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List Mount Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. do Uczestników 


Mount Globalnego Rynku Nieruchomości Fundusz Inwestycyjny Zamknięty 


 


Warszawa, dnia 31 marca 2022 roku 


 


Niniejszym przekazujemy Państwu sprawozdanie finansowe za okres sprawozdawczy od dnia  
01.01.2021 r. do dnia 31.12.2021 r. funduszu Mount Globalnego Rynku Nieruchomości Fundusz 
Inwestycyjny Zamknięty (dalej „Fundusz”), zarządzanego przez Mount Towarzystwo Funduszy 
Inwestycyjnych S.A.  


W sprawozdaniu finansowym zawarte są szczegółowe informacje na temat składu portfela lokat, 
struktury kosztów oraz rezultaty operacji finansowych. Do sprawozdania finansowego załączono 
oświadczenie banku depozytariusza. 


Na koniec okresu sprawozdawczego, w porównaniu do dnia 31.12.2020 r., wartość aktywów netto na 
certyfikat inwestycyjny Funduszu zwiększyła się o 3,74% w skali roku i wynosiła 1.151,83 zł. 


Fundusz nie wypłacał w okresie sprawozdawczym inwestorom dochodu. 


Rok 2021 na globalnych rynkach nieruchomości miał dwa oblicza. Z jednej strony w Stanach 
zjednoczonych mieliśmy do czynienia z bezprecedensową sytuacją, gdzie na wartości zyskał każdy 
pojedynczy subsektor. Z drugiej natomiast, mocno w tyle pozostawała Europa, w której największy 
segment (niemiecki rynek mieszkaniowy, stanowiący około 30% europejskich indeksów REIT) stracił na 
wartości ponad 10%. Co istotne, po drugiej stronie Atlantyku mocno zyskiwały wszystkie formaty 
mieszkaniowe, będąc jednocześnie jednymi z najmocniejszych sektorów wśród wszystkich 
amerykańskich REIT-ów. 


Przyczyn tak dużej dysproporcji szukać można w bardzo silnej odpowiedzi amerykańskiego rządu na 
pandemię COVID-19. Poprzez intensywny stymulus monetarny oraz fiskalny, na parkiety w US dostało 
się mnóstwo gotówki, która wywindowała ceny większości sektorów akcji. 


Wywołany tym zjawiskiem wzrost mnożników jaki miał miejsce w Stanach Zjednoczonych w minionym 
roku prawdopodobnie nie powtórzy się w roku 2022. Co więcej, widzimy szereg przesłanek dla których 
mogłoby nastąpić zjawisko odwrotne, zwłaszcza w przypadku tych segmentów, za których jednostkę 
zysku inwestorzy skłonni są płacić najwięcej. 


Najważniejszą z tych przesłanek jest zacieśnianie przez FED polityki monetarnej. Środowisko rosnących 
stóp procentowych powinno spowodować rotację do sektorów typu Value, wycenianych na 
zdecydowanie niższych mnożnikach.  


Co więcej, dane dotyczące COVID wskazują, że pomimo rekordowych dziennych przyrostów 
zakażonych, liczba zgonów i hospitalizacji jest zdecydowanie niższa niż w przypadku poprzednich 
szczytów. Warto zauważyć, że najniżej wyceniane segmenty rynków nieruchomości to te, które 
najbardziej ucierpiały przez Pandemię – co jest kolejnym argumentem za tym, aby wysokich zwrotów 
szukać w 2022 roku w sektorach Value. 


Mount Globalnego Rynku Nieruchomości FIZ posiada zdywersyfikowany portfel lokat, w szczególności 
akcji spółek notowanych na zorganizowanych rynkach giełdowych, dających ekspozycję na globalny 







rynek nieruchomości i cechujących się atrakcyjną polityką dywidendową. Proces inwestycyjny 
Funduszu będzie kontynuowany w kolejnych okresach. 


