
najbardziej znaczace podczas naszego badania
sprawozdania finansowego za biezacy okres.
Obejmujg one najbardziej znaczace ocenione
rodzaje ryzyka istotnego znieksztalcenia, w tym
ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztalcenia
spowodowanego oszustwem. Do spraw tych
odniesliSmy sie w kontekécie naszego badania
sprawozdania finansowego jako caloéci oraz przy
formulowaniu naszej opinii oraz
podsumowali$my nasza reakcje na te rodzaje

ryzyka, a w przypadkach, w ktérych uznali$my za
stosowne przedstawiliSmy najwazniejsze
spostrzezenia zwigzane z tymi rodzajami ryzyka.
Nie wyrazamy osobnej opinii na temat tych
spraw.
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Kluczowa sprawa badania

Jak nasze badanie odnioslo sie do tej sprawy

Wycena instrumentéw dluznych
nienotowanych na aktywnym rynku

Kwestia ta byla przedmiotem naszej
szczegblnej uwagi poniewaz jest to zagadnienie
wymagajace od Zarzadu Towarzystwa
dokonania osadu i ma istotny wplyw na
sprawozdanie finansowe. W szczegdlnosci
dotyczy to oceny wystapienia przestanek utraty
wartosci instrumentéw diuznych. Oszacowania
Zarzadu w tym obszarze mogg by¢ bardzo
zlozone, czesto wymagajg uwzglednienia
danych nieobserwowalnych na rynku oraz
podjecia decyzji w oparciu o do§wiadczenie i
wiedze ekspercka, co sprawia, ze narazone s3
na ryzyko znieksztalcenia.

Zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2017 .
w sprawozdaniu finansowym zawiera dane
odnoénie warto$ci wyceny sktadnikow lokat
nienotowanych na aktywnym rynku, noty
objasniajace sprawozdania finansowego
zawieraja informacje dotyczace zastosowanych
metod wyceny.

UzyskaliSmy zrozumienie $rodowiska kontroli
wewnetrznej w obszarze wyceny skladnikéw lokat
nienotowanych na aktywnym rynku.

Ocenili$émy czy metody wyceny skladnikéw lokat
nienotowanych na aktywnym rynku zastosowane przez
Towarzystwo s3 zgodne z wymogami Ustawy.

Na podstawie profesjonalnego osadu i oceny ryzyka,
wybrali§my prébe lokat w instrumenty dluzne
nienotowane na aktywnym rynku i oceniliémy czy na
dzieni bilansowy wystapily przeslanki utraty wartosci,
oraz, w przypadku identyfikacji takich przeslanek, czy
bilansowa wycena lokat nie przekracza wartoéci
mozliwej do odzyskania.

W wyniku przeprowadzonych prac nie
zidentyfikowali$my istotnych znieksztalcen.

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za
sporzadzenie, na podstawie prawidlowo
prowadzonych ksiag rachunkowych, rocznego
sprawozdania finansowego, ktére przedstawia
rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej

i finansowej i wyniku z operacji Funduszu
zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowoéci,
przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz z obowigzujacymi przepisami prawa i
statutem Funduszu, a takze za kontrole
wewnetrzna, ktéra Zarzad Towarzystwa uwaza za
niezbedna aby umozliwié sporzadzenie
sprawozdania finansowego niezawierajacego
istotnego znieksztalcenia spowodowanego
oszustwem lub bledem.

Sporzadzajac sprawozdanie finansowe Zarzad
Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene

zdolnosci Funduszu do kontynuowania
dzialalnoéci, ujawnienie, jezeli ma to
zastosowanie, spraw zwigzanych z kontynuacja
dzialalnosci oraz za przyjecie zasady kontynuacji
dzialalnoéci jako podstawy rachunkowosci,

z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad albo zamierza
dokonac¢ likwidacji Funduszu, albo zaniechaé
prowadzenia dzialalno$ci albo nie ma zadnej
realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania
dzialalnosci.

Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady
Nadzorczej sa zobowiazani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe spelnialo wymagania
przewidziane w Ustawie o rachunkowosci.
Czlonkowie Rady Nadzorczej sa odpowiedzialni
za nadzorowanie procesu sprawozdawczoéci
finansowe;j.

Odpowiedzialnos¢ bieglego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej

pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako calosé

nie zawiera istotnego znieksztalcenia

spowodowanego oszustwem lub bledem oraz
wydanie sprawozdania z badania zawierajacego
naszg opinie. Racjonalna pewno$é jest wysokim

3/6



pwc

poziomem pewnosci ale nie gwarantuje, ze
badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze
wykryje istniejace istotne znieksztalcenie.
Znieksztalcenia mogg powstawaé na skutek
oszustwa lub bledu i sa uwazane za istotne, jezeli
mozna racjonalnie oczekiwaé, ze pojedynczo lub
lacznie moglyby wplynaé na decyzje ekonomiczne
uzytkownikéw podjete na podstawie
sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do
przyszlej rentownosci Funduszu ani efektywnosci
lub skuteczno$ci prowadzenia jej spraw przez
Zarzad Towarzystwa obecnie lub w przyszlosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy
zawodowy osad i zachowujemy zawodowy
sceptycyzm, a takze:

+ identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego
znieksztalcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub bledem,
projektujemy i przeprowadzamy procedury
badania odpowiadajgce tym ryzykom i
uzyskujemy dowody badania, ktére sa
wystarczajace i odpowiednie, aby stanowié
podstawe dla naszej opinii. Ryzyko
niewykrycia istotnego znieksztalcenia
wynikajacego z oszustwa jest wieksze niz tego
wynikajacego z bledu, poniewaz oszustwo
moze dotyczy¢ zmowy, falszerstwa, celowych
pominie¢, wprowadzenia w blad lub obejécia
kontroli wewnetrznej;

« uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej
stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktére sa odpowiednie
w danych okoliczno$ciach, ale nie w celu
wyrazenia opinii na temat skutecznosci
kontroli wewnetrznej Towarzystwa;

* oceniamy odpowiednio$é zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowo$ci oraz zasadnoéé
szacunkow ksiegowych oraz powigzanych
ujawnien dokonanych przez Zarzad
Towarzystwa;

* wyciggamy wniosek na temat odpowiednio$ci
zastosowania przez Zarzad Towarzystwa
zasady kontynuacji dzialalnosci jako podstawy
rachunkowo$ci oraz, na podstawie uzyskanych
dowodéw badania, czy istnieje istotna
niepewno$¢ zwigzana ze zdarzeniami lub
warunkami, ktére mogg poddawaé w znaczaca

watpliwosé zdolnoéé Funduszu do kontynuacji
dzialalnoéci. Jezeli dochodzimy do wniosku, ze
istnieje istotna niepewno$¢, wymagane jest od
nas zwrdcenie uwagi w sprawozdaniu bieglego
rewidenta na powigzane ujawnienia w
sprawozdaniu finansowym lub, jezeli takie
ujawnienia sa nieadekwatne, modyfikujemy
nasza opinie. Nasze wnioski s oparte na
dowodach badania uzyskanych do dnia
sporzadzenia sprawozdania bieglego
rewidenta, jednakze przyszle zdarzenia lub
warunki moga spowodowaé, ze Fundusz
zaprzestanie kontynuacji dzialalnoéci;

* oceniamy ogblna prezentacje, strukture
i zawarto$¢ sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe
przedstawia bedace ich podstawg transakcje
i zdarzenia w sposdb zapewniajacy rzetelna
prezentacje.

Komunikujemy si¢ z Komitetem Audytu
odnosnie, miedzy innymi, do planowanego
zakresu i czasu przeprowadzenia badania oraz
znaczacych ustalefi badania, w tym wszelkich
znaczacych slabosci kontroli wewnetrznej, ktére
zidentyfikujemy podczas badania.

Skladamy Komitetowi Audytu oéwiadczenie,

ze przestrzegaliémy stosownych wymogéw
etycznych dotyczacych niezaleznoséci oraz
komunikujemy wszystkie powigzania i inne
sprawy, ktére moglyby by¢ racjonalnie uznane za
stanowiace zagrozenie dla naszej niezaleznoéci,

a tam gdzie ma to zastosowanie, informujemy

o zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposrod spraw komunikowanych Komitetowi
Audytu ustaliliSmy te sprawy, ktére byly
najbardziej znaczace podczas badania
sprawozdania finansowego za biezacy okres

i dlatego uznali$my je za kluczowe sprawy
badania. Opisujemy te sprawy w naszym
sprawozdaniu bieglego rewidenta, chyba ze
przepisy prawa lub regulacje zabraniaja
publicznego ujawnienia na ich temat lub gdy,

w wyjatkowych okolicznosciach, ustalimy, ze
kwestia nie powinna byé¢ komunikowana

w naszym sprawozdaniu, poniewaz mozna byloby
racjonalnie oczekiwaé, Ze negatywne
konsekwencje przewazylyby korzysci dla interesu
publicznego takiego ujawnienia.
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Inne informacje, w tym sprawozdanie z dzialalnosci

Imne informacje

Na inne informacje sklada sie sprawozdanie

z dzialalno$ci Funduszu za rok obrotowy
zakonczony 31 grudnia 2017 r. (,,Sprawozdanie
z dzialalnoéci”).

Odpowiedzialno$é Zarzqdu i Rady
Nadzorczej

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny
za sporzadzenie Sprawozdania z dzialalno$ci
zgodnie z przepisami prawa.

Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady
Nadzorczej sa zobowiazani do zapewnienia, aby
Sprawozdanie z dzialalnoéci Funduszu spelnialo
wymagania przewidziane

w Ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnosé bieglego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania
finansowego nie obejmuje Sprawozdania z
dzialalnoéci.

W zwiazku z badaniem sprawozdania
finansowego naszym obowigzkiem jest
przeczytanie Sprawozdania z dzialalnosci,

i czynigc to, rozwazenie czy nie jest ono istotnie
niespdjne ze sprawozdaniem finansowym, z nasza

wiedzg uzyskana w trakcie badania, lub w inny
sposdb wydaje sie by¢ istotnie znieksztalcone.
Jezeli, na podstawie wykonanej pracy
stwierdzimy istotne znieksztalcenie Sprawozdania
z dzialalnoéci, jeste$my zobowigzani
poinformowa¢é o tym w naszym sprawozdaniu z
badania. Naszym obowiazkiem zgodnie z
wymogami Ustawy o bieglych rewidentach jest
réwniez wydanie opinii czy Sprawozdanie z
dzialalno$ci zostalo sporzadzone zgodnie z
przepisami oraz czy jest zgodne z informacjami
zawartymi w rocznym sprawozdaniu finansowym.

Opinia o Sprawozdaniu z dziatalnosci

Na podstawie wykonanej pracy w trakcie badania,
naszym zdaniem, Sprawozdanie z dzialalnoéci
Funduszu:

 zostalo sporzadzone zgodnie z wymogami art.
49 Ustawy o rachunkowosci;

» jest zgodne z informacjami zawartymi
w sprawozdaniu finansowym,

Ponadto o$wiadczamy, ze w $wietle wiedzy

o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas
naszego badania nie stwierdzili$my

w Sprawozdaniu z dzialalno$ci Funduszu
istotnych znieksztalcen.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji
ostroinosciowych

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za
przestrzeganie obowiazujacych regulacji
ostrozno$ciowych okreslonych w odrebnych
przepisach.

Naszym obowiazkiem jest poinformowanie w
sprawozdaniu z badania sprawozdania
finansowego, czy Fundusz przestrzega
obowiazujacych regulacji ostroznos$ciowych
okreslonych w odrebnych przepisach. Dla potrzeb
niniejszej informacji za odrebne przepisy
rozumiemy Ustawe z dnia 27 maja 2004 r. 0
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.
U. z 2018 . poz. 56).

Celem badania sprawozdania finansowego nie
jest przedstawienie opinii o przestrzeganiu
obowiazujacych regulacji ostroznoéciowych
okreslonych w odrebnych przepisach

wymienionych powyzej i opinii takiej nie
formulujemy.

W oparciu o wykonang przez nas prace
informujemy, Ze nie stwierdzili§my przypadkéw
nieprzestrzegania przez Fundusz w okresie od
dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2017 .
obowigzujacych regulacji ostroznosciowych,
okreslonych w przepisach wymienionych
powyzej, ktére mialyby istotny wplyw

na sprawozdanie finansowe.

Oswiadczenie na temat swiadczenia ustug
niebedqcych badaniem sprawozdania
Jinansowego

Zgodnie z nasza najlepsza wiedza

i przekonaniem o$wiadczamy, ze ustugi niebedgce
badaniem sprawozdan finansowych, ktére
$wiadezyliSmy na rzecz Funduszu s3 zgodne z
prawem i przepisami obowigzujacymi w Polsce
oraz zZe nie $wiadczyli$my uslug niebedacych
badaniem, ktére sa zakazane na mocy art. 5 ust.1
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Rozporzadzenia UE oraz art. 136 Ustawy Wybor firmy audytorskiej

o bieglych rewidentach. ZostaliSmy wybrani do badania rocznego

W badanym okresie $wiadcezyliémy na rzecz sprawozdania finansowego Funduszu uchwalg nr
Funduszu usluge przegladu sprawozdania 2 Rady Nadzorczej Towarzystwa z dnia 13
finansowego za okres od 1 stycznia do 30 czerwca czerwca 2016 r. Sprawozdanie finansowe

2017T. Funduszu badamy po raz drugi.

Kluczowym bieglym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers
Sp. z 0.0., sp6tki wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 144, ktérego rezultatem jest niniejsze
sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta, jest Tomasz Orlowski.

—_ <
[\(O«mm O ot
Tomasz Orlowski

Kluczowy Biegly Rewident

Numer w rejestrze 12045

Warszawa, 13 kwietnia 2018 r.
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ESALIENS TFIS.A. T +48(22)337 6600 .
Bielariska 12 (Senator) F +48(22) 337 6699 f
00-085 Warszawa www.esaliens.pl J

10.04.2018 r.
Szanowni Paristwo,

przedstawiamy Panstwu roczne sprawozdanie finansowe funduszu Esaliens Akcji
Skoncentrowany FIZ, zarzadzanego przez Esaliens Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA,
za okres od 1 stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r., zawierajace petng sprawozdawczosé z
dziatalnosci funduszu.

Wycena certyfikatu inwestycyjnego funduszu w 2017 roku wzrosta o 0,90%, wobec wzrostu
indeksu szerokiego rynku WIG o 23,17%. Wycena na 31 grudnia 2017 r., zgodnie ze
sprawozdaniem finansowym, wyniosta 1 324,42 zt.

