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NOTA 1. POLITYKA RACHUNKOWOŚCI SUBFUNDUSZU 

1. Przepisy prawne regulujące rachunkowość 

Subfunduszu. 

Ewidencja oraz wycena aktywów i pasywów Subfun-

duszu prowadzona jest w oparciu o obowiązujące 

ustawy i rozporządzenia, a w szczególności: 

 Ustawa o rachunkowości z 29 września 1994 r. 

(Dz. U. z 2018 r., poz. 395 z późniejszymi zmia-

nami), 

 Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach 

inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi 

funduszami inwestycyjnymi (tekst jednolity Dz. 

U. z 2018 r., poz. 56 z późniejszymi zmianami), 

 Rozporządzenie Min. Finansów z dn. 24 grud-

nia 2007 roku (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) 

w sprawie szczególnych zasad rachunkowości 

funduszy inwestycyjnych. 

2. Zasady ujmowania i prezentacji informacji w 

sprawozdaniu finansowym 

Towarzystwo dokonuje subiektywnych ocen i przyj-

muje pewne założenia wpływające na stosowane za-

sady rachunkowości oraz na prezentowane wartości 

aktywów i zobowiązań, a także kwoty przychodów i 

kosztów w sprawozdaniu finansowym. Szacunki takie 

są dokonywane w oparciu o najlepszą wiedzę Towa-

rzystwa, tj. w oparciu o dostępne dane historyczne, 

dane możliwe do zaobserwowania na rynku czy też 

inne czynniki uważane za właściwe w danych okolicz-

nościach. Stanowią one podstawę do oszacowania 

wartości poszczególnych składników lokat, których nie 

da się określić w jednoznaczny sposób na podstawie 

informacji pochodzących z aktywnego rynku. Doko-

nywane szacunki oraz założenia podlegają regular-

nym przeglądom ze strony Towarzystwa, które ocenia 

czy w przypadku poszczególnych składników lokat nie 

należałoby rozpoznać np. utraty wartości i odpowied-

nio odpisu aktualizującego. 

 

 

Sprawozdanie zostało sporządzone: 

 

 W języku polskim i w walucie polskiej (kwoty w 

tysiącach złotych, z wyjątkiem wykazywania 

wartości na certyfikat inwestycyjny, wyniku z 

operacji na certyfikat inwestycyjny – wartości 

zaprezentowane zostały z dokładnością do 

pełnego grosza oraz liczby certyfikatów inwe-

stycyjnych podanych w sztukach), 

 Według stanu ksiąg na dzień bilansowy, z 

uwzględnieniem zdarzeń następujących po 

tym dniu, dotyczących okresu sprawozdaw-

czego, 

 Zgodnie z przepisami dotyczącymi rachunko-

wości funduszy w zakresie ustalania wyniku z 

operacji, obejmującego: (a) przychody z lo-

kat netto oraz (b) zrealizowany zysk (stratę) ze 

zbycia lokat i (c) niezrealizowany zysk (stratę) 

z wyceny lokat, 

 Zgodnie z zasadami rachunkowości określo-

nymi w polityce rachunkowości funduszu oraz 

metodami wyceny obowiązującymi na dzień 

bilansowy, 

 W formacie zgodnym z Rozporządzeniem Min. 

Finansów z dn. 24 grudnia 2007 roku  

(Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) w sprawie 

szczególnych zasad rachunkowości funduszy 

inwestycyjnych. 

3. Ujmowanie operacji dotyczących Subfundu-

szu w księgach rachunkowych 

1. Operacje dotyczące Subfunduszu ujmuje się w 

księgach rachunkowych w okresie, którego doty-

czą. 

2. W dniu wyceny aktywa wycenia się, a zobowiąza-

nia ustala się według wiarygodnie oszacowanej 

wartości godziwej, z wyjątkiem dłużnych papie-

rów wartościowych wycenianych według skory-

gowanej ceny nabycia, z zastosowaniem efek-

tywnej stopy procentowej. 