W okresie sprawozdawczym Fundusz przeprowadził z pozytywnym skutkiem dziesięć emisji 
certyfikatów inwestycyjnych, emitując łącznie 16.966 sztuk certyfikatów inwestycyjnych oraz 
zrealizował wykup certyfikatów inwestycyjnych w liczbie 1.857 sztuk. 


W imieniu całego zespołu Mount Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. pragniemy podziękować 
za zaufanie, którym nas Państwo obdarzyli, powierzając swoje oszczędności w zarządzanie naszemu 
Towarzystwu. Zapewniamy, że dołożymy wszelkich starań, aby w pełni sprostać Państwa oczekiwaniom 
w przyszłości. 


 


Z poważaniem,  


 


 


Krzysztof Madej Nicholas Mikołaj Motz Bożena Dewiszek 
Prezes Zarządu Wiceprezes Zarządu Członek Zarządu 
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Warszawa, dnia 31 marca 2022 r. 
 


 


 


 


OŚWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA 


 


 


 


 
 Działając stosownie do dyspozycji §37 ust.1 pkt 2 Rozporządzenia Ministra 


Finansów z dnia 24 grudnia 2007r. w sprawie szczególnych zasad rachunkowości 


funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) – BNP Paribas Bank Polska S.A. 


jako Depozytariusz dla Mount Globalnego Rynku Nieruchomości Funduszu 


Inwestycyjnego Zamkniętego (zwanego dalej Funduszem) zarządzanego przez Mount 


Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. oświadcza, że dane dotyczące stanów 


aktywów Funduszu, w tym w szczególności aktywów zapisanych na rachunkach 


bankowych i papierów wartościowych oraz pożytków z nich wynikających, 


przedstawionych w rocznym sprawozdaniu finansowym Funduszu, sporządzonym za 


okres od 1 stycznia 2021 r. do 31 grudnia 2021 r., są zgodne ze stanem faktycznym. 
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SPRAWOZDANIE NIEZALEŻNEGO BIEGŁEGO REWIDENTA Z BADANIA  


Dla Zgromadzenia Inwestorów Mount Globalnego Rynku Nieruchomości Fundusz Inwe-


stycyjny Zamknięty oraz Rady Nadzorczej oraz Zgromadzenia Akcjonariuszy MOUNT 


Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 


SPRAWOZDANIE Z BADANIA ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO  


Opinia  


Przeprowadziliśmy badanie rocznego sprawozdania finansowego Mount Globalnego Rynku 


Nieruchomości Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego („Fundusz”), które składa się 


z wprowadzenia do sprawozdania finansowego, zestawienia lokat, bilansu sporządzonego na 


dzień 31 grudnia 2021 r., rachunku wyniku z operacji, zestawienia zmian w aktywach netto, 


rachunku przepływów pieniężnych za rok obrotowy od 1 stycznia 2021 r. do 31 grudnia 2021 r. 


oraz not objaśniających i informacji dodatkowej („sprawozdanie finansowe”). 


Naszym zdaniem, załączone sprawozdanie finansowe: 


− przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majątkowej i finansowej Funduszu na dzień  


31 grudnia 2021 r. oraz jego wyniku finansowego i przepływów pieniężnych za rok ob-


rotowy zakończony w tym dniu zgodnie z mającymi zastosowanie przepisami ustawy 


z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości („Ustawa o rachunkowości” – t. j. Dz. U. 


z 2021 r., poz. 217) oraz przyjętymi zasadami (polityką) rachunkowości; 


− jest zgodne co do formy i treści z obowiązującymi Fundusz przepisami prawa oraz sta-


tutem Funduszu; 


− zostało sporządzone na podstawie prawidłowo prowadzonych ksiąg rachunkowych 


zgodnie z przepisami rozdziału 2 Ustawy o rachunkowości. 
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Objaśnienie ze zwróceniem uwagi 


Zwracamy uwagę na punkt 6.3.a) informacji dodatkowej Funduszu, w której ujawniono podję-


cie w dniu 22 października 2021 r. przez Zarząd Towarzystwa uchwały o przekształceniu Fun-


duszu w fundusz publiczny. 