W minionym roku pozytywnie do wyniku funduszu kontrybuowaty: Wirecard AG, Mabion S.A.,
Comarch S.A., Prochem S.A., Pelion S.A., Dino Polska S.A., Ailleron S.A., The Stars Group Inc.,
Indykpol S.A., Polski Bank Komdrek Macierzystych S.A., Volkswagen AG oraz QOrange Polska
S.A. Z drugiej strony negatywnie do wyniku funduszu w 2017 roku kontrybuowaty nastepujgce
pozycje: Elektrotim S.A., Rovio Entertainment Oyj, Scope Fluidics S.A., PGS Software S.A., Biuro
Inwestycji Kapitatowych S.A., Newmont Mining Corp. oraz Instal Krakéw S.A.

Rok 2017 nie byt dla funduszu korzystny. Koniunktura na rynku matych i $rednich spétek, na
ktdrym jest on mocno zaangazowany, nie byta dobra. Odptywy $rodkéw z Otwartych Funduszy
Emerytalnych oraz lokalnych funduszy inwestycyjnych inwestujgcych w mate i $rednie spdiki
negatywnie wplynety na ich kursy na GPW. Réznica stép zwrotu pomiedzy WIG20 a mniejszym
sWIGB0 siggata w 2017 roku 40 punktéw procentowych na niekorzy$é mniejszych
przedsigbiorstw. Wszystko to za sprawg przestanek niezwigzanych z samymi przedsigbiorstwami
(obnizenie wieku emerytalnego i w efekcie podaz akcji wywotana efektem ,suwaka”, czyli wiekszg
wartoscig przeptywu Srodkéw z OFE do ZUS) i w otoczeniu wzrostowe] gospodarki.

Dzigkujemy Parstwu za zaufanie do naszej marki i powierzenie swoich $rodkéw w zarzadzanie
funduszowi Esaliens Akcji Skoncentrowany FIZ. W przypadku pytan uprzejmie prosimy o kontakt
z bankiem, w ktérym zlozyli Panstwo zapis na certyfikaty inwestycyjne, badz o korzystanie ze
skrzynki info@esaliens.com. Aktualne wyceny wartosci certyfikatow inwestycyjnych znajdg
Paristwo na stronie www.esaliens.pl.

Zycze Panstwu owocnych inwestycji.

Z powazaniem,

Tomasz Jed a \
Prezes saliens JFI SA



OSWIADCZENIE

1) Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu Esaliens Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
roczne sprawozdanie finansowe sporzadzone zostalo zgodnie z obowigzujacymi zasadami
rachunkowosci oraz w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny odzwierciedla sytuacje majagtkowg
1 finansowg funduszu Esaliens Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety oraz
jego wynik z operacji.

2) Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu Esaliens Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
sprawozdanie z dziatalnosci funduszu Esaliens Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny
Zamknigty zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiagnig¢ oraz sytuacji emitenta, w tym opis
podstawowych zagrozen i ryzyka.

3) Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych i dokonujacy badania rocznego
sprawozdania finansowego funduszu Esaliens Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny
Zamknigty zostal wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci,
dokonujgcy badania sprawozdania Funduszu, spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i
niezaleznej opinii o badanym rocznym sprawozdaniu finansowym, zgodnie z
obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi.

LUy ‘/W“}l Y\J\

Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu

Tomasz Jedrzejczak Jacek Treumann Piotr Rzezniczak

Warszawa, dnia 10 kwietnia 2018 roku



SPRAWOZDANIE FINANSOWE

ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY
FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
(DO DNIA 13 CZERWCA 2017 ROKU
DZIALAJACY POD NAZWA
LEGG MASON AKCJI SKONCENTROWANY
FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY)

ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA 2017 ROKU
DO DNIA 31 GRUDNIA 2017 ROKU



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
Nazwa Funduszu

ESALIENS Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, zwany dalej ,Funduszem”. Fundusz moze
zamiast oznaczenia Fundusz Inwestycyjny Zamknigty uzywac¢ w nazwie skrétu FIZ. Fundusz moze uzywaé skrétu
nazwy Esaliens AS FiZ, ESA Akcji Skoncentrowany FIZ lub ESA AS FIZ.

Do dnia 13 czerwca 2017 roku Fundusz uzywat nazwy Legg Mason Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety.

Fundusz jest funduszem inwestycyjnym zamknietym. Fundusz zostat zarejestrowany w Rejestrze Funduszy
Inwestycyjnych pod nr RFi 490 w dniu 22 lipca 2009 roku.

Fundusz zostat utworzony na podstawie przepiséw Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i
zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (dalej jako ,Ustawa”) i Statutu nadanego mu przez
ESALIENS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zwane dalej Towarzystwem.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Wskazane w tresci niniejszego sprawozdania finansowego odwolania lub odniesienia do postanowieri statutu
odnosza si¢ do statutu Funduszu obowigzujgcego na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego.

Cel inwestycyjny Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost warto$ci aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz
dazy do realizacji celu inwestycyjnego poprzez inwestowanie swoich aktywow w przewazajgcej czesci w akcje.
Fundusz realizuje polityke inwestycyjng opartg na fundamentalnej wycenie atrakcyjnosci poszczegélnych lokat i
kategorii lokat, dgzgc do osiggnigcia stép zwrotu adekwatnych do poziomu ryzyka podejmowanego przez Fundusz.
Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Lokaty Funduszu

1. Z zastrzezeniem ustepoéw 7, 8, 9, 10 oraz ograniczen opisanych w czesci ,Limity inwestycyjne Funduszu”
Fundusz moze inwestowaé w lokaty przewidziane w Statucie, w tym:

1) akcje oraz diuzne papiery warto$ciowe dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym
na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, na zagranicznych rynkach regulowanych lub zorganizowanych,

2) instrumenty rynku pienieznego,

3) depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub w instytucjach kredytowych,
4) instrumenty pochodne, z zastrzezeniem ust. 2i 3,

5) waluty,

6) akcje spotek nie bedgcych spétkami publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej, z
dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych zwana dalej Ustawg o ofercie publicznej,
badz udziaty w sp. z 0. 0.,

7) listy zastawne.

2. Fundusz moze lokowa¢ swoje aktywa w instrumenty pochodne notowane na rynku regulowanym Iub
zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym lub
zorganizowanym, opiewajgce na: indeksy gieldowe, akcje, waluty, stopy procentowe.

3. W celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego lub zapewnienia sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym
Fundusz moze zawiera¢ umowy majgce za przedmiot wytgcznie nastepujace instrumenty pochodne niebedace
niewystandaryzowanymi instrumentami pochodnymi:

1) walutowe transakcje terminowe,

2) transakcje terminowe na stope procentowa (FRA),

3) transakcje zamiany stop procentowych (IRS),

4) walutowe transakcje zamiany stop procentowych (CIRS),
5) kontrakty terminowe na indeksy gietdowe i akcje.

4. Fundusz moze dokonywaé Kroétkiej Sprzedazy i udziela¢ pozyczek papierow warto$ciowych i instrumentéw
rynku pienieznego na warunkach stosowanych na danym rynku regulowanym i w innych segmentach obrotu.

5. Fundusz lokuje aktywa w instrumenty rynku pienieznego w celu zapewnienia plynnosci i efektywnego
zarzadzania Funduszem.

6. Fundusz moze lokowaé srodki gotowkowe w depozyty bankowe.

ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY P}\/'
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10.

Fundusz lokuje swoje aktywa w papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa, Narodowy Bank Polski, paristwa nalezgce do OECD albo migdzynarodowe instytucje finansowe,
ktorych czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z paristw nalezacych do OECD.

Fundusz lokuje swoje aktywa w papiery warto$ciowe dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub
zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w paristwie czlonkowskim w rozumieniu Ustawy o
Funduszach Inwestycyjnych lub w nastepujacych paristwach nalezgcych do OECD: Australia, Kanada, Islandia,
Japonia, Korea, Meksyk, Nowa Zelandia, Norwegia, Szwajcaria, Turcja, USA lub w nastepujacych parstwach
niebedacych panstwami cztonkowskimi w rozumieniu Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych oraz nienalezacych
do OECD: Rosja, Ukraina, Chorwacja, Serbia.

Fundusz lokuje swoje aktywa w akcje oraz diuzne papiery wartoSciowe dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym lub zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, na zagranicznych rynkach
regulowanych lub zorganizowanych, instrumenty rynku pienigznego, inne niz niewystandaryzowane instrumenty
pochodne, depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub w instytucjach kredytowych oraz w
waluty. Aktywa te stanowig minimum 80% wartosci aktywéw netto Funduszu.

Fundusz lokuje swoje aktywa w papiery wartosciowe niedopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub
zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym lub
zorganizowanym, jezeli prospekt emisyjny, memorandum informacyjne lub inny dokument o podobnym
charakterze, przygotowany w zwigzku z oferowaniem przedmiotowych papieréow wartosciowych, zakiada
zlozenie wniosku o dopuszczenie tych papieréw do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym lub zorganizowanym wskazanym
wsrod rynkow okreslonych w ust. 8, w terminie nie diuzszym niz rok.

Limity inwestycyjne Funduszu

1.

10.

Papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot i udzialy w tym
podmiocie nie moga stanowi¢ fgcznie wigecej niz 20% wartosci aktywdw Funduszu z zastrzezeniem ust. 4 i 5§
ponizej.

taczna wartos¢ pozyczonych papieréow wartosciowych i papierow wartosciowych wyemitowanych przez jeden
podmiot, bedgcych w portfelu Funduszu nie moze przekroczy¢ 20% wartosci aktywoéw Funduszu, a w przypadku
listbw zastawnych 25% wartosci aktywéw Funduszu. Przy obliczaniu limitéw, o ktérych mowa w zdaniu
poprzedzajgcym, papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego bedace przedmiotem krétkiej
sprzedazy nie pomniejszajg wartosci lokat w dany papier wartosciowy lub instrument rynku pienieznego, a
papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego bedace przedmiotem udzielonej pozyczki powigkszajg
faczng wartosé lokat w dany papier wartosciowy lub instrument rynku pienieznego. Przy obliczaniu limitéw, o
ktérych mowa w niniejszym ustepie, pod uwage bierze sie sume wartosci bezwzglednej lokat w dany papier
warto$ciowy lub instrument rynku pienieznego. tgczna wartos¢ papieréw wartosciowych i instrumentéw rynku
pienieznego bedacych przedmiotem krotkiej sprzedazy nie moze przekroczy¢ 50% warto$ci aktywéw Funduszu.

Fundusz nie moze lokowaé wiecej niz 20% warto$ci aktywéw Funduszu w listy zastawne wyemitowane przez
jeden bank hipoteczny w rozumieniu ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. o listach zastawnych i bankach
hipotecznych.

Ograniczenia, o ktérych mowa w ust. 1 i 2, nie stosuje sie do papierow wartoSciowych emitowanych,
porgeczonych lub gwarantowanych przez Skarb Paristwa, Narodowy Bank Polski, paristwa nalezagce do OECD
albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktorych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno
z panstw nalezacych do OECD.

Nie wiecej niz 20% aktywéw Funduszu moze by¢ lokowane w akcje spotek, ktdre nie sg spétkami publicznymi w
rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej, przy czym wielko$¢ zaangazowania w akcje pojedynczej
spolki, ktora nie jest spotkg publiczng, nie bedzie przekracza¢ 10% aktywéw Funduszu. Nie wiecej niz 20%
aktywow Funduszu moze by¢ lokowane w udzialy w sp. z 0.0., przy czym wielkos¢ zaangazowania w udziaty
jednej spdlki z 0.0., w ktdrej udzialy Fundusz lokuje swoje aktywa, nie bedzie przekracza¢ 10% aktywow
Funduszu. Lgczne zaangazowanie w akcje spotek, ktore nie sg spotkami publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20
Ustawy o Ofercie Publicznej oraz w udziaty w sp. z 0.0. nie bgdzie przekracza¢ 20% aktyw6éw Funduszu.

Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie mogg stanowi¢ wiecej
niz 20% wartosci aktywéw Funduszu.

Waluta obca jednego paristwa lub euro nie moze stanowi¢ wiecej niz 20% wartosci aktywéw Funduszu.

Dopuszczalna tgczna wysoko$é kredytow i pozyczek zacigganych przez Fundusz wynosi 50% warto$ci aktywow
Funduszu.

Fundusz moze emitowac obligacje. Emisja obligacji moze nastgpi¢ do wysokosci nie wigkszej niz 15% wartosci
aktywow Funduszu. Emisja obligacji przez Fundusz moze nastapi¢ wytgcznie w trybie przewidzianym w Ustawie
o Ofercie Publiczne;j.

Fundusz utrzymuje, w zakresie niezbednym do zaspokojenia biezgcych zobowigzarn Funduszu, cze$¢ swoich
aktywow na rachunkach bankowych.

ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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Towarzystwo bedace organem Funduszu

Fundusz jest zarzadzany przez ESALIENS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedzibg w
Warszawie, przy ul. Bielanskiej 12, wpisane do Rejestru Przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.
st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 2717,
zwane dalej , Towarzystwem”.

Do dnia 13 czerwca 2017 r. Towarzystwo dziatato pod nazwg Legg Mason Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka
Akcyjna.

Badanie sprawozdania finansowego

Podmiotem, ktéry przeprowadzit badanie sprawozdania finansowego jest PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., z
siedzibg w Warszawie, ul. Lecha Kaczynskiego 14, 00-638 Warszawa, wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do
badania sprawozdar finansowych prowadzong przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentéw pod numerem 144.

Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dzieri 31 grudnia 2017 roku, za okres od dnia 1 stycznia
2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku, przy zafozeniu kontynuowania dziatalnosci Funduszu w dajgcej sie
przewidzie¢ przysziosci, tj. przez okres nie krotszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego. Nie istniejg okolicznosci
wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu.

Serie certyfikatéw inwestycyjnych

Od dnia zarejestrowania Funduszu do daty bilansowej Fundusz wyemitowat certyfikaty inwestycyjne serii A, B, C, D,
oraz E.

Do dnia 31 grudnia 2017 roku zostato wyemitowanych:
- 43 802 certyfikatow inwestycyjnych serii A,

- 15 795 certyfikatéw inwestycyjnych serii B,

- 29 627 certyfikatéw inwestycyjnych serii C,

- 29 279 certyfikatéw inwestycyjnych serii D,

- 5 196 certyfikatow inwestycyjnych serii E.