3. Wartość aktywów netto Subfunduszu jest równa 

wartości wszystkich aktywów Subfunduszu w dniu 

wyceny pomniejszonej o zobowiązania Subfundu-

szu. 

4. Dniem wprowadzenia do ksiąg zmiany kapitału 

wpłaconego bądź kapitału wypłaconego jest 

dzień wydania lub wykupienia certyfikatów inwe-

stycyjnych. 

5. Na potrzeby określenia wartości aktywów netto 

na certyfikat inwestycyjny w określonym dniu wy-

ceny nie uwzględnia się zmian w kapitale wpłaco-

nym oraz zmian kapitału wypłaconego, związa-

nych z wpłatami lub wypłatami ujmowanymi 

zgodnie z pkt. 4. 

6. Nabyte składniki lokat ujmuje się w księgach ra-

chunkowych według ceny nabycia. Składniki lo-

kat nabyte nieodpłatnie posiadają cenę nabycia 

równą zeru. 

7. Otwarty kontrakt terminowy ujmuje się w księgach 

rachunkowych Subfunduszu według wartości księ-

gowej równej zeru; prowizja maklerska i inne koszty 

związane z jego otwarciem pomniejszają niezrea-

lizowany zysk (powiększają niezrealizowaną stratę) 

z wyceny kontraktu; prowizja maklerska oraz inne 

koszty związane z zamknięciem kontraktu po-

mniejszają zrealizowany zysk (powiększają zrealizo-

waną stratę) z kontraktu terminowego. 

8. Składniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian 

za inne składniki lokat mają przypisaną cenę na-

bycia wynikającą z ceny nabycia tych składników 

lokat w zamian, za które zostały otrzymane, skory-

gowaną o ewentualne dopłaty lub otrzymane 

przychody pieniężne. 
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9. W przypadku dłużnych papierów wartościowych z 

naliczanymi odsetkami wartość ustaloną  

w stosunku do ich wartości nominalnej i wartość 

naliczonych odsetek ujmuje się w sprawozdaniu 

jednostkowym łącznie i prezentuje łącznie jako 

składnik lokat Subfunduszu. 

10. Przychody z depozytów bankowych ustala się me-

todą efektywnej stopy procentowej uwzględnia-

jącej wysokość oprocentowania depozytu oraz 

warunki i termin wypłaty odsetek i ewidencjonuje 

się w księgach Subfunduszu od dnia następują-

cego po dniu rozpoczęcia depozytu do dnia ka-

pitalizacji odsetek włącznie. 

11. Zysk lub stratę ze zbycia lokat wylicza się metodą 

(HIFO) „najdroższe sprzedaje się jako pierwsze”, 

polegającą na przypisaniu sprzedanym składni-

kom najwyższej ceny nabycia danego składnika 

lokat, a w przypadku instrumentów wycenianych 

w wysokości skorygowanej ceny nabycia - najwyż-

szej bieżącej wartości księgowej (nie dotyczy pa-

pierów wartościowych nabytych z udzielonym 

przez drugą stronę przyrzeczeniem odkupu). W 

przypadku wygaśnięcia zobowiązań z tytułu wy-

stawionych opcji, uznaje się, iż wygaśnięciu pod-

legają kolejno te zobowiązania, z tytułu, których 

zaciągnięcia otrzymano najniższą premię netto. 

Zysk lub stratę ze zbycia walut obcych wylicza się 

metodą „najdroższe sprzedaje się jako pierwsze”. 

12. W przypadku, gdy jednego dnia dokonane zo-

stają transakcje zbycia i nabycia danego papieru 

wartościowego, ujmuje się w pierwszej kolejności 

nabycie posiadanego składnika. 

13. Przysługujące, zgodnie z uchwałą walnego zgro-

madzenia akcjonariuszy prawo poboru akcji noto-

wanych na rynku aktywnym ujmuje się w księgach 

rachunkowych w dniu, w którym na potrzeby wy-

ceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierw-

szy kurs nieuwzględniający wartości tego prawa. 