 
Podstawa opinii 


Nasze badanie przeprowadziliśmy zgodnie z Krajowymi Standardami Badania w brzmieniu 


Międzynarodowych Standardów Badania przyjętymi uchwałą Krajowej Rady Biegłych Rewi-


dentów nr 3430/52a/2019 z dnia 21 marca 2019 r. w sprawie krajowych standardów badania 


oraz innych dokumentów, z późn. zm.  („KSB”) oraz stosownie do ustawy z dnia 11 maja 2017 


r. o biegłych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym („Ustawa o biegłych 


rewidentach” – t. j. Dz. U. z 2020 r. poz. 1415 z późn. zm.). Nasza odpowiedzialność zgodnie 


z tymi standardami została dalej opisana w sekcji naszego sprawozdania Odpowiedzialność 


biegłego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego.  


Jesteśmy niezależni od Funduszu zgodnie z Międzynarodowym Kodeksem etyki zawodowych 


księgowych (w tym Międzynarodowymi standardami niezależności) Rady Międzynarodowych 


Standardów Etyki dla Księgowych („Kodeks IESBA”) przyjętym uchwałą Krajowej Rady Bie-


głych Rewidentów nr 3431/52a/2019 z dnia 25 marca 2019 r. w sprawie zasad etyki zawodo-


wej biegłych rewidentów, z późn. zm. , oraz z innymi wymogami etycznymi, które mają zasto-


sowanie do badania sprawozdań finansowych w Polsce. Wypełniliśmy nasze inne obowiązki 


etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem IESBA. W trakcie przeprowadzania badania 


kluczowy biegły rewident oraz firma audytorska pozostali niezależni od Funduszu zgodnie z 


wymogami niezależności określonymi w ustawie o biegłych rewidentach. 


Uważamy, że dowody badania, które uzyskaliśmy są wystarczające i odpowiednie, aby sta-


nowić podstawę dla naszej opinii. 


 


Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe 


 


Zarząd Mount Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. („Towarzystwo”) jest odpowie-


dzialny za sporządzenie, na podstawie prawidłowo prowadzonych ksiąg rachunkowych, spra-


wozdania finansowego, które przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majątkowej i finanso-


wej i wyniku z operacji Funduszu zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowości, przyjętymi 


zasadami (polityką) rachunkowości oraz z obowiązującymi Fundusz przepisami prawa i statu-


tem, a także za kontrolę wewnętrzną, którą Zarząd uznaje za niezbędną, aby umożliwić spo-
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rządzenie sprawozdania finansowego niezawierającego istotnego zniekształcenia spowodo-


wanego oszustwem lub błędem. 


Sporządzając sprawozdanie finansowe Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocenę 


zdolności Funduszu do kontynuowania działalności, ujawnienie, jeżeli ma to zastosowanie, 


spraw związanych z kontynuacją działalności oraz za przyjęcie zasady kontynuacji działalno-


ści jako podstawy rachunkowości, z wyjątkiem sytuacji, kiedy Zarząd Towarzystwa albo za-


mierza dokonać likwidacji Funduszu, albo zaniechać prowadzenia działalności, albo nie ma 


żadnej realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania działalności. 


Zarząd Towarzystwa oraz członkowie Rady Nadzorczej są zobowiązani do zapewnienia, aby 


sprawozdanie finansowe spełniało wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowości. 


Członkowie Rady Nadzorczej są odpowiedzialni za nadzorowanie procesu sprawozdawczości 


finansowej Funduszu. 