Do dnia 31 grudnia 2017 roku zostato wykupionych:
- 40 172 certyfikatow inwestycyjnych serii A,

- 13 242 certyfikatow inwestycyjnych serii B,

- 23 133 certyfikatéw inwestycyjnych serii C,

- 14 708 certyfikatow inwestycyjnych serii D,

- 1 641 certyfikatow inwestycyjnych serii E.

Certyfikaty inwestycyjne wszystkich serii s przedmiotem obrotu na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie
S.A.

Certyfikaty emitowane przez Fundusz sa certyfikatami publicznymi. Serie poszczegoinych certyfikatow charakteryzujg sie
takimi samymi prawami.
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l. WYBRANE DANE FINANSOWE

2017 2016
Warto$¢ wyrazona Wartos¢é wyrazona
WYBRANE DANE FINANSOWE Wartos¢ w EURO Wartoé¢ s El‘go

I. Przychody z lokat 523 123 15673 359
1. Koszty funduszu netto 2 646 623 3226 737
|Il. Przychody z lokat netto -2 123 -500 -1 653 -378
IV. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 10 759 2535 3305 755
V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat -6 655 -1 568 6 963 1591
VI. Wynik z operacji 1981 467 8615 1969
VI Zobowigzania 185 44 247 56
VIII. Aktywa 40 981 9 825 57 760 13 056
IX. Aktywa netto 40 796 9781 57 513 13 000
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatow
inwestyeyinych 30803 30 803 43 817 43 817
XI. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1324,42 317,54 1312,58 296,70
XIl. Wynik z operacji na certyfikat 64,31 15,15 235,55 53,83

ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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lli. BILANS

BILANS 2017-12-31 2016-12-31
|. Aktywa 40 981 57 760
1) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty - 5
2) Naleznosci 220 220
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - -
4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 40 178 56 731
- diuzne papiery warto§ciowe 7127 -
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 583 804
- diuzne papiery warto$ciowe - N
6) Nieruchomo$ci - -
7) Pozostate aktywa - -
1. Zobowigzania 185 247
Hl. Aktywa netto (I - 1) 40 796 57 513
IV. Kapitat funduszu 31456 50 154
1) Kapitat wplacony 142 898 142 898
2) Kapitat wyptacony (wielko§¢ ujemna) -111 442 92744
V. Dochody zatrzymane 11 869 3233
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -12 992 -10 869
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 24 861 14 102
VI. Wzrost (spadek) warto&ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -2 529 4126
VIl. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 40 796 57 513
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych w podziale na serie 30 803 43 817
Seria A 3630 5446
Seria B 2 553 4137
Seria C 6 494 8 787
Seria D 14 571 21 069
Seria E 3555 4378
Warto$¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny 1 324,42 1312,58
Seria A 1324,42 1312,58
Seria B 1324,42 1312,58
Seria C 1324,42 1312,58
Seria D 1324,42 1312,58
Seria E 1324,42 1312,58
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 30 803 43 817
Rozwodniona warto§¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 1324,42 1312,58

Wszystkie dane prezentowane sg w tysigcach zlotych za wyjatkiem liczby certyfikatow inwestycyjnych i wartosci

aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.

Niniejszy bilans nalezy analizowaé tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjg dodatkowsa,

ktore stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.

ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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IV. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

od 2017-01-01 od 2016-01-01
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI do 2017-12-31 do 2016-12-31

I. Przychody z lokat 523 1573
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 470 1542
Przychody odsetkowe 32 31
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomos$ci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - -
Pozostate 21 -
Il. Koszty funduszu 2671 3243
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 2359 3003
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Opflaty dla depozytariusza 49 48
Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 27 24
Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 44 90
Ustugi w zakresie rachunkowos$ci 69 73
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu - -
Uslugi prawne 14 -
Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomos$ci - -
Ujemne saldo réznic kursowych 84 -
Pozostate 25 5
lil. Koszty pokrywane przez towarzystwo 25 17
IV. Koszty funduszu netto (ll-1ll) 2 646 3226
V. Przychody z lokat netto (I-{V) -2123 -1 653
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 4104 10 268
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 10 759 3305

- 2 tytutu réznic kursowych -137 2222

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 6 655 6 963

- Z tytulu réznic kursowych -100 -1703

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 1981 8615
Wynik z operacji za okres przypadajacy na certyfikat inwestycyjny 64,31 235,55
Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny 64,31 235,55

Wszystkie dane prezentowane sg w tysigcach ztotych za wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na certyfikat

inwestycyjny.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz

informacjg dodatkowa, ktdre stanowig integralng cze$¢é sprawozdania finansowego.

ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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V. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACHINETTO

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

od 2016-01-01 do 2016-12-31

I. Zmiana wartosci aktywdéw netto -16 717 -14 863
1. Warto§¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego 57 513 72 376
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy 1981 8615
a) przychody z lokat netto -2 123 -1 653
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 10 759 3305
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -6 655 6 963
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 1981 8615
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem): - -
a) z przychodéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) -18 698 -23 478
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu) - -
b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitatu) -18 698 -23 478
6. Lgczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -16 717 -14 863
7. Warto$¢ aktywéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 40 796 57 513
8. Srednia warto$§¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 50 162 64 449
Il. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych -13014 -18 463
1. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym -13 014 -18 463
Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych = -
Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 13014 18 463
Saldo zmian -13 014 -18 463
2. Liczba certyfikatow inwestycyjnych narastajgco od poczatku
dziatalnosci funduszu 30803 =
Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 115 999 116 999
Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyijnych 85 196 72 182
Saldo zmian 30 803 43 817
3. Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 30 803 43 817
lll. Zmiana warto$ci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny 0,90% 12,95%
1. Warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny na koniec 131258 116211
poprzedniego okresu sprawozdawczego ! '
2. Warto$¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezgcego
okresu sprawozdawczego 1324,42 1312,58
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na certyfikat inwestycyjn:
w okresie sprawozdawczym o i " 0.90% 12,95%
Wartos¢ Data wyceny Wartoéé Data wyceny
4. Minimalna warto$¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie
sprawozdawezym | data wyceny 1313,84 2017-12-27 1 093,39 2016-01-27
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w
okresie sprawozdawczym i data wyceny 1471,86 2017-07-26 1354,99 2016-08-31
6. Warto$¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny wg ostatniej wyceny
w okresie sprawozdawczym | data wyceny 1324,42 2017-12-31 1312,58 2016-12-31
Rozwodniona warto$¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny 1324,42 1312,58
IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu w $redniej wartoéci 5.32% 5,03%
aktywo6w netto, w tym: (*) el —
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 4,70% 4,66%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 0,10% 0,07%
Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw 0,05% 0,04%
Ustugi w zakresie rachunkowo$ci 0,11%

0,14%

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

(*) Procentowy udziat kosztéw funduszu w $redniej warto$ci aktywéw netto jest teoretyczng wartoécia, ktéra
wskazuje, jaki bylby procentowy udziat kosztéw funduszu w $redniej wartosci aktywéw netto, przy ponoszeniu
kosztéw przez fundusz przez caly rok oraz przy wystepowaniu przez caly rok $redniej wartosci aktywéw netto takiej

samej, jak wskazana powyzej.

Wszystkie dane prezentowane s w tysiacach ziotych za wyjatkiem liczby certyfikatow inwestycyjnych i wartosci

aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny.

Niniejsze zestawienie zmian nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacja
dodatkowa, ktére stanowig integralng cze$é sprawozdania finansowego.

ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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VI. RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

od 2017-01-01 od 2016-01-01
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH do 2017-12-31 do 2016-12-31

A. Przepltywy $rodkéw pienieznych z dzialalno$ci operacyjnej (I-11) 18 710 23 471
. Wplywy 178 877 464 483
Z tytutu posiadanych lokat 475 1573

Z tytutu zbycia skladnikéw lokat 178 383 462 899
Pozostate 19 11

1l. Wydatki 160 167 441 012

Z tytulu posiadanych Iokat - -

Z tytulu nabycia skiadnikdw lokat 157 509 437 624

Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 2423 3106

Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -

Z tytutu opfat dla depozytariusza 48 54

Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 20 24

Z tytulu oplat za zezwolenia oraz oplat rejestracyjnych 84 84

Z tytutu uslug w zakresie rachunkowos$ci 67 109

Z tytulu uslug w zakresie zarzadzania aktywami - -

Z tytulu ustug prawnych - -

Z tytulu posiadania nieruchomo$ci - -
Pozostate 16 1

B. Przeptywy $rodkéw pienigznych z dziatalnoséci finansowej (I-11) -18 678 -23 478
1. Wplywy 20 -

Z tytutu zbycia jednostek uczestnictwa albo wydania certyfikatéw inwestycyjnych - -

Z tytutu zaciggnietych kredytéw - -

Z tytulu zaciggnietych pozyczek - -

Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek - -
Odsetki - -
Pozostale 20 -

- doptata do funduszu z tytulu korekty wyceny 20 -

1. Wydatki 18 698 23 478

Z tytutu odkupienia jednostek uczestnictwa albo wykupienia certyfikatow inwestycyjnych 18 698 23 478

Z tytulu splat zaciggnietych kredytéw - -

Z tytutu sptat zaciggnietych pozyczek - -

Z tytutu wyemitowanych obligaciji - .

2Z tytutu wyplaty przychodéw - N

Z tytulu udzielonych pozyczek - -
Odsetki - -
Pozostate - -

C. Skutki zmian kurséw wymiany $rodkéw pienieznych i ekwiwalentéw $rodkéw pienieznych -37 4
D. Zmiana stanu srodkéw pienieznych netto (A+/-B+/-C) -5 -3
E. Srodki pienigzne i ekwiwalenty srodkéw pienigznych na poczatek okresu sprawozdawczego 5 8
F. Srodki pieniezne | ekwiwalenty §rodkéw plenieznych na koniec okresu sprawozdawczego (E+/-D) - 5

Niniejszy rachunek przeptywow pienigznych nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi
oraz informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.

ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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NOTY OBJASNIAJACE

Nota nr 1 Polityka rachunkowos$ci Funduszu

1. Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu.

1)

6)

7

8)

9)

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzi si¢ w jezyku polskim i w walucie polskiej. Ksiegi rachunkowe
Funduszu obejmuijg zbiory zapiséw ksiegowych, obrotéw (sum zapiséw) i sald, ktére tworzg;

-~ dziennik,
ksiege gtéwna,
ksiegi pomocnicze,
zestawienia: obrotéw i sald kont ksiegi gtéwnej oraz sald kont ksigg pomocniczych,

—  wykaz skiadnikéw aktywow i pasywow
oraz obejmujg rejestr certyfikatow inwestycyjnych.
Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.
Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu wedtug ceny nabycia.
Cena nabycia obejmuje prowizje maklerskg, a w przypadku nabycia akcji z wykorzystaniem praw poboru
takze koszt nabycia tych praw. Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie ujmuje sie wedtug ceny nabycia réwnej
zero.
Cena nabycia papieréw wartosciowych nominowanych w walutach obcych wyrazana jest w walucie obcej
oraz w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug $redniego kursu NBP obowigzujgcego w dniu ujecia operacji
w ksiegach rachunkowych Funduszu.
Nabycie albo zbycie skfadnikoéw lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy, pod
warunkiem posiadania przez Depozytariusza oraz Ksiggowos¢é Funduszy kompletu prawidiowo
sporzadzonych dokumentéw do godziny 9.30 w dniu sporzadzania wyceny za dzien, w ktérym umowy
zostaly zawarte. Skiadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po godzinie 23:00
(godzina wskazana przez Fundusz, o ktérej okresla sie ostatnie dostepne kursy na rynkach aktywnych w
dniu wyceny) oraz skiadniki, dla ktérych do godz. 9.30 w dniu sporzadzania wyceny za dzien poprzedni
brak jest zlecenia lub potwierdzenia transakcji, uwzglednia sie¢ w najblizszej wycenie aktywéw Funduszu i
ustaleniu jego zobowigzan.
Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru wartosciowego w wyniku braku potwierdzenia zostata ujeta w
ksiegach rachunkowych w nastgpnym dniu po dniu zawarcia transakcji wynikajgcym z pierwotnego
dokumentu, to w przypadku transakcji walutowych ujmuje sie je w walucie, w ktorej sg wyrazone, a takze w
walucie polskiej, po przeliczeniu wedtug Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy
Bank Polski na dzien ujecia operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu.
Waluty obce nabywane przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji kupna zagranicznych papieréw
wartosciowych, niestanowigce lokat Funduszu, oraz waluty obce sprzedawane przez Fundusz, ujmuje sie 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 sie w ksiegach rachunkowych wedtug faktycznie poniesionego kosztu, a transakcje
sprzedazy walut obcych ujmuje sie wedlug faktycznie uzyskanych srodkéw. Wynik na transakcji zakupu i
sprzedazy walut stanowi przychéd lub koszt Funduszu.
Dla celéw sporzadzenia sprawozdania finansowego sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz do dnia
bilansowego, dla ktdrych potwierdzenia transakcji dotarty do Funduszu po dniu bilansowym sg ujmowane w
aktywach Funduszu.

10) Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza si¢ metodg ,HIFO", tzn. pierwsze sprzedawane sg instrumenty

finansowe o najwyzszej cenie nabycia. W przypadku instrumentéw wycenianych w wysokosci skorygowanej
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, jako pierwsze sprzedaje sie
instrumenty finansowe o najwyzszej biezgcej wartosci ksiggowej.

11) Nalezng dywidende ujmuje sie w ksiegach w dniu Ex-date, czyli w dniu w ktérym kurs instrumentu zostat

skorygowany o wartos¢ dywidendy.

12) Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzieri wydania

lub wykupienia certyfikatow inwestycyjnych.

13) Koszty operacyjne Funduszu ujmowane sg w ksiegach rachunkowych w wysokosci przewidywanej. W

przypadku limitowanych kosztéw operacyjnych tworzy sie rezerwe na przewidywane wydatki, a ptatnosci z
tytutu limitowanych kosztéw zmniejszajg utworzong rezerwe.

Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek
okresowych odpowiednio do czestotliwosci ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny.

14) Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sig przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

2. Wycena skiadnikéw lokat

1)

2)

Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu oraz ustala Warto$é Aktywow Netto Funduszu oraz Wartoéé
Aktywoéw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny w kazdym Dniu Wyceny oraz na dziers sporzadzenia
sprawozdania finansowego.