Niewykonane prawo poboru akcji uznaje się za 

zbyte, według wartości równej zero, w dniu na-

stępnym po dniu wygaśnięcia tego prawa. 

14. Należną dywidendę z akcji notowanych na rynku 

aktywnym ujmuje się w księgach rachunkowych w 

dniu, w którym na potrzeby wyceny danych akcji 

wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nie-

uwzględniający wartości prawa do dywidendy. 

15. Przysługujące prawo do dywidendy od akcji nie-

notowanych na rynku aktywnym oraz przysługu-

jące prawo poboru akcji nienotowanych na rynku 

aktywnym ujmuje się w księgach w dniu następ-

nym po dniu ustalenia tych praw. 

16. Zmianę wartości nominalnej nabytych akcji, nie-

powodującą zmiany wysokości kapitału akcyj-

nego emitenta, ujmuje się w ewidencji analitycz-

nej, w której dokonuje się zmiany liczby posiada-

nych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia. 

17. Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat 

wpływa na wzrost (spadek) wyniku z operacji. 

18. Nabycie lub zbycie składników lokat przez Subfun-

dusz ujmuje się w księgach rachunkowych w da-

cie zawarcia umowy. Składniki lokat nabyte lub 

zbyte przez Subfundusz po godzinie 23:00 w dniu 

wyceny oraz składniki lokat, dla których na go-

dzinę 23:00 Subfundusz nie otrzymał potwierdze-

nia zawarcia transakcji ujmowane są w najbliższej 

dacie wyceny aktywów Subfunduszu i ustalenia 

jego zobowiązań, w której jest to możliwe. 

19. Operacje dotyczące Subfunduszu ujmuje się w 

walucie, w której są wyrażone, a także w walucie 

polskiej po przeliczeniu według średniego kursu 

wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy 

Bank Polski na dzień ujęcia tych operacji w księ-

gach rachunkowych Subfunduszu. Jeżeli opera-

cje dotyczące Subfunduszu są wyrażone w walu-

tach, dla których Narodowy Bank Polski nie ustala 

kursu – ich wartość należy określić w relacji 

do wskazanej przez Subfundusz waluty, dla której 

ustalany jest średni kurs przez Narodowy Bank Pol-

ski. 

20. Przychody z lokat obejmują w szczególności: dywi-

dendy i inne udziały w zyskach, przychody odset-

kowe oraz dodatnie saldo różnic kursowych po-

wstałe w związku z wyceną środków pieniężnych, 

należności oraz zobowiązań w walutach obcych. 

21. Koszty Subfunduszu obejmują w szczególności: wy-

nagrodzenie Towarzystwa za zarządzanie Subfun-

duszem oraz za wyniki zarządzania, koszty usług 

prawnych, opłaty dla Depozytariusza, opłaty 

związane z prowadzeniem rejestru Aktywów 

Subfunduszu, usługi w zakresie rachunkowości, 

opłaty za zezwolenia i rejestracyjne, koszty odset-

kowe (w tym efekt amortyzacji premii, składający 

się na wycenę aktywów nienotowanych na ak-

tywnym rynku metodą skorygowanej ceny naby-

cia z wykorzystaniem efektywnej stopy procento-

wej) oraz ujemne saldo różnic kursowych po-

wstałe w związku z wyceną środków pieniężnych, 

należności oraz zobowiązań w walutach obcych. 

22. Przychody odsetkowe od dłużnych papierów war-

tościowych wycenianych w wartości godziwej na-

licza się zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych 

papierów wartościowych przez emitenta oraz pre-

zentuje odpowiednio jako składnik lokat notowa-

nych lub nienotowanych na aktywnym rynku. 

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nali-

cza się przy zastosowaniu efektywnej stopy pro-

centowej oraz prezentuje odpowiednio w pozycji 

składniki lokat w sprawozdaniu jednostkowym 

Subfunduszu. 