 


Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego 


Naszymi celami są uzyskanie racjonalnej pewności czy sprawozdanie finansowe jako całość 


nie zawiera istotnego zniekształcenia spowodowanego oszustwem lub błędem oraz wydanie 


sprawozdania z badania zawierającego naszą opinię. Racjonalna pewność jest wysokim po-


ziomem pewności, ale nie gwarantuje, że badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze 


wykryje istniejące istotne zniekształcenie. Zniekształcenia mogą powstawać na skutek oszu-


stwa lub błędu i są uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie oczekiwać, że pojedynczo lub 


łącznie mogłyby wpłynąć na decyzje gospodarcze użytkowników podjęte na podstawie tego 


sprawozdania finansowego.  


Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przyszłej rentowności Funduszu ani efektyw-


ności lub skuteczności prowadzenia jego spraw przez Zarząd Towarzystwa obecnie lub w 


przyszłości. 


Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osąd i zachowujemy zawodowy 


sceptycyzm, a także: 


- identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego zniekształcenia sprawozdania finansowego 


spowodowanego oszustwem lub błędem, projektujemy i przeprowadzamy procedury ba-


dania odpowiadające tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, które są wystarczające i 


odpowiednie, aby stanowić podstawę dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego znie-


kształcenia wynikającego z oszustwa jest większe niż tego wynikającego z błędu, ponie-


waż oszustwo może dotyczyć zmowy, fałszerstwa, celowych pominięć, wprowadzenia w 


błąd lub obejścia kontroli wewnętrznej; 
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- uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnętrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowa-


nia procedur badania, które są odpowiednie w danych okolicznościach, ale nie w celu wy-


rażenia opinii na temat skuteczności kontroli wewnętrznej Funduszu;  


- oceniamy odpowiedniość zastosowanych zasad (polityki) rachunkowości oraz zasadność 


szacunków księgowych oraz powiązanych ujawnień dokonanych przez Zarząd Towarzy-


stwa; 


- wyciągamy wniosek na temat odpowiedniości zastosowania przez Zarząd Towarzystwa 


zasady kontynuacji działalności jako podstawy rachunkowości oraz, na podstawie uzyska-


nych dowodów badania, czy istnieje istotna niepewność związana ze zdarzeniami lub wa-


runkami, która może poddawać w znaczącą wątpliwość zdolność Funduszu do kontynuacji 


działalności. Jeżeli dochodzimy do wniosku, że istnieje istotna niepewność, wymagane jest 


od nas zwrócenie uwagi w naszym sprawozdaniu biegłego rewidenta na powiązane ujaw-


nienia w sprawozdaniu finansowym lub, jeżeli takie ujawnienia są nieadekwatne, modyfiku-


jemy naszą opinię. Nasze wnioski są oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia 


sporządzenia naszego sprawozdania biegłego rewidenta, jednakże przyszłe zdarzenia lub 


warunki mogą spowodować, że Fundusz zaprzestanie kontynuacji działalności; 


- oceniamy ogólną prezentację, strukturę i zawartość sprawozdania finansowego, w tym 


ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia będące ich podstawą transak-


cje i zdarzenia w sposób zapewniający rzetelną prezentację. 


Przekazujemy Radzie Nadzorczej Towarzystwa informacje o, między innymi, planowanym 


zakresie i czasie przeprowadzenia badania oraz znaczących ustaleniach badania, w tym 


wszelkich znaczących słabościach kontroli wewnętrznej, które zidentyfikujemy podczas bada-


nia. 


Inne informacje, w tym sprawozdanie z działalności 


Na inne informacje składa się sprawozdanie z działalności Funduszu za rok obrotowy zakoń-


czony 31 grudnia 2021 r. („Sprawozdanie z działalności”). 


 


Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej 


Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporządzenie Sprawozdania z działalności zgod-


nie z przepisami prawa. 