Wartos¢ aktywow netto Funduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywéw Funduszu pomniejszonych o
warto$¢ zobowigzan Funduszu w dniu wyceny.
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3)

4)

Wartos¢ aktywéw netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny jest rowna wartosci aktywow netto Funduszu,
w dniu wyceny, podzielonej przez catkowitg liczbe certyfikatow inwestycyjnych ustalong na podstawie
rejestru certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu w dniu wyceny.
Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania Funduszu ustala sie wedlug wiarygodnie oszacowanej
wartoéci godziwej w rozumieniu art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowos$ci w dniu
wyceny, z zastrzezeniem zasad wyceny:

— diuznych papieréw wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku,

— papierow warto$ciowych nabytych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu,

— zobowiazan z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu,

—  listéw zastawnych, weksli.

3. Wycena papieréw wartosciowych i praw majatkowych notowanych na krajowych rynkach

1)

2)

3)
4)

5)

6)

Wartos¢ godziwg sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku wycenia sie w nastepujacy sposéb:

a) jezeli dzieri wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakciji na aktywnym rynku — w
oparciu o:

— ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs ustalony na aktywnym rynku w dniu
wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywow Funduszu dokonywana jest po ustaleniu w dniu
wyceny kursu zamknigcia, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs,

-~ w przypadku braku kursu zamknigcia — inng ustalong przez rynek warto$¢ stanowigcg jego
odpowiednik, w szczegolnosci cene $rednig transakcji wazong wolumenem obrotu.

b) jezeli dzierh wyceny jest rownoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy
czym w dniu wyceny nie zawarto zadnej transakcji na danym sktadniku aktywow albo wolumen obrotow
na danym skfadniku aktywoéw jest znaczgco niski, wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w sposdb umozliwiajacy
uzyskania wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej okreslonej w pkt. 4.

c) jezeli dzien wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedtug
ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym
rynku, a w przypadku braku kursu zamknigcia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego
odpowiednik, skorygowanego w sposob umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci
godziwej, zgodnie z zasadami, o ktérych mowa w pkt. 4.

Jezeli w momencie przeprowadzania wyceny aktywow Funduszu brak jest mozliwosci pozyskania

informacji o kursach z godziny 23:00, wskazanej w statucie Funduszu, warto$é godziwg sktadnikéw lokat

notowanych na aktywnym rynku wycenia sie¢ w oparciu o ostatnie dostepne kursy z dnia wyceny.

Uznanie danego rynku za aktywny nastgpuje po facznym speinieniu przez ten rynek w odniesieniu do

okreslonego skiadnika aktywéw Funduszu nastepujacych kryteriow:

- instrumenty bedgce przedmiotem obrotu na tym rynku sg jednorodne,

- zazwyczaj w kazdym czasie wystepujg zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,

- ceny sg podawane do publicznej wiadomosci.

Fundusz w celu peitnego ujecia transakcji z dnia wyceny okresla w dniu dokonywania wyceny ostatnie

dostepne kursy, o ktérych mowa w pkt 1, o godzinie 23.00 czasu polskiego.

Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwa uznaje sie¢ warto$¢ wyznaczong wediug nastepujacej

kolejnosci, na podstawie:

a) nietransakcyjnego kursu fixingowego z dnia wyceny ustalonego na BondSpot S.A.,

b) $redniej w dniu wyceny z pochodzacych z rynku aktywnego najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym
ze uwzglednianie wylacznie ceny w ofertach sprzedazy badz w ofertach kupna jest niedopuszczalne,

c) wartosci sktadnika lokat oszacowanej przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke $wiadczaca tego
rodzaju uslugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeplywdéw pienieznych
zwigzanych z tym skiadnikiem. Jednostkg takg moze by¢ np. Bloomberg,

d) publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sie istotnie papieru wartociowego o
podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym,

e) wiasciwego modelu wyceny skladnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejéciowe
pochodzg z aktywnego rynku lub innych powszechnie uznanych metod estymacii.

W przypadku papieréw wartoSciowych notowanych na wiecej niz jednym aktywnym rynku, za kryterium
wyboru rynku giéwnego, w oparciu o kitdry ustalana jest wartoé¢ danego skiadnika lokat Funduszu,
przyjmuje si¢ w pierwszej kolejnosci mozliwosé dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku a jako
rownoprawne kryteria dodatkowe przyjmuje si¢ wolumen obrotu na danym papierze warto$ciowym Iub
liczbe zawartych transakcji na danym papierze warto$ciowym. Wyboru rynku giéwnego, uzasadnionego
politykg inwestycyjng Funduszu, dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.

Papiery warto$ciowe, w przypadku ktérych nie ma mozliwosci statego okreslenia ich wartosci rynkowej

wedlug metod okreslonych w pkt. 1-5, wycenia sie wedtug:

a) w przypadku diuznych papierow wartosciowych oraz weksli i listow zastawnych — skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
zalicza si¢ odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo kosztow odsetkowych Funduszu
proporcjonalnie do czgstotliwosci ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny.

b) w przypadku papieréw warto$ciowych innych niz w pkt. 6a — wartosci godziwej okre$lonej w pkt. 4.
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7

8)

9)

W przypadku przeszacowania papieru wartosciowego dotychczas wycenianego w wartoéci godziwej do
wysokoéci skorygowanej ceny nabycia — dotychczasowa warto$¢ papieru wartosciowego wynikajaca z
ksigg rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia.
Wycena papieréw wartosciowych przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej opiera sie na przysztych
przeptywach pienigznych oczekiwanych w okresie do terminu zapadalnosci lub wymagalnosci, a w
przypadku sktadnikow o zmiennej stopie procentowej — do najblizszego terminu oszacowania przez rynek
poziomu odniesienia, stanowigca wewnetrzng stopg zwrotu skladnika aktywéw lub zobowigzania w danym
okresie. Na kazdy dzieri wyceny Fundusz ocenia, czy istniejg obiektywne dowody utraty wartosci sktadnika
lokat wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej.

W przypadku papieréw wartosciowych nabytych z udzielonym przez drugg strone przyrzeczeniem odkupu
wycenie podlega, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, réznica pomiedzy ceng odkupu a ceng
nabycia papieru wartosciowego. Wycena nastepuje metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

W przypadku zobowigzania z tytulu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowiazaniu sie Funduszu do
odkupu wycenie podlega, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, réznica pomiedzy ceng odkupu a
ceng sprzedazy. Wycena nastepuje metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;.

Diuzne papiery wartosciowe od dnia nastepujacego bezposrednio po dniu ostatniego notowania do dnia
wykupu wyceniane sg metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, powstatej jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru warto§ciowego a ceng,
po jakiej Fundusz wycenit papier warto$ciowy w ostatnim dniu notowania.

10) W przypadku inwestycji przez Fundusz w certyfikaty inwestycyjne/jednostki (tytuly) uczestnictwa innego

funduszu wyceniane sg one wedlug ostatniej ogtoszonej przez fundusz bazowy wartoéci aktywéw netto na
certyfikat inwestycyjny/jednostke (tytut) uczestnictwa.

11) Instrumenty pochodne notowane na aktywnym rynku Fundusz wycenia wedlug zasad okreslonych w ust. 1.

Instrumenty pochodne zawarte poza aktywnym rynkiem wycenia sie¢ wedlug wartosci godziwej, o ktérej
mowa w ust. 4.

4. Wycena papieréw wartosciowych notowanych na zagranicznych rynkach

Sktadniki lokat notowane na zagranicznych rynkach:

a) wycenia sig w sposéb okreslony w pkt. 1-4 ,Wycena papieréw warto$ciowych i praw majatkowych
notowanych na krajowych rynkach”, przy czym w zakresie kryterium wyboru rynku gléwnego stosuje
sie odpowiednio postanowienia pkt. 5,

b) zagraniczne sktadniki lokat wycenia si¢ w walucie kraju notowania lub — w przypadku papieréw
nienotowanych na aktywnym rynku — w walucie, w ktdrej skiadnik lokat jest denominowany i wykazuje
si¢ w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski na moment wskazany w statucie Funduszu, w ktérym
okreslane sg ostatnie dostepne kursy,

c¢) jezeli zagraniczne skiadniki lokat s notowane lub denominowane w walutach, dla ktorych Narodowy
Bank Polski nie ustala kursu, ich wartosc jest okreslana w relacji do ostatniego dostepnego $redniego
kursu euro wyliczonego przez Narodowy Bank Polski na moment wskazany w statucie Funduszu, w
ktorym okreslane sg ostatnie dostepne kursy,

d) $rodki pienigzne oraz naleznosci i zobowigzania niedenominowane w zlotych wycenia sig lub ustala w
walucie, w ktérej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug $redniego kursu NBP
dostgpnego na moment wskazany w statucie Funduszu, w ktérym okreslane sg ostatnie dostepne
kursy.

5. Stosowane w okresie sprawozdawczym zasady rachunkowosci

Sprawozdanie zostalo sporzgdzone wedlug nastepujacych zasad:

1.

Sprawozdanie Funduszu sporzadzone jest w jezyku polskim i w walucie polskiej, zgodnie z przepisami
ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku oraz z formatem okreslonym przez Rozporzadzenie
Ministra Finansdéw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych.
Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu wykazane sa w tysigcach ziotych, za wyjgtkiem liczby certyfikatow
inwestycyjnych podanych w sztukach i wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny oraz wyniku z
operacji na certyfikat inwestycyjny, ktére podane sg w ziotych,
Sprawozdanie zawiera wynik z operacji Funduszu obejmujacy:

a. Przychody z lokat netto,

b. Zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat,

c. Niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat,
Sprawozdanie przygotowane jest zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w polityce
rachunkowosci Funduszu oraz wedlug metod wyceny obowigzujacych na dzier bilansowy.

Sprawozdanie finansowe obejmuje:

1.
2.

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
Zestawienie lokat,
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Bilans,

Rachunek wyniku z operac;ji,
Zestawienie zmian w aktywach netto,
Rachunek przeptywow pienigeznych,
Noty objasniajace,

Informacje dodatkowa.

PNO O AW

6. Wartosci szacunkowe

Sporzgdzanie sprawozdania finansowego wymaga od kierownictwa dokonania subiektywnych ocen, estymaciji i
przyjecia zatozer wptywajgcych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartos$ci aktywow i
pasywow oraz kwoty przychodéw i kosztéw. Szacunki dokonywane sg w oparciu o dostepne dane historyczne,
dane mozliwe do zaobserwowania na rynku oraz szereg innych czynnikow uwazanych za wiaéciwe w danych
okolicznosciach. Stanowig one podstawe do oszacowania wartosci poszczegélnych sktadnikow lokat, ktérych nie
da sie¢ okresli¢ w jednoznaczny spos6b na podstawie ceny pochodzacej z aktywnego rynku.

Szacunki i zalozenia stanowigce ich podstawe podlegajg okresowym przegladom. Korekty w szacunkach sg
rozpoznawane w okresie, w ktérym dokonano zmiany szacunku, jezeli korekta dotyczy tylko tego okresu lub w
okresie, w ktérym dokonano zmiany i okresach przyszlych, jesli korekta wplywa zaréwno na biezacy, jak i
przyszie okresy.

Na kazdy dzieri wyceny kierownictwo 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 aktualizujgcego w wysokosci réznicy pomiedzy wartoscig
bilansowa, a oszacowang wartoscig biezgca przysztych przeplywéw pienieznych oczekiwanych w okresie do
zapadalnosci lub wymagalnosci, wynikajgcych z danego skiadnika lokat.

Wyznaczenie obiektywnych dowodéw utraty wartosci skiadnika lokat oraz wyliczenie biezacej wartosci
oczekiwanych przyszlych przeptywéw pienigznych wymaga dokonania przez kierownictwo szacunkéw opartych
na okresleniu réznych mozliwych scenariuszy zwigzanych z oczekiwanymi przyszlymi przeptywami pienieznymi,
jak réwniez ocenie prawdopodobieristwa ich wystapienia. Metodologia i zalozenia wykorzystywane przy ustalaniu
poziomu utraty warto$ci sg regularnie przeglgdane 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$¢ otoczenia gospodarczego istnieje niepewnos$¢é w zakresie dokonanych szacunkéw.

Na dzieri 31 grudnia 2017 roku 1,42% aktywéw Funduszu zostalo wycenionych w sposéb inny niz w oparciu o
kurs ustalony na aktywnym rynku (na dzien 31 grudnia 2016 roku odpowiednio 1,39% aktywow). Zdaniem
kierownictwa wartosci bilansowe wszystkich istotnych skladnikéw aktywéw na dzien 31 grudnia 2017 roku
sg mozliwe do odzyskania.

. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian w zakresie zasad rachunkowosci.

Whprowadzone zmiany sposobu prezentaciji

W sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy w Nocie nr 3 zmieniono sposdb prezentacji
zobowigzan z tytulu ustug w zakresie rachunkowosci. Dotychczas byly one prezentowane w pozycji Pozostale

skfadniki zobowigzarn. Obecnie wykazuje si¢ je w pozycji Z fytufu rezerw.

Zmiana prezentacji danych zostata wprowadzona zgodnie z ponizszym schematem:

2016-12-31 2016-12-31
NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU po zmianie przadizimiana
Z tytulu rezerw 246 231
Pozostate sktadniki zobowigzan 1 16
- ustugi w zakresie rachunkowosci 15
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Nota nr 2 Nalezno$ci

NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU

2017-12-31

2016-12-31

Nalezno$ci

Z tytutu zbytych lokat

Z tytulu instrumentéw pochodnych

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych

Z tytutu dywidend

Z tytulu odsetek

Z tytutu posiadanych nieruchomosgci, w tym czynszéw

Z tytulu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek

Pozostale

- nalezno$ci od TFI - koszty limitowane

Nota nr 3 Zobowiazania

NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU

2017-12-31

2016-12-31

Zobowigzania

Z tytutu nabytych aktywow

Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu

Z tytulu instrumentéw pochodnych

Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochoddw funduszu

Z tytulu wyptaty przychodéw funduszu

Z tytulu wyemitowanych obligacii

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytéw

Z tytulu diugoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu gwarancji lub poreczefi

Z tytulu rezerw

Pozostale skiadniki zobowiazar

Nota nr 4 Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

NOTA-4 |. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA
RACHUNKACH BANKOWYCH

2017-12-31

2016-12-31

Warto$¢ na dziert
bilansowy w
danej walucie w
tys.