23. W przypadku kosztów Subfunduszu tworzy się re-

zerwę na przewidywane wydatki. Płatności z ty-

tułu kosztów zmniejszają uprzednio utworzoną re-

zerwę. Preliminarz kosztów zawiera pozycje w wy-

sokości uzasadnionej, ustalone na podstawie sta-

wek okresowych odpowiednio do częstotliwości 

ustalania wartości aktywów netto w dniach wy-

ceny. 
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24. Koszty odsetkowe z tytułu kredytów i pożyczek za-

ciągniętych przez Subundusz oraz wyemitowa-

nych przez Subundusz obligacji rozlicza się w cza-

sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procento-

wej. 

4. Stosowane najważniejsze zasady wyceny  

1. Aktywa Subfunduszu wycenia się a zobowiązania 

Subfunduszu ustala się w dniu wyceny określonym 

w Statucie. 

2. Jako moment wyceny Subfundusz przyjął godzinę 

23:00 czasu polskiego, o której pobierane są ostat-

nie dostępne kursy, pozwalające na oszacowanie 

wartości godziwej posiadanych przez Subfundusz 

lokat w danym dniu wyceny. 

3. Aktywa Subfunduszu wycenia się, a zobowiązania 

Subfunduszu ustala się według wiarygodnie osza-

cowanej wartości godziwej, z zastrzeżeniem na-

stępujących zasad: 

3.1. Wartością godziwą składników lokat notowa-

nych na rynku aktywnym jest ostatni dostępny na 

moment wyceny kurs z aktywnego rynku; 

3.2. Wartość dłużnych papierów wartościowych 

nienotowanych na aktywnym rynku wyceniane są 

według skorygowanej ceny nabycia z zastosowa-

niem efektywnej stopy procentowej, która ze 

względu na rynkowy poziom oprocentowania in-

strumentów stanowi   wiarygodny  szacunek war-

tości godziwej; 

3.3. Depozyty lokowane przez Subfundusz  wyce-

nia się według skorygowanej ceny nabycia  

z zastosowaniem efektywnej stopy procentowej, 

która ze względu na rynkowy poziom oprocento-

wania instrumentów stanowi  wiarygodny  szacu-

nek wartości godziwej; 

3.4. Wartość weksli przyjmowanych przez Subfun-

dusz określana jest według skorygowanej ceny 

nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy pro-

centowej; 

3.5. Wierzytelności z tytułu udzielonych kredytów  

 i pożyczek oraz wyemitowanych obligacji wyce-

niane   są     według  wartości   godziwej. Ze 

względu na rynkowy poziom   oprocentowania 

kredytów i pożyczek oraz wyemitowanych obliga-

cji za wiarygodny szacunek wartości godziwej 

można uznać model efektywnej stopy procento-

wej. 

3.6. Wartość godziwą akcji i udziałów spółek nie-

notowanych na aktywnym rynku ustala się przy 

wykorzystaniu powszechnie uznanych metod wy-

ceny, biorąc pod uwagę szereg czynników, opie-

rając się na najaktualniejszych dostępnych w mo-

mencie wyceny informacjach (nie starszych niż 6 

miesięcy przed dniem wyceny), w tym bezpośred-

nich kontaktach ze spółkami, w które Subfundusz 

inwestuje, doświadczeniu i wiedzy na temat firmy 

i rynku na którym operuje oraz innych informacji, 

do których Subfundusz ma dostęp.  

Zasady którymi Subfundusz kieruje się podczas wy-

ceny: 

 

3.6.1. Niezmienność wyceny w pierwszym okresie 

od momentu inwestycji: Subfundusz nie spo-

dziewa się zmian w wycenie w pierwszym okresie 

od momentu ostatniej inwestycji. Jednak inwesty-

cje są monitorowane na bieżąco, aby upewnić 

się, że Spółka jest na dobrej drodze do rozwoju, a 

jej zarząd wywiązuje się ze swoich zobowiązań. Je-

żeli w pierwszym okresie od momentu inwestycji 

wystąpią istotne zdarzenia, które według Subfun-

duszu mają wpływ na wycenę, wówczas Subfun-

dusz dokonuje przeszacowania (aktualizacji) ta-

kiej wyceny. 