Zarząd Towarzystwa oraz członkowie Rady Nadzorczej są zobowiązani do zapewnienia, aby 


Sprawozdanie z działalności Funduszu spełniało wymagania przewidziane w Ustawie o ra-


chunkowości. 
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Odpowiedzialność biegłego rewidenta 


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


W związku z badaniem sprawozdania finansowego naszym obowiązkiem jest zapoznanie się 


ze Sprawozdaniem z działalności, i czyniąc to, rozpatrzenie, czy nie jest istotnie niespójne ze 


sprawozdaniem finansowym lub naszą wiedzą uzyskaną podczas badania, lub w inny sposób 


wydaje się istotnie zniekształcone. Jeśli na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy istotne 


zniekształcenia w Sprawozdaniu z działalności, jesteśmy zobowiązani poinformować o tym w 


naszym sprawozdaniu z badania. Naszym obowiązkiem zgodnie z wymogami Ustawy o bie-


głych rewidentach jest również wydanie opinii, czy sprawozdanie z działalności zostało spo-


rządzone zgodnie z przepisami oraz, czy jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozda-


niu finansowym. 


 


Opinia o Sprawozdaniu z działalności 


Na podstawie wykonanej w trakcie badania pracy, naszym zdaniem, Sprawozdanie z działal-


ności Funduszu: 


- zostało sporządzone zgodnie z art. 49 Ustawy o rachunkowości, 


- jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym. 


Ponadto, w świetle wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas naszego badania 


oświadczamy, że nie stwierdziliśmy w Sprawozdaniu z działalności istotnych zniekształceń. 


 


Sprawozdanie na temat innych wymogów prawa i regulacji 


W ramach badania załączonego sprawozdania finansowego przeprowadziliśmy procedury 


badania, których celem była identyfikacja przypadków naruszenia przez Fundusz obowiązują-


cych regulacji ostrożnościowych określonych w odrębnych przepisach, które mogłyby mieć 


istotny wpływ na sprawozdanie finansowe. Za zapewnienie zgodności działalności Funduszu z 


powyższymi regulacjami ostrożnościowymi odpowiada Zarząd Towarzystwa. Celem przepro-


wadzonego przez nas badania sprawozdania finansowego nie było wyrażenie opinii na temat 


przestrzegania przez Fundusz obowiązujących regulacji ostrożnościowych w tym zakresie. 


W toku prac, nie stwierdziliśmy przypadków trwałego nieprzestrzegania przez Fundusz w 


okresie od dnia 1 stycznia 2021 roku do 31 grudnia 2021 roku obowiązujących regulacji 


ostrożnościowych, określonych w przepisach wymienionych powyżej, które miałyby istotny 


wpływ na sprawozdanie finansowe. 
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Kluczowym biegłym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu Meritum Biegli Rewi-


denci Marzena Wójcik z siedzibą w Warszawie 02-703, przy ul. Bukowińskiej 26B/U2, wpisa-


nej na listę firm audytorskich pod numerem 3159, którego rezultatem jest niniejsze sprawoz-


danie niezależnego biegłego rewidenta, jest Joanna Powichrowska. 


 


 


 


Kluczowy Biegły Rewident, nr 10126 


 


 


Warszawa, dnia 31 marca 2022 r. 
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Sprawozdanie z działalności 


Mount Globalnego Rynku Nieruchomości Fundusz Inwestycyjny Zamknięty 
 


Warszawa, dnia 31 marca 2022 roku 


Zgodnie z przepisami art. 49 ust. 2b Ustawy o rachunkowości z 29.09.1994 roku, z uwzględnieniem art. 
105 Rozporządzenia delegowanego Komisji (UE)  nr 231/2013 z 19.12.2012 roku, uzupełniającego 
dyrektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnień, ogólnych warunków 
dotyczących prowadzenia działalności, depozytariuszy, dźwigni finansowej, przejrzystości i nadzoru 
(Dz. U. UE L 83 z 22.03.2013 r.), Zarząd MOUNT Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. 
(„Towarzystwo”), które to Towarzystwo zarządza funduszem Mount Globalnego Rynku Nieruchomości 
Fundusz Inwestycyjny Zamknięty („Fundusz”) przedkłada sprawozdanie z działalności za okres od 
01.01.2021 r. do 31.12.2021  r. 