Wartoé¢ na dzieni
bilansowy w
walucle
sprawozdania
finansowego w

Wartos¢ na dzier
bilansowy w
danej walucie w
tys.

Wartod¢ na dzient
bilansowy w
walucie
sprawozdania
finansowego w
tys.

I. Banki / waluty

RAIFFEISEN BANK POLSKA S.A.

PLN

UsD

| NN

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia

biezacych zobowiagzarn

Sredni poziom $rodkéw pienigznych w okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku

wynosit 1 255 tys. zi.

Sredni poziom $rodkéw pienigznych w okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku

wynosit 2 672 tys. zt.

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych zostat wyliczony w oparciu o stany Srodkéw

pienieznych na kazdy dzier kalendarzowy w badanym okresie poczawszy od dnia pierwszej wyceny.

Ekwiwalenty Srodkéw pienigeznych
Nie dotyczy

ESALIENS AKCJ! SKONCENTROWANY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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Nota nr 5 Ryzyka

2017-12-31 2016-12-31
Wartoéé na dzieni Warto$¢ na dzien
bilansowy w walucie bilansowy w walucie
NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO WARTOSC| GODZIWEJ (%) sprawozdania sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.

Srodki pieniezne i ekwiwalenty

7127

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku -

Diuzne papiery warto$ciowe 7127 -
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
Suma:; 7127 -

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze zmiany stopy procentowej uznano
stato- i zerokuponowe obligacje Skarbu Paristwa, komunalne i przedsigbiorstw, bony skarbowe, listy zastawne,

certyfikaty depozytowe oraz weksle.

2017-12-31 2016-12-31
Wartos¢ na dzieri Wartoé¢ na dzient
¥ 5 bilansowy w walucie bilansowy w walucie
NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPLYWU SRODKOW Sprawozdania sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku (**)

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**)

Zobowigzania (***)

Suma:

(**) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeplywow srodkow pienigznych wynikajgcych ze stopy procentowej uznano
zmiennokuponowe obligacje, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stope
procentowg o dodatniej wycenie na dzien bilansowy.

(***) Za zobowigzania obcigzone ryzykiem przeplywow $rodkéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej

uznano instrumenty pochodne na stope procentowa o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

2017-12-31 2016-12-31
; Wartos¢ na dzien Wartosé na dziefi
NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN PRZEZ bilansowy w walucie bilansowy w walucie
DRUGA STRONE TRANSAKCJI sprawozdania sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.
Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w przypadku gdyby
strony transakcji nie wypetniaty swoich obowigzkéw, przy czym nie uwzglednia sie warto$ci 7930 1029
godziwych dodatkowych zabezpieczen (****)
Srodki na rachunkach bankowych - 5
Nalezno$ci 220 220
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 7127 -
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 583 804
Przypadki znaczgcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdinych kategoriach lokat 7127 R
w podziale na kategorie bilansowe (*****)
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 7127 -
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 7127 -

(™**) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypeinienia przez kontrahenta zobowigzar z wyemitowanych papierow
wartosciowych (obligacji stato-, zmienno- i zerokuponowych, bonéw skarbowych, listéw zastawnych, certyfikatow
depozytowych i weksli), depozytdbw bedacych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach
bankowych srodkdéw pienigznych oraz niewywigzania sig¢ kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegélnosci na
niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.

(*****) Za znaczacq koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta
w aktywach ogdtem.

2017-12-31 2016-12-31
Wartos¢ na dzient Wartoé¢ na dzien
bilansowy w walucie bilansowy w walucie
NOTA-5 RYZYKO WALUTOWE sprawozdania sprawozdanla
finansowego w tys. finansowego w tys.
Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzari Funduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem 4903 16 977
przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegdinych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych - 5
Nalezno$ci 195 -
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 4708 16 972

(****) Zgodnie ze statutem Fundusz moze nabywac waluty obce oraz inwestowaé w aktywa denominowane w
walutach obcych, zatem mogg na wartos¢ jednostki oddziatywaé zarowno pozytywnie, jak i negatywnie zmiany
kurséw walutowych jak i zmiany prawa dewizowego. Zmiany kurséw walutowych moga wiec wplywaé na wartoéé
jednostki uczestnictwa jak réwniez mogg wplywaé na warto$¢ dywidend i odsetek uzyskiwanych przez Fundusz.
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- 2017-12-31 2016-12-31
NOTA-8 lil. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA Kurs wstasunku Waluta Hurs W stosunku Waluta
SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
CZK 0,1632 CZK 0,1637 CZK
EUR 4,1709 EUR 4,4240 EUR
HUF 0,0134 HUF 0,0142 HUF
UsD 3,4813 usD 4,1793 UsD
Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja
od 2017-01-01 do 2017-12-31 od 2016-01-01 do 2016-12-31
Wartosé Wzrost (spadek) Wartos¢ Wzrost (spadek)
NOTA-10 I. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY zrealizowanego | niezrealizowanego | zrealizowanego | niezrealizowanego
ZYSK (STRATA) Z TYTULU LOKAT zysku (straty) ze zysku z wyceny zysku (straty) ze zysku z wyceny
zbycia lokat wtys. | aktywdw wtys. | zbycla lokatwtys. | aktywoéw w tys.
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 10 759 -6 655 3305 6963
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -
Nieruchomosci - - - -
Pozostate - - - -
Suma: 10 759 -6 655 3305 6 963

Wyptacone dochody Funduszu
Nie dotyczy

Wyptacone przychody ze zbycia lokat Funduszu
Nie dotyczy

Nota nr 11 - Koszty Funduszu

NOTA-111. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

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

od 2016-01-01 do 2016-12-31

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w tys.

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w tys.

Oplaty dia depozytariusza

25

17

Suma:

25

17

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

od 2016-01-01 do 2016-12-31

Wartos¢ w okresie Wartoé¢ w okresie
NOTA-11 ll. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA Sprawozdawczymwitys. sprawozda wiys)
z tytulu wynagrodzenia statego 2 359 3003
2z tytulu wynagrodzenia za wyniki zarzadzania - -
Suma: 2359 3003
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INFORMACJA DODATKOWA

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

W biezacym okresie nie ujawnily si¢ znaczace zdarzenia z lat ubieglych wymagajace ujecia w sprawozdaniu
finansowym.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w
sprawozdaniu finansowym:

Nie ujawnily sie znaczgce zdarzenia, jakie nastgpily po dniu bilansowym, a nieuwzglednione w sprawozdaniu
finansowym.

3. Réinice pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi:

Nie wystapily réznice pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych tym skutkéw
finansowych na sytuacje majatkows i finansowa, plynnos$¢ oraz wynik z operacji i rentownosé Funduszu:

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywéw netto na certyfikat
inwestycyjny:

W okresie sprawozdawczym dokonano korekty wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na dzien 30
sierpnia 2017 roku. Przyczyng nieprawidiowego ustalenia wartosci aktywow netto przypadajacej na certyfikat
inwestycyjny bylo ujecie rezerwy na koszty funduszu w nieprawidlowej wysokosci oraz brak ujecia w ksiegach
rachunkowych funduszu przydziatu akcji nowej emisji. W wyniku przeprowadzonej korekty, warto$¢ aktywow netto
na certyfikat inwestycyjny Esaliens Akcji Skoncentrowany FIZ ulegta zmianie w nastepujgcy sposoéb:

Data wvcen Btedna wartos¢ Prawidtowa warto$é
wyceny certyfikatu inwestycyjnego certyfikatu inwestycyjnego
30.08.2017 1435,53 1433,02

W wyniku bledu w wycenie certyfikatu inwestycyjnego zaden z uczestnikow funduszu nie poniést straty.
Towarzystwo dokonato rozliczen z funduszem w celu pokrycia strat zwigzanych z realizacjg wykupu certyfikatow
inwestycyjnych wedtug biednej wyceny.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyjny:
Nie wystapily przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyijny.

c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz:
Nie wystapity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz.

5. Na dzierh podpisania sprawozdania finansowego Funduszu nie wystepuje niepewnos¢ co do mozliwosci
kontynuowania dziatalnosci. W zwigzku z tym sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z
zasadg kontynuacji dziatalnosci.

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny spos6b wplynaé na
oceng sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian:

Brak innych informacji niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wplynaé na
ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian.

7. Metoda stosowana przy obliczaniu catkowitej ekspozyciji

Towarzystwo oblicza ekspozycie AFl Funduszu zgodnie z Ustawg z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. Ekspozycja AFl Funduszu obliczana jest
zgodnie z metodg zaangazowania oraz metodg brutto w rozumieniu Rozporzgdzenia Delegowanego Komisji (UE) Nr
231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupelniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w
odniesieniu do zwolnien, ogdlnych warunkéw dotyczacych prowadzenia dziatalnosci, depozytariuszy, dzwigni
finansowej, przejrzystosci i nadzoru.
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Podpis osoby sporzadzajgcej sprawozdanie:

WA/'W/O/I/\LU/
Pawel Witkowski

Menadzer Wydzialu Sprawozdawczego Departament Administracji i Wyceny Aktywéw
ProService Finteco Sp. z o.0.

Tomasz Jedrzejczak

Prezes Zarzqdu ESALIENS,TFI S.A. Czlonek Zarzqdu ESALIENS TFI S.A.

i

Piotr RzeZniczak
Czlonek Zarzqdu ESALIENS TFI S.A.

Podpisy os6b odpowiedzialnych za prowadzenie ksigg rachunkowych:

i

Pawel Qujebki Grzegorz Wedgychowicz
Pretes Xarzqdu Czlonek Zarzqdu
ProService Finteco Sp. z o.0. ProService Finteco Sp. z o.0.

Warszawa, dnia 10 kwietnia 2018 roku
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x Raiffeisen
POLBANK

Warszawa, 2018-04-10

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajgc stosownie do dyspozycji §37 ust.1 pkt 2 Rozporzgdzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) — Raiffeisen Bank Polska S.A. jako Depozytariusz
dla ESALIENS Akcji Skoncentrowany Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego (zwanego dalej
Funduszem) zarzqdzanego przez ESALIENS Towarzystwo Funduszy Inwestycyinych S.A.
oéwiadcza, ze dane dotyczqgce stanéw aktywéw Funduszu, w tym w szczegdlnosci aktywow
zapisanych na rachunkach bankowych i papieréw wartoéciowych oraz pozytkéw z nich
wynikajgcych, przedstawionych w  rocznym  sprawozdaniu finansowym  Funduszu,

sporzgdzonym na dzien 31 grudnia 2017 r., sq zgodne ze stanem faktycznym.

Hanna Sobota
Petnomocnik

Raiffeisen Bank Polska S.A.
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Sprawozdanie z dziatalnosci
ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
za okres od 1 stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r.

Informacje okre§lone w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z
2013 r. poz. 330, z pézniejszymi zmianami) — istotne informacje o stanie majatkowym
i sytuacji finansowej, w tym ocena uzyskiwanych efektéw oraz wskazanie czynnikéw
ryzyka i opis zagrozen

1.1. Zdarzenia istotnie wplywajgce na dziatalnos¢ Funduszu, jakie nastgpilty w roku
obrotowym 2017, a takze po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania
finansowego.

Esaliens Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,,Esaliens Akcji
Skoncentrowany FIZ”, ,,Fundusz”) zostal zarejestrowany 22 lipca 2009 roku.

W dniu 22 lutego 2017 roku zostal przeprowadzony wykup 5.314 certyfikatéw
inwestycyjnych serii A, B, C, D i E o facznej wartosci 7.643.551,32 zi.

W dniu 30 sierpnia 2017 roku zostal przeprowadzony wykup 7.700 certyfikatow
inwestycyjnych serii A, B, C, D i E o {acznej wartosci 11.054.197,00 zt. Do wykupu
zostalo zgloszonych 10.789 certyfikatéw inwestycyjnych. Fundusz wykupit
certyfikaty inwestycyjne z redukcjg zgodnie z art.16 ust.2 Statutu Funduszu.

W roku 2017 pozytywnie do wyniku funduszu kontrybuowatly inwestycje w: Wirecard
AG, Mabion S.A., Comarch S.A., Prochem S.A., Pelion S.A., Dino Polska S.A.,
Ailleron S.A., The Stars Group Inc., Indykpol S.A., Polski Bank Komérek
Macierzystych S.A., Volkswagen AG oraz Orange Polska S.A.

W 2017 roku negatywnie do wyniku funduszu kontrybuowaly inwestycje w:
Elektrotim S.A., Rovio Entertainment Oyj, Scope Fluidics S.A., PGS Software S.A.,
Biuro Inwestycji Kapitatowych S.A., Newmont Mining Corp. oraz Instal Krakéw S.A.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku 80,65 % wartosci aktywéw Funduszu byto
zaangazowanych w akcje: siedmiu spdélek notowanych na Gieldzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie oraz alternatywnym systemie obrotu NewConnect oraz
jednej notowanej na Nasdag OMX Helsinki Stock Exchange. Natomiast 17,39%
wartosci aktywéw Funduszu bylo zaangazowanych w obligacje wyemitowane przez
Skarb Panstwa.

Rok 2017 nie byl dla Funduszu korzystny. Koniunktura na rynku matych i srednich
spétek, na ktérym mocno zaangazowany jest Fundusz nie byla dobra. Odptywy
srodkéw z Otwartych Funduszy Emerytalnych oraz lokalnych funduszy



1.2.

1.3.

14.

1.5.

1.6.

inwestycyjnych inwestujagcych w male i srednie spétki negatywnie wptyngty na ich
kursy na GPW. Réznica stép zwrotu pomiedzy WIG20 a mniejszym sWIG80 si¢gala
w 2017 roku 40 punktéw procentowych na niekorzys¢ mniejszych przedsigbiorstw.
Wszystko to za sprawg przeslanek niezwigzanych z samymi przedsigbiorstwami
(obnizenie wieku emerytalnego i w efekcie podaz akcji wywolana efektem ,,suwaka”)
i w otoczeniu wzrostowej gospodarki.

W roku 2017 roku wynagrodzenie pobierane przez Esaliens Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo”) za zarzadzanie Funduszem wynosilo 4,5%
rocznie i obliczane jest zgodnie ze Statutem Funduszu.

Przewidywany rozwdj Funduszu.

Fundusz realizuje polityke inwestycyjng oparta na fundamentalnej wycenie
atrakcyjnosci poszczegdlnych lokat i kategorii lokat, dazac do osiagnigcia stép zwrotu
adekwatnych do poziomu ryzyka podejmowanego przez Fundusz. Intencjg Funduszu
jest, aby calos$¢ aktywdéw zaangazowana byla w akcje, jak réwniez pozostawala silnie
skoncentrowana.

Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju.
Nie dotyczy.
Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa.

W okresie od 1 stycznia 2017 r do 31 grudnia 2017 r. Fundusz osiagnat dodatni wynik
z operacji w.wysokosci 1.981 tys. zi. Na dzien 31 grudnia 2017 r. wartos¢ aktywdéw
netto funduszu wynosita 40.796 tys. zl, a wartos¢ aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny 1.324,42 zi. W okresie od 1 stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r.
wartos$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny funduszu wzrosta o 0,90%.

Przewiduje sie, iz sytuacja finansowa Funduszu be¢dzie stabilna. Fundusz nie planuje
zaciagania zobowigzan.

Nabycie certyfikatow wtasnych.
W okresie objetym sprawozdaniem Fundusz nie nabywat certyfikatéw wiasnych.

Instrumenty finansowe (opis ryzyka — zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktécen
przepbywéw srodkow pienigznych oraz utraty plynnosci finansowej, na jakie jest
narazony Fundusz — opis przyjetych przez Fundusz celow i metod zarzgdzania
ryzykiem finansowym, lgcznie z metodami zabezpieczenia istotnych rodzajow
planowanych transakcji, dla ktérych stosowana jest rachunkowosé zabezpieczen).

Na dzien 31 grudnia 2017 roku 80,65 % wartosci aktywéw Funduszu bylo
zaangazowanych w akcje: siedmiu spétek notowanych na Gieldzie Papieré6w



Wartosciowych w Warszawie oraz alternatywnym systemie obrotu NewConnect oraz
jednej notowanej na Nasdaq QMX Helsinki Stock Exchange. Natomiast 17,39%
wartosci aktywéw Funduszu bylo zaangazowanych w obligacje wyemitowane przez
Skarb Panstwa.

Ryzyka zwigzane z instrumentami finansowymi, w ktére inwestuje Fundusz, opisane
zostaly w pkt. 3 niniejszego sprawozdania.

Sposéb zarzgdzania czynnikami ryzyka

W ramach systemu zarzadzania ryzykiem dokonywana jest regularnie ocena narazenia
Funduszu na poszczeg6lne, istotne rodzaje ryzyka. Katalog ten obejmuje m.in.
nastgpujace ryzyka:

a)  ryzyko plynnosci

b)  ryzyko rynkowe

c) ryzyko kredytowe

d)  ryzyko kontrahenta

e)  ryzyko operacyjne

W ramach mechanizméw zarzadzania ryzykiem wprowadzone sg metody i procedury
umozliwiajgce pomiar ryzyka, wyznaczone sg limity wewnetrzne dopuszczajgce
okreslone poziomy dla poszczegdlnych rodzajéw ryzyk, jak réwniez wdrozone sa
odpowiednie mechanizmy zapewniajace ich przestrzeganie.

Ponadto w ramach systemu zarzadzania ryzykiem okresla si¢ mechanizmy
zarzadzania ryzykiem dotyczace stosowania dZwigni finansowej przez Fundusz oraz
sposéb obliczania ekspozycji AFI Funduszu.

Ryzyka wymienione w pkt. 3 niniejszego sprawozdania sg limitowane zgodnie
z zalozeniami Funduszu.

Omoéwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych
w rocznym sprawozdaniu finansowym, w szczegdlnosci opis czynnikéw i zdarzen,
wtym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wplyw na dzialalnosé
Funduszu i osiagni¢te przez niego zyski lub poniesione straty w roku obrotowym,
atakie omdwienie perspektyw rozwoju dzialalnosci Funduszu przynajmniej
w najblizszym roku obrotowym.

Na dziefi 31 grudnia 2017 r. warto$¢ aktywéw netto funduszu wynosita 40.796 tys. zt,
a wartos¢ aktyw6w netto na certyfikat inwestycyjny 1.324,42 z. W okresie od 1 stycznia
2017 r. do 31 grudnia 2017 r. wartos¢ aktyw6éw netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu
wzrosta 0 0,90%. W relacji do ceny emisyjnej certyfikatéw serii A (1.000,00 zt) warto$¢
aktyw6w netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wzrosta o 32,44%, w relacji do ceny
emisyjnej certyfikatow serii B (1.141,42 zt) wzrosia o 16,03%, w relacji do ceny emisyjnej
certyfikatéw serii C (1.296,33 zl) wzrosta o 2,17 %, w relacji do ceny emisyjnej
certyfikatéw serii D (1.458,63 zl) spadia o 9,20%, zas w relacji do ceny emisyjnej
certyfikatow serii E (1.472,95 z1) spadta o 10,08%. Indeks szerokiego rynku WIG w roku
obrotowym 2017 wzrést 0 23,17%.



Inwestycje, ktére mialy pozytywny wptyw na wynik Funduszu to akcje spétek: Wirecard
AG, Mabion S.A., Comarch S.A., Prochem S.A., Pelion S.A., Dino Polska S.A., Ailleron
S.A., The Stars Group Inc., Indykpol S.A., Polski Bank Komérek Macierzystych S.A.,
Volkswagen AG oraz Orange Polska S.A.

Negatywny wplyw na wynik Funduszu mialy akcje spétki Elektrotim S.A., Rovio
Entertainment Oyj, Scope Fluidics S.A., PGS Software S.A., Biuro Inwestycji
Kapitatowych S.A., Newmont Mining Corp. oraz Instal Krakéw S.A.

Zdaniem Zarzadzajacych Funduszem w 2018 roku na rynek akcji korzystnie moga
wplywaé migdzy innymi nastgpujace czynniki:

— Dobra koniunktura gospodarcza,

— Niskie stopy procentowe,

— Wprowadzenie Pracowniczych Planéw Kapitalowych

— Niewygérowane wyceny

— Wysoki budzet UE dla Polski (ok. 70 mld EUR).

Zdaniem Zarzadzajacych Funduszem w 2018 roku na rynek akcji niekorzystnie moga
wplywaé miedzy innymi nastgpujgce czynniki:

— Ryzyko dalszej reformy OFE (powyzej 140 mld w polskich akcjach) ,

— Wysoki wzrost zadluzenia budzetowego USA,

— Potencjalny wzrost globalnych barier celnych (wojna handlowa),

— Kontynuacja zacie$nienia polityki pieni¢znej FED,

— Woysokie wyceny globalnych rynkéw akcji.

Fundusz zamierza kontynuowa¢ polityke zaangazowania wigkszosci swoich aktywéw w
akcje.

Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu emitent
jest na nie narazony.

Fundusz prowadzi aktywng polityke inwestycyjna cechujaca si¢ znacznym ryzykiem
systematycznym typowym dla instrumentéw udzialowych, a w szczeg6lnosci wysokim
ryzykiem relatywnym w stosunku do stopy odniesienia jaka jest WIG. Realizacja celu
inwestycyjnego Funduszu jest zwigzana w gléwnej mierze z odpowiednim doborem
spétek do portfela. Nietrafione decyzje inwestycyjne moga mie¢ negatywny wplyw na
wartos¢ aktywow netto Funduszu.

Ryzyko inwestycyjne portfela lokat Funduszu.

Ryzyko makroekonomiczne

Atrakcyjno$¢ inwestycyjna instrumentéw bedacych przedmiotem lokat Funduszu jest
zalezna od wielu czynnikéw makroekonomicznych obejmujacych zaréwno gospodarke
polska jak i globalng (m.in. tempo wzrostu gospodarczego, stopa inflacji, deficyt
budzetowy, poziom bezrobocia, polityka pieni¢zna). Niekorzystne zmiany w otoczeniu
makroekonomicznym moga mie¢ negatywny wptyw na wartos¢ aktywéw netto Funduszu.



Szeroki zakres instrumentéw oraz rynkéw, na ktérych Fundusz moze inwestowac swoje
aktywa, jak réwniez mozliwos¢ otwierania krétkich pozycji mogg powodowaé, ze
zaleznosci pomiedzy otoczeniem makroekonomicznym a wartoscig lokat Funduszu
osiggng wysoki poziom ztozonosci. Powoduje to, Ze nie jest mozliwe syntetyczne i proste
przedstawienie zaleznosci wartosci lokat Funduszu od poszczegblnych parametréw
ekonomicznych.

Ryzyko rynkowe

Ryzyko to wigze si¢ z mozliwoscig spadku wartosci aktywéw netto na certyfikat w wyniku
niekorzystnych zmian cen rynkowych instrumentéw bedgcych przedmiotem lokat
Funduszu. Istotne czynniki ryzyka zwigzane z poszczegdlnymi rynkami, na ktérych
Fundusz bedzie lokowat swoje aktywa, zostaly wymienione ponize;j:

- Ryzyko rynku akcji

Ryzyko to wystepuje w odniesieniu do lokat Funduszu majacych za przedmiot akcje
oraz instrumenty pochodne oparte na akcjach badz gieldowych indeksach akcji.
Fundusz inwestuje minimalnie 60% wartosci aktywdéw netto w akcje. Koniunktura na
rynku akcji moze podlega¢ znaczagcym wahaniom zaréwno z powodéw
fundamentalnych (ryzyko makroekonomiczne — powyzej), jak i z przyczyn
o charakterze technicznym (aktywnos¢ spekulacyjna). Niekorzystne zmiany
koniunktury moga mie¢ negatywny wplyw na stopg zwrotu z lokaty na rynku akcji,
atym samym na warto$¢ aktywéw netto na certyfikat. Poniewaz Fundusz moze
lokowa¢ swoje aktywa na zagranicznych rynkach akcji, ryzyko rynku akcji obejmuje
rowniez ryzyko zwigzane ze zmianami koniunktury gieldowej na tych rynkach.
Ponadto, podobne zachowanie si¢ rynkéw akcji w poszczegdlnych krajach sprawia, ze
dywersyfikacja pomiedzy rynkami akcji réznych krajéow nie pozwala na
wyeliminowanie globalnego ryzyka rynku akcji. Polityka inwestycyjna Funduszu
dopuszcza otwieranie krétkich pozycji na rynku akcji (krétka pozycja pozwala zarabiac
na spadkach, ale przynosi straty w przypadku wzrostu cen). Otwarcie krétkich pozycji
moze powodowac, ze zaleznos¢ pomi¢dzy zmianami koniunktury gietdowej a wartoscig
lokat Funduszu przyjmie charakter odwrotny — tzn. istnieje mozliwos$¢ spadku wartosci
aktywOw netto na skutek wzrostéw cen na rynku akcji.

W kontekscie opisanej w Statucie polityce inwestycyjnej Funduszu, zgodnie z kt6ra
zaangazowanie w akcje nie bedzie mniejsze niz 60% wartosci aktywéw Funduszu,
istnieje ryzyko spadku cen akcji oraz zwigkszenie zmiennosci instrumentéw moggcych
stanowi¢ lokaty Funduszu. W konsekwencji, moze to doprowadzi¢ do znaczacego
spadku wartosci aktywéw Funduszu.

- Ryzyko stop procentowych

Jednym z najwazniejszych aspektéw ryzyka stép procentowych jest odwrotna
zalezno$¢ pomigdzy wartoscig instrumentéw dluznych (np. diuzne papiery
wartosciowe, instrumenty rynku pieni¢znego) a poziomem stdp procentowych. Oznacza
to, ze wzrost stop procentowych przelozy si¢ na spadek wartosci lub cen takich
instrumentéw, co moze mie¢ niekorzystny wptyw na wartos¢ lokat Funduszu.

Przedmiotem lokat Funduszu mogg by¢ réwniez instrumenty pochodne oparte na
dluznych papierach wartosciowych lub instrumentach rynku pienieznego. Ich



konstrukcja moze powodowaé¢ odmienny (w tym takze odwrotny) od opisanego
powyzej wplyw zmian stép procentowych na wartos¢ lokat Funduszu. Ryzyko stép
procentowych nie ogranicza si¢ w przypadku Funduszu wylacznie do krajowych stép
procentowych. Poniewaz Fundusz moze lokowa¢ swoje aktywa w instrumenty dluzne
denominowane w walutach obcych, ryzyko to obejmuje réwniez zagraniczne stopy
procentowe.

Jezeli Fundusz zaciaggnie zobowigzania, ktére beda oprocentowane wedlug stopy
zmiennej, to wzrost stop procentowych moze mie¢ niekorzystny wpltyw na wysokos¢
odsetek ptaconych od zobowigzan Funduszu.

- Ryzyko walutowe
Polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza lokowanie aktywéw Funduszu w waluty
obce, w instrumenty denominowane w walutach obcych oraz otwieranie pozycji
w instrumentach pochodnych, dla ktérych instrumentem bazowym jest waluta obca.
Inwestycje takie wigzg si¢ z ryzykiem poniesienia przez Fundusz strat na skutek
niekorzystnych zmian kurséw walut obcych.

Ryzyko ptynnosci lokat

Ograniczona plynnos¢ powoduje, iz moga wystgpowac trudnosci z szybka sprzedaza lub
nabyciem okreslonych kategorii lokat lub tez transakcje takie mogg by¢ zrealizowane
jedynie po cenach znaczaco odbiegajacych od cen rynkowych, co moze negatywnie
wplywaé na rentownos¢ takich lokat, a tym samym na osiggane przez Fundusz stopy
Zwrotu.

Ryzyko kredytowe (niewyptacalnosci)

Inwestycje Funduszu w instrumenty diuzne obarczone sa ryzykiem niewyptacalnosci
emitentOw tych instrumentéw.w zaleznosci od ich wiarygodnosci kredytowej i zwigzanym
z tym ryzykiem czgsciowej lub catkowitej utraty wartosci danych sktadnikéw aktywdéw
przez Fundusz. Zmiany pozycji finansowej emitenta lub perspektyw jego rozwoju moga
skutkowaé spadkiem ceny wyemitowanych przez ten podmiot instrumentéw dluznych,
atym samym pogorszeniem rentownosci inwestycji w dany instrument, co moze
negatywnie wplywaé na wartos¢ aktywéw netto na certyfikat.

Ryzyko kredytowe zwigzane jest réwniez z mozliwoscig niewywiazywania si¢ ze swoich
zobowiazan przez kontrahentéw, z ktérymi Fundusz bedzie zawieral umowy majace za
przedmiot pozyczki papieréw  wartosciowych. Jakiekolwiek op6Znienie lub
nieprawidtowosci w realizacji zobowigzan przez kontrahenta mogg oznacza¢ poniesienie
strat przez Fundusz.