Co do zasady Subfundusz stosuje następujące 

okresy wyceny przedsiębiorstw metodą środków 

zainwestowanych oraz ewentualnie ostatniej 

transakcji porównywalnej w podziale na etapy 

rozwoju spółek: 

 Spółki rozwinięte (buy-out) – do 1 roku, 

 Spółki na etapie wzrostu (growth)  - od 1 do 2 

lat, 

Spółki na wczesnym etapie rozwoju (Start-

up/Seed) –od 3 do 5 lat. 

 
3.6.2. Przeszacowania (aktualizacja wartości):  

a) Przeszacowanie w górę może mieć miej-

sce w przypadku znaczącego wzrostu 

przychodów lub rentowości przedsiębior-

stwa, które jest w stanie utrzymać się w 

przyszłości, zainteresowania nabyciem, 

które wskazuje na wzrost wyceny przed-

siębiorstwa w relacji do wartości ujmowa-

nej w księgach lub jakichkolwiek innych 

czynników, które według Subfunduszu po-

wodują trwały wzrost wartości przedsię-

biorstwa  i powinny być uwzględnione w 

wartości godziwej.  

b) Przeszacowanie w dół najczęściej ma 

miejsce w następujących przypadkach: 

 sytuacji w której przedsiębiorstwo 

traci płynność finansową oraz ma 

problemy z pozyskaniem nowych 

środków finansowych, 

 pogarszające się wyniki finansowe 

lub sytuacja rynkowa 

3.6.3. Metody wyceny: Po okresie 12 miesięcy od 

inwestycji lub w uzasadnionych przypadkach po 

dłuższym okresie Subfundusz może dokonać 

zmiany metody wyceny na jedną z metod: 

3.6.3.1.Ostatniej transakcji porównywalnej: 

wycena na podstawie transakcji kupna/sprze-

daży udziałów spółki w ramach ostatniej 

transakcji, co do której istnieje duże prawdo-

podobieństwo jej powtórzenia na podobnych 

warunkach 

3.6.3.2.Porównawcza: określa wartość go-

dziwą wycenianego przedsiębiorstwa poprzez 

porównanie go do podobnych spółek, któ-

rych akcje notowane są na giełdach papie-
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rów wartościowych lub które były przedmio-

tem transakcji. Do wyceny brane są spółki o 

najbliższym profilu działalności do wycenianej 

spółki. W metodzie tej oblicza się wskaźniki 

(mnożniki) określające cenę, według której ry-

nek wycenia na przykład jednostkę zysku lub 

sprzedaży. Do wyliczenia końcowych mnożni-

ków  brane są pod uwagę mediany zastoso-

wanych wskaźników. Następnie przemnaża-

jąc takie wskaźnik odpowiednio przez zyski czy 

sprzedaż wycenianej Spółki otrzymujemy jego 

aktualne wyceny rynkowe. W dalszej kolejno-

ści, do ostatecznego wyniku wyceny, przyjmo-

wana jest średnia ważona wyliczonych warto-

ści (w przypadku, gdy wycena spółki obli-

czona przy pomocy danego wskaźnika istot-

nie odbiega od wyceny określonej przy po-

mocy pozostałych wskaźników, możliwe jest  

zmniejszenie wagi lub wyłączenie danego 

wskaźnika z analizy). Obliczona w ten sposób 

wartość dodatkowo obniżana jest o dyskonto 

z tytułu braku płynności. Dyskonto za brak 

płynności związane z inwestycją w spółkę pry-

watną odzwierciedla mniejsze możliwości 

sprzedania udziałów przez właścicieli, z po-

wodu braku istniejącego rynku na udziały w 

spółkach prywatnych. Jego wartość zawiera 

się w granicach od 5 do 30%. Wysokość dys-

konta uzależniona jest między innymi od zaa-

wansowania prac związanych z wprowadze-

niem spółki do publicznego obrotu lub sprze-

dażą do innego inwestora finansowego, stra-

tegicznego lub branżowego.    