 
A) PRZEGLĄD PORTFELA FUNDUSZU NA KONIEC 2021 ROKU 


Na dzień 31.12.2021 r. w portfelu Funduszu znajdowały się głównie akcje spółek notowanych na rynkach 
amerykańskim, brytyjskim, niemieckim, francuskim i krajów Beneluxu, stanowiące 78,68% wartości 
aktywów ogółem. Pozostałe aktywa stanowiły środki pieniężne.  


Szczegółowe informacje dotyczące składu portfela Funduszu zostały zaprezentowane w tabelach 
uzupełniających do sprawozdania finansowego. 


 
B) PRZEGLĄD DZIAŁAŃ INWESTYCYJNYCH PODJĘTYCH W 2021 ROKU  


W okresie sprawozdawczym w ramach przeprowadzonych emisji certyfikatów Fundusz wyemitował 
łącznie 16.966 certyfikatów inwestycyjnych o łącznej wartości wpłat wynoszącej 19.181 tys. zł. Ponadto, 
w okresie sprawozdawczym Fundusz dokonał wykupu 1.857 certyfikatów inwestycyjnych o łącznej 
wartości 2.105 tys. zł. 


Rok 2021 na globalnych rynkach nieruchomości miał dwa oblicza. Z jednej strony w Stanach 
Zjednoczonych mieliśmy do czynienia z bezprecedensową sytuacją, gdzie na wartości zyskał każdy 
pojedynczy subsektor. Z drugiej natomiast, mocno w tyle pozostawał rynek Europejski, gdzie największy 
segment (niemiecki rynek mieszkaniowy, stanowiący około 30% europejskich indeksów REIT) stracił na 
wartości ponad 10%. Co istotne, po drugiej stronie Atlantyku mocno zyskiwały wszystkie formaty 
mieszkaniowe, będąc jednocześnie jednymi z najmocniejszych sektorów wśród wszystkich 
amerykańskich REIT-ów. 


Przyczyn tak dużej dysproporcji szukać można w bardzo silnej odpowiedzi amerykańskiego rządu na 
pandemię COVID-19. Poprzez intensywny stymulus monetarny oraz fiskalny, na parkiety w US dostało 
się mnóstwo gotówki, która wywindowała ceny większości sektorów akcji. 


Wyceny modelowe na początku roku 2021 wskazywały na relatywną taniość REIT-ów na głównych 
rynkach, zatem decyzją Komitety Inwestycyjnego środek przedziału zaangażowania netto został 
podwyższony względem średnich historycznych o około 15 pp. Podobnie jak w 2020 roku budowana 
była noga Relative Value. Ze względu jednak na wspomnianą wyżej dysproporcję stóp zwrotu oraz duże 
zaangażowanie na Funduszu na rynku Europejskim, ten element strategii nie przyniósł oczekiwanych 
rezultatów. 


Wartość aktywów netto Funduszu na koniec okresu sprawozdawczego wyniosła 37.250 tys. zł. 


Wywołany stymulusem wzrost mnożników jaki miał miejsce w Stanach Zjednoczonych w minionym 
roku prawdopodobnie nie powtórzy się w roku 2022. Co więcej, widzimy szereg przesłanek dla których 
mogłoby nastąpić zjawisko odwrotne, zwłaszcza w przypadku tych segmentów, za których jednostkę 
zysku inwestorzy skłonni są płacić najwięcej. Stąd też jedną z głównych tez inwestycyjnych jest powrót 
ze średnią pozycją długą netto do przedziału 30%-60%. 
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Najważniejszą z przesłanek ku ograniczeniu ekspozycji jest zacieśnianie przez FED oraz ECB polityki 
monetarnej. Środowisko rosnących stóp procentowych powinno spowodować rotację do sektorów typu 
Value, wycenianych na zdecydowanie niższych mnożnikach.  