Ryzyko rozliczenia oraz ryzyko transferow pienieinych (ryzyko operacyjne)

Bi¢dne lub opdznione rozliczenie zawartej przez Fundusz transakcji moze przyczyni¢ si¢
do odstgpstwa od realizowanej polityki inwestycyjnej, a w konsekwencji — do pogorszenia
rentownosci lokat Funduszu.

Ryzyko transferéw pieni¢znych jest niezalezne od Funduszu i jest zwigzane
z funkcjonowaniem rozliczefi w sektorze finansowym. Ten czynnik ryzyka moze wplywac
na rentownos$¢ lokat Funduszu w sposéb analogiczny do ryzyka rozliczenia transakcji.



Ze wzgledu na specyfike instrumentéw pochodnych (efekt dzwigni finansowej, mozliwosé
zajmowania krétkiej pozycji, poziom skomplikowania wyceny tych instrumentéw) ryzyka
operacyjne przy dokonywaniu transakcji tymi instrumentami maja wieksze znaczenie niz
w przypadku pozostatych instrumentéw finansowych

Ryzyko niewyplacalnosci podmiotow, ktore emitujq instrumenty finansowe bedgce
przedmiotami lokat Funduszu

Ryzyko to dotyczy zaréwno spélek niepublicznych, jak i publicznych o r6znej formie
prawnej. Ze wzgledu na mozliwos¢ wystgpienia bankructwa w kazdym przedsiebiorstwie
istnieje ryzyko, iz wartos$¢ lokat przedsigbiorstwa bgdacego w upadtosci moze si¢ znaczaco
obnizy¢ lub spas¢ do zera.

Ryzyko zwigzane z wyjsciem Funduszu z przeprowadzonych inwestycji
W przypadku spétek niepublicznych, wobec ktérych Fundusz oczekuje upublicznienia oraz
wprowadzenia do obrotu gietldowego, jako sposobu na wyjscie z przeprowadzonych
inwestycji, moga wystapi¢ czynniki, ktére uniemozliwig fakt upublicznienia oraz
wprowadzenia do obrotu gieldowego. Na skutek tego moze wystapi¢ znaczace op6znienie
lub koniecznos¢ poszukiwania alternatywnej drogi wyjscia z inwestycji.

Ryzyko wystapienia szczegélnych okolicznosci, na wystgpienie ktérych Uczestnik
Funduszu nie ma wplywu lub ma ograniczony wplyw.

Ryzyko zwiqzane z przedterminowym rozwiqzaniem Funduszu

Polityka inwestycyjna Funduszu oparta jest na zalozeniu, Ze czas jego trwania jest

nieograniczony. Przedwczesna likwidacja Funduszu moze mie¢ niekorzystny wptyw na

ceng¢ zbycia niektérych lokat, a tym samym na stopg zwrotu z inwestycji w Certyfikaty.

Dotyczy to w szczegblnosci inwestycji w akcje spétek nie bedacych spétkami publicznymi

w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej, badz w spétki z ograniczong

odpowiedzialnoscig oraz w inne niz zdematerializowane akcje. Przedwczesna likwidacja

Funduszu moze nastgpi¢ w nastgpujacych przypadkach:

— zarzadzanie Funduszem nie zostalo przejete przez inne towarzystwo w terminie trzech
miesigcy od dnia wydania decyzji o cofnigciu zezwolenia lub od dnia wygasniecia
zezwolenia na wykonywanie dzialalnosci przez Towarzystwo;

— Depozytariusz zaprzestal wykonywania swoich obowigzkéw i nie zawarto z innym
depozytariuszem umowy o prowadzenie rejestru aktywéw Funduszu;

— Rada Inwestoréw podjeta uchwalg o rozwigzaniu Funduszu;

— Towarzystwo podje¢to decyzje o rozwigzaniu Funduszu w przypadku spadku wartosci
aktywow netto ponizej 20.000.000 ztotych.

Inne czynniki ryzyka zwigzane z okolicznosciami, na wystgpienie ktérych Uczestnik
Funduszu nie ma wplywu lub ma ograniczony wptyw

Nastgpujace zdarzenia zwiagzane 2z dzialalnoscia Funduszu mogg mie¢ rdéwniez
niekorzystny wplyw na wartos¢ aktywéw netto na certyfikat: przejecie zarzadzania
Funduszem przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych, zmiana depozytariusza,



zmiana zasad polityki inwestycyjnej Funduszu oraz ryzyko zwigzane z kolejnymi
emisjami certyfikatéw.

Stanowiace wyodrebniong czes¢ sprawozdania oSwiadczenie o stosowaniu ladu
korporacyjnego.

Nie ma zastosowania. Fundusz nie stosuje zasad tadu korporacyjnego.

Wskazanie postepowan toczacych sie¢ przed sadem, organem wlasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej.

W okresie od 1 stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r. nie toczyly si¢ zadne postgpowania
sagdowe lub arbitrazowe, w ktérej strong bylby Fundusz.

Informacje, z uwzglednieniem specyfiki dziatalnosci Funduszu

6.1.

6.2.

Informacje o podstawowej dziatalnosci Funduszu.

Esaliens Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamknigty zostal utworzony
przez Esaliens Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedzibg w
Warszawie, 00-085 Warszawa ul. Bielanska 12. Fundusz zostal zarejestrowany w
rejestrze funduszy inwestycyjnych w dniu 22 lipca 2009 roku. Fundusz zostat
utworzony na czas nieoznaczony.

Do dnia 31 grudnia 2016 r. Fundusz wyemitowat certyfikaty inwestycyjne serii A, B,
C, D oraz E ktére do dnia, na ktéry sporzadzono sprawozdanie finansowe znajduja si¢
w obrocie na rynku gieldowym prowadzonym przez Gield¢ Papier6w Wartosciowych
w Warszawie S.A.

Cele inwestycyjne Funduszu.

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci aktywéw Funduszu w wyniku
wzrostu wartosci lokat. Fundusz dazy do realizacji celu inwestycyjnego poprzez
inwestowanie swoich aktywéw w przewazajacej czesci w akcje.

Fundusz realizuje polityke inwestycyjng oparta na fundamentalnej wycenie
atrakcyjnosci poszczegdlnych lokat i kategorii lokat, dgzac do osiagnigcia stép zwrotu

adekwatnych do poziomu ryzyka podejmowanego przez Fundusz.

Inwestycje dokonywane przez Fundusz charakteryzuje wysoki poziom ryzyka, co
oznacza, iz wartos$¢ aktywdw netto na certyfikat moze podlega¢ istotnym wahaniom.

Fundusz nie gwarantuje osiagnig¢cia celu inwestycyjnego.



6.3.

6.4.

6.5.

6.6.

6.7.

6.8.

Informacje o umowach znaczgcych dla dziatalnosci Funduszu.

W okresie od 1 stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r. nie byly zawierane zadne
Znaczace umowy.

Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Funduszu z innymi
podmiotami oraz okreslenie jego glownych inwestycji krajowych i zagranicznych
(papiery wartoSciowe, instrumenty finansowe, wartosci niematerialne i prawne oraz
nieruchomosci), w tym inwestycji kapitatowych dokonanych poza jego grupq
Jjednostek powigzanych oraz opis metod ich finansowania.

Fundusz dziala w oparciu o przepisy Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. W mysl
przepiséw ustawy nie jest podmiotem zaleznym od towarzystwa nim zarzadzajacego
ani od osoby posiadajacej bezposrednio lub posrednio wiekszos¢ gloséw w radzie
inwestoréw. '

Wszystkie inwestycje dokonane przez Fundusz zostaly sfinansowane ze srodkéw
Funduszu. Szczegétowy opis inwestycji ze srodkéw Funduszu zostat opisany w pkt. 7.

Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez Fundusz lub jednostke od niego
zalezng z podmiotami powiqzanymi na innych warunkach niz rynkowe, wraz z ich
kwotami oraz informacjami okreslajgcymi charakter tych transakcji.

Nie dotyczy

Informacje o zaciggnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach
dotyczgcych kredytow i pozyczek, z podaniem co najmniej kwoty, rodzaju i wysokosci
stopy procentowej oraz waluty i terminu wymagalnosci.

Nie dotyczy

Informacje o udzielonych pozyczkach, ze szczegdlnym uwzglednieniem pozyczek
udzielonych jednostkom powigzanym Funduszu, z podaniem co najmniej ich kwoty,
rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci.

Nie dotyczy

Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym porgczeniach i
gwarancjach, ze szczegdlnym uwzglednieniem poreczen i gwarancji udzielonych

Jjednostkom powigzanym Funduszu.

Nie dotyczy



6.9. W przypadku emisji papierow wartoSciowych w okresie objetym raportem — opis
wykorzystania przez Fundusz wplywow z emisji do chwili sporzqdzenia sprawozdania
z dziatalnosci

Nie dotyczy

6.10.Objasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym
a wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw za dany rok.

Fundusz nie publikuje prognoz wynikéw.

6.11.0cena, wraz z uzasadnieniem, dotyczqgca zarzgdzania zasobami finansowymi, ze
szczegdlnym  uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania sie 7z  zaciggnietych
zobowigzan, oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie Fundusz podjgt
lub zamierza podjgé w celu przeciwdziatania tym zagroZeniom.

Fundusz nie posiada zobowigzan innych niz zobowigzania wynikajace z dziatalnosci
Funduszu oraz z tytulu ponoszonych kosztéw okreslonych w Statucie Funduszu.

Do dnia sporzadzenia sprawozdania nie zidentyfikowano zagrozen w zdolnosci
wywigzywania si¢ Funduszu z zaciagnigtych zobowigzan.

6.12.0cena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji
kapitatowych, w poréwnaniu do wielkosci posiadanych srodkéw, z uwzglednieniem
mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dziatalnosci.

Przedmiotem dziatalnosci Funduszu jest inwestowanie przewazajacej czgsci aktywow
w akcje. Nie istnieje zagrozenie co do realizacji zamierzen inwestycyjnych Funduszu.
W roku objetym sprawozdaniem finansowym nie bylo zmian w strukturze
finansowania dziatalnosci Funduszu.

6.13.0cena czynnikéw i nietypowych zdarzen majgcych wptyw na wynik z dziatalnosci za
rok obrotowy, z okreSleniem stopnia wptywu tych czynnikow lub nietypowych zdarzen
na osiggniety wynik.

W Funduszu nie pojawily si¢ zadne nieoczekiwane wydarzenia, ktére moglyby miec
wplyw na sytuacj¢ Funduszu badz jego uczestnikow.

6.14.Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju
Funduszu oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnosci Funduszu co najmniej do konca
roku obrotowego nastgpujgcego po roku obrotowym, za ktéry sporzgdzono
sprawozdanie finansowe zamieszczone w raporcie rocznym, z uwzglednieniem
elementow strategii rynkowej przez niego wypracowanej.

Obszar zainteresowan Funduszu (akcje), jak tez i jego konstrukcja (niewielka

dywersyfikacja) powoduja, ze gléwnym celem Funduszu jest i bgdzie maksymalizacja
szans w powtarzalnym osigganiu ponadprzecigtnych zyskéw. Dlatego tez calg uwage
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Fundusz koncentruje na fundamentalnym analizowaniu spétek, ze szczegélnym
uwzglednieniem ich przewag konkurencyjnych, ktére sa o tyle istotne, ze zwiekszaja
prawdopodobiefistwo, iz przyszla zyskownos¢ danej spdtki bedzie ponadprzecietna.
Wszystkie spotki, w ktdre zainwestowatl Fundusz posiadaja pewne unikalne przewagi
konkurencyjne.

Przy dokonywaniu inwestycji Fundusz zwraca réwniez uwage na poziom zadtuzenia
sp6tek oraz na relacj¢ ceny do wartosci ksiggowej przejmowanego majatku.

6.15.Zmiany w podstawowych zasadach zarzqdzania Funduszem i jego grupqg kapitatowg.

W roku objgtym sprawozdaniem finansowym nie bylo zmian w zasadach zarzadzania
Funduszem.

6.16.Informacje o znanych Funduszowi umowach (w tym réwniez zawartych po dniu
bilansowym), w wyniku ktérych mogg w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

Nie dotyczy.
6.17.Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych.
Nie dotyczy.

6.18.Informacje o dacie zawarcia przez Fundusz umowy, z podmiotem uprawnionym do
badania sprawozdan finansowych, o dokonanie badania lub przeglgdu sprawozdania
finansowego, okresie, na jaki zostala zawarta ta umowa oraz wynagrodzeniu
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych.

W dniu 28 lipca 2016 r. Fundusz zawarl umowe o przeglad sprawozdania
finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia 2016 r. do 30 czerwca 2016 r. oraz za
okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r., badania rocznego sprawozdania
Funduszu za rok obrotowy konczacy si¢ 31 grudnia 2016 r. oraz badania rocznego
sprawozdania Funduszu za rok obrotowy konczacy si¢ 31 grudnia 2017 roku.
Zgodnie z umowg oraz statutem Funduszu koszty badania sprawozdania finansowego
pokrywane sg przez Fundusz. Wynagrodzenie PricewaterhouseCoopers sp. z 0.0. za
przeglad sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca
2017 r. wyniosto 6.000 zlotych, za badanie sprawozdania finansowego za rok
obrotowy koficzacy si¢ 31 grudnia 2017 r. wynosi 8.500 zi. Wyzej wymienione kwoty
nie zawieraja podatku od towaréw iustug (VAT). Wynagrodzenie za przeglad
sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2016 r. do 30 czerwca 2016 r.
wyniosto 6.000 ziotych, za badanie sprawozdania finansowego za rok obrotowy
konczacy si¢ 31 grudnia 2016 r. wyniosto 8.500 zi. Wyzej wymienione kwoty nie
zawierajg podatku od towaréw i ustug (VAT).
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Omowienie podstawowych zmian w lokatach Funduszu, z opisem gléwnych
inwestycji dokonanych w danym roku obrotowym oraz zmian w strukturze portfela
(lokat).

Na dzien 31 grudnia 2017 r. Fundusz zainwestowal 35.570 tys. zI w siedem spéiek
notowanych na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie oraz alternatywnym
systemie obrotu NewConnect oraz jednej notowanej na Nasdag OMX Helsinki Stock
Exchange, natomiast 17,39% wartosci aktywéw Funduszu bylo zaangazowanych w
obligacje wyemitowane przez Skarb Panstwa.