3.6.3.3.Skorygowanych aktywów netto: okre-

ślenie wartości godziwej aktywów netto spółki 

poprzez dokonanie korekt pozycji bilanso-

wych dopasowujących ich wartości księgowe 

do wartości rynkowych, 

3.6.3.4.Dochodowa: wycena przedsiębiorstwa 

dokonywana jest w oparciu o wartość przewi-

dywanych wolnych przepływów pieniężnych, 

jakie podmiot ten będzie generował w przy-

szłości lub o ile istnieją do tego przesłanki po-

zostać przy metodzie: 

3.6.3.5.Środków zainwestowanych: wycena 

oparta jest wówczas na cenie za udział w 

ramach nowej lub kolejnej rundy 

finansowania kapitału własnego, która 

odbyła się w ostatnim czasie z 

uwzględnieniem kursu walutowego 

przypadającego na moment wyceny w 

przypadku inwestycji w walucie obcej. 

 

Wybór odpowiedniej metody wyceny akcji 

oraz udziałów podmiotów nienotowanych na 

aktywnych rynkach Subfundusz uzależnia od 

takich czynników jak: 

 Etap rozwoju spółki, 

 Zdolność do generowania stabilnego zy-

sku netto, EBIT, EBITDA, Przychodów, 

 Dostępność informacji dotyczących spó-

łek porównywalnych, 

 Charakterystyka branży, w której działa 

spółka,      

 Dostępność rzetelnych danych i prognoz 

finansowych analizowanej spółki oraz 

rynku i branży, w której działa spółka, 

 Informacje i zdarzenia charakterystyczne 

tylko i wyłącznie dla analizowanej spółki, 

 Informacje dotyczące stanu i kondycji 

rynków finansowych, 

 Informacje dotyczące stanu i kondycji 

rynku fuzji i przejęć, w szczególności w 

kontekście ilości zawieranych transakcji. 

W przypadku kiedy istnieje kilka metod wyceny, 

których użycie wydaje się zasadne w badanych 

okolicznościach, można posłużyć się kilkoma me-

todami. Wykorzystanie kilku metod wyceny po-

zwala lepiej oszacować wartość spółki. Wybór 

ostatecznej metody wyceny należy uzależnić od 

czynników wymienionych powyżej, jak również in-

nych czynników, które mogą być istotne z punktu 

widzenia ustalenia wartości spółki. Stosowane 

przez Subfundusz metody i modele wyceny są 

okresowo oceniane i weryfikowane. W przypadku 

posługiwania się kilkoma metodami wyceny sto-

suje się średnią arytmetyczną poszczególnych wy-

cen do obliczenia ostatecznej wyceny spółki. 

3.6.4. Bardzo ważnym elementem dodatkowym 

wpływającym na wycenę jest opcja preferred re-

turn: Subfundusz inwestując głównie w przedsię-

biorstwa w początkowej fazie rozwoju charaktery-

zujące się podwyższonym ryzkiem stara się nego-

cjować parametry transakcji w taki sposób, by 

chronić zainwestowany kapitał. Możliwość taką 

dają tzw. opcje preferred return, tzn. opcje które 

dają Subfunduszowi prawo pierwszeństwa do od-

zyskania w całości zainwestowanych środków w 

momencie wyjścia inwestycji przed innymi inwe-

storami (obecnymi jak i nowymi). W ramach nego-

cjacji, oprócz prawa do otrzymania zwrotu zain-

westowanego kapitału, opcje takie bardzo często 

dają Subfunduszowi prawo do otrzymania dodat-

kowych środków pozwalających osiągnąć z góry 

określony minimalny poziom zwrotu z inwestycji w 

określonym horyzoncie inwestycyjnym (IRR). 