Co więcej, dane dotyczące COVID wskazują, że pomimo rekordowych dziennych przyrostów 
zakażonych, liczba zgonów i hospitalizacji jest zdecydowanie niższa niż w przypadku poprzednich 
szczytów. Warto zauważyć, że najniżej wyceniane segmenty rynków nieruchomości to te, które 
najbardziej ucierpiały przez Pandemię – co jest kolejnym argumentem za tym, aby wysokich zwrotów 
szukać w 2022 roku w sektorach Value. 


 
C) PRZEGLĄD WYNIKÓW OSIĄGNIĘTYCH PRZEZ FUNDUSZ W 2021 ROKU 


Na koniec okresu sprawozdawczego w porównaniu do dnia 31.12.2020 r. wartość aktywów netto na 
certyfikat inwestycyjny Funduszu zwiększyła się o 3,74% w ujęciu rocznym do wartości 1.151,83 zł.  


Na dzień 31.12.2021 r. wartość kapitału Funduszu wyniosła 34.195 tys. zł, a wynik z operacji wyniósł 1.042 
tys. zł. 


 
D) OPIS GŁÓWNYCH RODZAJÓW RYZYKA ORAZ NIEPEWNOŚCI EKONOMICZNYCH I 


INWESTYCYJNYCH DOTYCZĄCYCH FUNDUSZU 


Mając na uwadze składniki lokat Funduszu, cel inwestycyjny oraz strategię budowy portfela 
inwestycyjnego, do głównych rodzajów ryzyka oraz niepewności ekonomicznych i inwestycyjnych 
należy zaliczyć:  


Ryzyko otoczenia makroekonomicznego 


Atrakcyjność inwestycyjna instrumentów będących przedmiotem lokat Funduszu jest zależna od wielu 
czynników makroekonomicznych obejmujących zarówno gospodarkę polską jak i globalną (m.in. bieżące 
i prognozowane tempo wzrostu gospodarczego, poziom inflacji, deficyt budżetowy, stopa bezrobocia, 
polityka pieniężna). Niekorzystne zmiany w otoczeniu makroekonomicznym mogą mieć negatywny 
wpływ na wartość certyfikatów. Może to powodować wahania oraz spadki wycen certyfikatów 
inwestycyjnych Funduszu. 


Ryzyko gospodarcze 


Sytuacja finansowa emitenta jest w dużym stopniu uzależniona od stanu koniunktury gospodarczej w 
Polsce, w Europie i na świecie. Kluczowym czynnikiem ryzyka wpływającym na wyniki Funduszu jest 
przyszła koniunktura na rynku akcji, która w szczególności zależeć będzie od stabilności 
makroekonomicznej gospodarki, poziomu stóp procentowych, inflacji oraz wzrostu gospodarczego i 
poprawy rentowności przedsiębiorstw. W warunkach gospodarki rynkowej, inwestycje Funduszu narażone 
są na szereg ryzyk związanych z niebezpieczeństwem zahamowania wzrostu gospodarczego, produkcji 
przemysłowej, czy popytu globalnego. Związany z tym wzrost inflacji, zmiany stóp procentowych i innych 
wskaźników ekonomicznych oraz istotne zwiększenie wysokości marż przez banki może spowodować 
ujemną stopę zwrotu z inwestycji kapitałowych Funduszu i w rezultacie obniżenie wartości aktywów 
Funduszu, a tym samym spadek wartości certyfikatów inwestycyjnych. 