Pozostale srodki pieniezne Funduszu przechowywane sa na rachunku bankowym
Funduszu oraz w postaci depozytu.

Inwestycje, ktore miaty pozytywny wplyw na wynik Funduszu to akcje spétek: Wirecard
AG, Mabion S.A., Comarch S.A., Prochem S.A., Pelion S.A., Dino Polska S.A., Ailleron
S.A., The Stars Group Inc., Indykpol S.A., Polski Bank Komérek Macierzystych S.A.,
Volkswagen AG oraz Orange Polska S.A.

Najlepsza inwestycja ubieglego roku byla niemiecka spétka Wirecard AG — jeden z
globalnych lideréw rozliczen transakcji w sektorze e-commerce. Na transakcjach na
akcjach tej spotki Fundusz osiagnat stopg zwrotu na poziomie 64,7%.

Wysoka stope zwrotu przyniosia tez inwestycja w spétke Mabion S.A., ktérej gléwnym
przedmiotem dziatalnosci spélki jest rozwdj leku MabionCD20, biopodobnego do
Mabthera produkowanego przez Roche. Na inwestycji w Mabion S.A. Fundusz osiggnat
stope zwrotu w wysokosci 24,9%.

Trzecig najlepszg inwestycjg Funduszu byly akcje sp6itki Comarch S.A., jednego z lideréw
wsrdd krajowych spétek IT. Na akcjach Comarch S.A. Fundusz zarobit w 2017 r. 16,3%.

Negatywny wplyw na wynik Funduszu mialy akcje spdéiki Elektrotim S.A., Rovio
Entertainment Oyj, Scope Fluidics S.A., PGS Software S.A., Biuro Inwestycji
Kapitalowych S.A., Newmont Mining Corp. oraz Instal Krakéw S.A.

Najstabsze rezultaty inwestycyjne w 2017 r. przyniosta spétka Elektrotim S.A. -
wykonawca instalacji i sieci elektrycznych oraz -elektroenergetycznych, systeméw
automatyki dla budownictwa, przemystu i energetyki.

Drugi najgorszy rezultat sposréd zeszlorocznych inwestycji przyniosia lokata w akcje
spotki Rovio, finskiego producenta mobilnych gier komputerowych. Strata (wedlug stanu
na koniec 2017 roku) na tej inwestycji wynosila 23,6%.

Trzecia najgorszg inwestycjg Funduszu byla transakcja akcje Scope Fluidics S.A. —
producentem zaawansowanej aparatury diagnostycznej. W ubieglym roku na transakcji w
akcje tej spotki stracilismy 19,4%, cho¢ inwestycja Funduszu bylta niewielkich rozmiaréw.

Na koniec 2017 roku Fundusz pozostawat akcjonariuszem 8 spétek. Sa to:
1. Instal Krakéw S.A., 18,26% wartosci aktywoéw ogétem,
2. Ailleron S.A., 13,02%,
3. Comarch S.A., 12,18%,
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Rovio Entertainment OY, 11,49%,
Prochem S.A., 9,88%

Elektrotim S.A., 7,52%

Biuro Inwestycji Kapitalowych S.A., 7,41%
Scope Fluidics S.A., 0,89%

© N e

Obligacje Skarbu Panstwa bedace w portfelu funduszu na dzien 31 grudnia 2017 roku:
1. PS0718, 17,39% wartosci aktywéw ogétem

8. Oméwienie polityki inwestycyjnej Funduszu w raportowanym okresie wraz z analizg
dzialan zwigzanych z realizacja jego celu.

Zgodnie z zalozeniami Funduszu, jego czgs¢ akcyjna jest silnie skoncentrowana. Fundusz
cal3 uwage koncentruje na fundamentalnym analizowaniu spélek ze szczegélnym
uwzglednieniem ich przewag konkurencyjnych takich jak: silna marka, wlasna baza
surowcowa, unikalna logistyka, monopolistyczna pozycja rynkowa czy patenty
technologiczne. Wszystkie spétki, w ktére zainwestowal Fundusz maja pewne unikalne
przewagi konkurencyjne

L ) Wi ‘/‘L\

- ¥ 7 J ~
Prezes Zarzadu zlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu
Tomasz Jedrzejczak Jacek Treumann Piotr Rzezniczak

Warszawa, dnia 10 kwietnia 2018 r.
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OPIS ISTOTNYCH ZMIAN INFORMACJI WYMIENIONYCH W INFORMACJI

DLA KLIENTA ALTERNATYWNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO

ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
ZAISTNIALYCH W TRAKCIE 2017 R.

Fundusz w trakcie roku obrotowego 2017 r. nie dokonywat subskrypcji certyfikatow inwestycyjnych,
w zwiazku z tym dokument ,,Informacja dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego” nie byt
przez Fundusz publikowany.

INFORMACJA O WYNAGRODZENIACH

1. Na dzien 31 grudnia 2017 r. Esaliens Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(,,Towarzystwo”) zatrudniato 33 osoby.

2. Catkowita kwota wynagrodzen wyplaconych przez Towarzystwo pracownikom w okresie
sprawozdawczym od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku:

— wynagrodzenie state: 7.243.499,92 zt
— wynagrodzenie zmienne: 355.277,23 zt (warto§¢ odnoszaca si¢ rowniez do premii
wyplaconych w okresie sprawozdawczym za lata poprzednie),
w tym wynagrodzenie wyptacone osobom, o ktérych mowa w art. 47a ust 1 Ustawy 0
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi:
— wynagrodzenie state: 4.930.299,92 zi,
— wynagrodzenie zmienne: 317.277,23 zt (warto$¢ odnoszaca si¢ rowniez do premii
wyplaconych w okresie sprawozdawczym za lata poprzednie).

3. W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku nie dokonano
pracownikom wyptaty wynagrodzenia uzaleznionego od wynikéw Funduszu przypadajaca
Towarzystwu. Towarzystwo nie dokonuje wyodrebnienia wynagrodzen pracownikow z uwagi
na ich zaangazowanie w dziatalno$¢ Funduszu.

4. Zgodnie z obowigzujagcym w Towarzystwie Regulaminem wynagradzania pracownikowi
Towarzystwa moze zosta¢ przyznana nagroda roczna, ktorej wysoko$¢ jest uzalezniona od
wynikéw ostatniej oceny okresowej pracownika. Przyznanie, kwota oraz termin ptatnoSci
nagrody rocznej zalezne sg od uznania pracodawcy.

5. Przyznanie wynagrodzenia zmiennego 0s0b zajmujacych stanowiska zwigzane z
wykonywaniem czynnosci istotnie wptywajacych na profil ryzyka Towarzystwa lub Funduszu,
odbywa si¢ w oparciu o nastepujace zasady:

a. podstawg okreslenia wysokos$ci wynagrodzenia zmiennego jest ocena wynikoéw pracy
uprawnionej osoby i danej jednostki organizacyjnej, przy uwzglednieniu ogoélnych
wynikéw Towarzystwa. W odniesieniu do uprawnionych 0os6b majacych istotny wptyw
na dziatalno$¢ Funduszu, w tym na decyzje inwestycyjne dotyczace portfela Funduszu,
podstawa okreslenia wysoko$ci wynagrodzenia zmiennego jest takze ocena wynikow
Funduszu. Przy ocenie indywidualnych efektow pracy uwzglednia sie kryteria
finansowe i niefinansowe, a ogolne wyniki Towarzystwa lub Funduszu uwzgledniajg
poziom ponoszonego ryzyka (w szczegolnosci ryzyka ptynnosci, kredytowego,
koncentracji), a takze opierajg si¢ na zbadanych sprawozdaniach finansowych za rok
obrotowy Towarzystwa lub Funduszu,

b. ocena wynikdw, o ktérych mowa w pkt 5a, opiera sie co do zasady o dane z ostatnich
dwoch lat obrotowych, a uprawnionych 0sdb zatrudnionych krocej niz dwa lata — 0 dane
od momentu odpowiednio nawigzania stosunku pracy lub powotania do organu. W
odniesieniu do uprawnionych 0s6b majacych istotny wptyw na dziatalno$¢ Funduszu,
w tym na decyzje inwestycyjne dotyczace portfela Funduszu, ocena wynikow ponadto
uwzglednia okres umozliwiajagcy uwzglednienie w niej rekomendowanego
minimalnego czasu inwestycji w danym Funduszu.



6. Przyznanie wynagrodzenia zmiennego o0sOb zajmujgcych stanowiska zwigzane z
wykonywaniem czynnosci istotnie wptywajacych na profil ryzyka Towarzystwa lub Funduszu,
odbywa si¢ w oparciu o obowigzujacg w Towarzystwie Polityke wynagrodzen tych osob.



Informacje, o ktérych mowa w art. 13 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie przejrzysto$ci transakcji finansowych z uzyciem
papieréw wartosciowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporzadzenie (UE) nr
648/2012

1. Kwota pozyczonych papieréw wartosciowych i towaréw wyrazona jako odsetek calkowitych
aktywow mogacych by¢ przedmiotem pozyczki, definiowanych jako takie aktywa z
wylaczeniem Srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow.

Udzial procentowy pozyczonych papieréw wartosciowych i towarow w aktywach ESALIENS
Akcji  Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,,Fundusz”), ktére moga byc
przedmiotem pozyczki, definiowanych jako takie aktywa z wytaczeniem srodkow pieni¢znych i ich
ekwiwalentéw wynosi 0%.

2. Kwota aktywow bedacych przedmiotem kazdego rodzaju transakcji finansowanych z
uzZyciem papieréw wartoSciowych oraz przedmiotem swapéw przychodu calkowitego
wyrazona jako kwota bezwzgledna (w walucie Funduszu) i jako odsetek zarzadzanych
aktywéw Funduszu.

Na dzien sporzadzanie sprawozdania rocznego AFI Funduszu kwota aktywow Funduszu bgdacych
przedmiotem kazdego rodzaju transakcji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych oraz
przedmiotem swapow przychodu catkowitego wynosi 0 PLN tj. 0% warto$ci aktywow Funduszu.

3. 10 najwiekszych wystawcow zabezpieczen we wszystkich transakcjach finansowanych z
uzyciem papierow wartosciowych i swapach przychodu calkowitego (w podziale na wolumeny
papieréw wartosciowych i towarow otrzymanych jako zabezpieczenie wedlug
nazwy/nazwiska wystawcy).

Na dzien sporzadzenia sprawozdania rocznego AFI Fundusz nie posiadat w portfelu Zzadnych
zabezpieczen z tytulu zawartych transakcjach finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych
lub swapow przychodu catkowitego.

4. 10 najwazniejszych kontrahentéw odrebnie dla poszczegélnych rodzajéow transakcji
finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych i dla swapéw przychodu calkowitego
(nazwisko/nazwa kontrahenta oraz wolumen brutto transakcji pozostajacych do rozliczenia).

Na dzien sporzadzenia sprawozdania rocznego AFI Fundusz nie posiadat w portfelu otwartych
transakcjach finansowanych z uzyciem papierow wartoSciowych lub swapéw przychodu
catkowitego.

5. Zbiorcze dane dotyczace transakcji odrebnie dla poszczegélnych rodzajéw transakceji
finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych i dla swapow przychodu calkowitego.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania rocznego AFI Fundusz nie posiadat w portfelu otwartych
transakcjach finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych lub swapéw przychodu
catkowitego.

6. Na dzien sporzadzanie sprawozdania rocznego AFI Funduszu odsetek otrzymanych przez
Fundusz zabezpieczen, ktore sq przedmiotem ponownego wykorzystania, w poréwnaniu z
maksymalng kwota okreSlonag w prospekcie emisyjnym lub w informacjach ujawnianych
inwestorom wynosi 0%.

7. Zyski Funduszu z tytulu reinwestowanych zabezpieczen gotowkowych w okresie
sprawozdawczym tj. od 01/01/2017 do 31/12/2017 wynosza 0 PLN.



8. Liczba i nazwiska/nazwy powiernikéw i kwota aktywow stanowiacych zabezpieczenie
przechowywanych przez kazdego z powiernikow.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania rocznego AFI Fundusz nie posiadal w portfelu Zzadnych
zabezpieczen z tytutu zawartych transakcjach finansowanych z uzyciem papieréw wartoSciowych
lub swapow przychodu catkowitego.

9. Przechowywanie zabezpieczen udzielonych przez Fundusz w ramach transakcji
finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych i w ramach swapéw przychodu
calkowitego.

Na dzien sporzgdzanie sprawozdania rocznego AFI Funduszu odsetek zabezpieczen posiadanych
na odrebnych lub na wspolnych rachunkach, lub na wszelkich innych rachunkach wynosi 0%
wartosci aktywow netto Funduszu.

10. Dane dotyczace rentownosci i kosztow dla kazdego rodzaju transakcji finansowanych z
uzyciem papieréw wartoSciowych i dla swapéw przychodu calkowitego w okresie
sprawozdawczym tj. od 01/01/2017 do 31/12/2017.

A. Swapy przychodu catkowitego — nie dotyczy
B. Transakcje odkupu — nie dotyczy

C. Udzielenie pozyczek papierow warto§ciowych lub towardw oraz zacigganie pozyczek papierow
warto$ciowych lub towarow — nie dotyczy

D. transakcje¢ z obowigzkiem uzupetnienia zabezpieczenia kredytowego- nie dotyczy
E. transakcje zwrotng kupno-sprzedaz lub transakcje zwrotng sprzedaz-kupno

I. Fundusz:

» Zysk w warto$ci bezwzglednej — 1 843,81 PLN, co stanowi 100% facznych zyskow
» Koszty transakcji wynoszg 0 PLN, tj. 0% lacznych zyskow

II. Zarzadzajacy Funduszu:

» Zysk w warto$ci bezwzglednej — 0 PLN, co stanowi 0% tacznych zyskoéw

* Koszty transakcji wynosza 0 PLN, tj. 0% tacznych zyskow

I11. Strony trzecie:

» Zysk w wartosci bezwzglednej — 0 PLN, co stanowi 0% tacznych zyskow

» Koszty transakcji wynosza 0 PLN, tj. 0% lacznych zyskow

Niniejsza informacja, nie jest cz¢scia sprawozdania rocznego AFI Funduszu. Stanowi wypelnienie obowiazku
wynikajgcego z art. 13 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada
2015 r. w sprawie przejrzystosci transakcji finansowych z uzyciem papierdw wartosciowych i ponownego
wykorzystania oraz zmiany rozporzadzenie (UE) nr 648/2012
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