3.7. Wartość godziwą instrumentów pochodnych 

nienotowanych na rynku aktywnym wyznacza się 

z zastosowaniem powszechnie znanych i stosowa-

nych modeli estymacji, takich jak np. model 

Black’a – Scholes’a, metoda różnic skończonych. 

W przypadku, gdy nie jest możliwe zastosowanie 

pełnego modelu wyceny, w tym w szczególności 

w odniesieniu do instrumentów pochodnych typu 

‘preferred return’ wynikających z umów inwesty-

cyjnych, instrument pochodny wycenia się we-

dług wartości wewnętrznej. 

4. W przypadku papierów wartościowych notowa-

nych na więcej niż jednym rynku aktywnym, war-

tością godziwą jest kurs ustalony na rynku głów-

nym. Subfundusz dokonuje wyboru rynków głów-

nych na koniec każdego miesiąca kalendarzo-

wego. 

5. Aktywa oraz zobowiązania długoterminowe w 

walutach obcych wycenia się w walucie, w której 
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są notowane na aktywnym rynku. W przypadku 

aktywów lub zobowiązań długoterminowych w 

walutach obcych nienotowanych na rynku ak-

tywnym – w walucie, w której papier wartościowy 

jest denominowany. Aktywa oraz zobowiązania 

długoterminowe w walutach obcych wykazuje się  

w walucie polskiej po przeliczeniu według ostat-

niego dostępnego na moment wyceny średniego 

kursu ustalonego dla danej waluty przez Naro-

dowy Bank Polski. 

 

6. Papiery wartościowe nabyte przy zobowiązaniu 

się drugiej strony do odkupu wycenia się, począw-

szy od dnia zawarcia umowy kupna, metodą sko-

rygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zasto-

sowaniu efektywnej stopy procentowej. Zobowią-

zania z tytułu zbycia papierów wartościowych 

przy zobowiązaniu się Subfunduszu do odkupu wy-

cenia się, począwszy od dnia zawarcia umowy 

sprzedaży, metodą korekty różnicy pomiędzy 

ceną odkupu a cena sprzedaży, przy zastosowa-

niu efektywnej stopy procentowej. 

7. Środki pieniężne oraz niedenominowane w zło-

tych należności i zobowiązania wykazuje się w bi-

lansie w walucie polskiej po przeliczeniu waluty 

oryginalnej odpowiednim kursem (informacje w 

notach). 

8. Zgodnie z zapisami Statutu Subfunduszu i warun-

kami emisji Subfundusz wydał certyfikaty serii A1. 

Certyfikaty te nie zostały opłacone w całości i 

podlegają opłaceniu stosownie do terminów 

określonych w Statucie Subfunduszu. Zgodnie z 

art.137 ust. 7 Ustawy certyfikaty inwestycyjne nie w 

pełni opłacone stanowią należność Subfunduszu i 

prezentowane są w jego aktywach oraz ujmo-

wane są jako kapitał wpłacony. Wartość akty-

wów netto na certyfikat w przypadku certyfikatów 

nie w pełni opłaconych prezentowana jest po-

czątkowo według wartości emisyjnej stosownie do 

warunków emisji. Następnie certyfikaty te partycy-

pują w dochodach Subfunduszu, przychodach ze 

zbycia lokat Subfunduszu oraz w tych kosztach 

Subfunduszu, które obciążają wszystkie serie certy-

fikatów inwestycyjnych związanych z Subfundu-

szem, wyłącznie w proporcji odpowiadającej ak-

tualnie opłaconej części ceny emisyjnej certyfika-

tów inwestycyjnych serii. 

Wartość aktywów netto na certyfikat w przypadku 

pozostałych certyfikatów (w pełni opłaconych) 

nie uwzględnia należności z tytułu nieopłaconych 

certyfikatów.  

Wycena wartości aktywów netto na certyfikat jest 

przeprowadzana zgodnie z procedurą wyliczenia 

wartości aktywów netto na certyfikat podlegają-

cej uzgodnieniu z Depozytariuszem oraz stosownie 

do warunków emisji. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