Ryzyko rynkowe 


Ryzyko wynikające z faktu, że ceny papierów wartościowych na giełdzie lub rynku, na którym są notowane, 
w większym lub mniejszym stopniu podlegają zmianom w zależności od ogólnej sytuacji na rynku, czyli od 
stanu koniunktury giełdowej. Pogorszenie się koniunktury giełdowej może prowadzić do spadku cen 
większości notowanych papierów wartościowych, co z kolei może wpływać na spadki wartości 
certyfikatów inwestycyjnych Funduszu. Ryzyko rynkowe może wynikać zarówno ze zmiany sytuacji 
makroekonomicznej kraju emitenta, perspektyw branży, w której operuje, jak również być ryzykiem 
specyficznym danego emitenta (wynikającym w szczególności z czynników takich jak: jakość produktu i 
biznesu, skala działania i jego wielkość, jakość zarządu, struktura akcjonariatu, polityka dywidendowa, 
regulacje prawne oraz przejrzystość działania). 
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Ryzyko rynku akcji 


Ryzyko to występuje w odniesieniu do lokat Funduszu mających za przedmiot akcje. Koniunktura na rynku 
akcji może podlegać znaczącym wahaniom zarówno z powodów fundamentalnych (ryzyko otoczenia 
makroekonomicznego) jak i z przyczyn o charakterze technicznym (np. aktywność spekulacyjna). 
Niekorzystne zmiany koniunktury mogą mieć negatywny wpływ na stopę zwrotu z lokaty na rynku akcji, a 
tym samym na wartość aktywów netto na certyfikat. 


Ponieważ Fundusz może lokować swoje aktywa na zagranicznych rynkach akcji, ryzyko rynku akcji 
obejmuje również  ryzyko związane ze zmianami koniunktury giełdowej na tych rynkach. Występowanie 
dodatniej korelacji pomiędzy zachowaniem się rynków akcji w poszczególnych krajach powoduje, że 
dywersyfikacja pomiędzy rynkami akcji różnych krajów nie pozwala na całkowite wyeliminowanie 
globalnego ryzyka rynku akcji. 


Ryzyko stóp procentowych 


Jednym z najważniejszych aspektów ryzyka stóp procentowych jest odwrotna zależność pomiędzy 
wartością stałokuponowych instrumentów dłużnych (np. dłużne papiery wartościowe, instrumenty rynku 
pieniężnego) a poziomem stóp procentowych. Oznacza to, że wzrost stóp procentowych przełoży się na 
spadek wartości lub cen takich instrumentów, co może mieć niekorzystny wpływ na wartość lokat 
Funduszu, a tym samym na wartość certyfikatów. 


Ryzyko stóp procentowych nie ogranicza się w przypadku Funduszu wyłącznie do krajowych stóp 
procentowych. Ponieważ Fundusz może lokować swoje Aktywa w instrumenty dłużne denominowane 
w walutach obcych, ryzyko to obejmuje również zagraniczne stopy procentowe. 


Jeżeli Fundusz zaciągnie zobowiązania, które będą oprocentowane według stopy zmiennej, to wzrost 
stóp procentowych może mieć niekorzystny wpływ na wysokość odsetek płaconych od zobowiązań 
Funduszu, a tym samym na wartość certyfikatów. 


 
E) ISTOTNE ZMIANY INFORMACJI WYMIENIONYCH W ART. 23 DYREKTYWY 2011/61/UE, KTÓRE 


NIE ZOSTAŁY UWZGLĘDNIONE W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM ZA 2021 ROK 


W minionym okresie sprawozdawczym nie wystąpiły istotne zmiany informacji wymienionych w art. 23 
Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE z dnia 08.06.2011 r. w sprawie zarządzających 
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi i zmiany dyrektyw 2003/41/WE i 2009/65/WE oraz 
rozporządzeń (WE) nr 1060/2009 i (UE) nr 1095/2010 (Dz.U. L 174, 1.7.2011, p.1), które nie zostały 
uwzględnione w sprawozdaniu finansowym Funduszu. 


 


Podpisy osób reprezentujących Fundusz: 


 


Krzysztof Madej Nicholas Mikołaj Motz Bożena Dewiszek 
Prezes Zarządu Wiceprezes Zarządu Członek Zarządu 


 
dokument podpisany kwalifikowanym  


podpisem elektronicznym 
dokument podpisany kwalifikowanym  


podpisem elektronicznym 
dokument podpisany kwalifikowanym  


podpisem elektronicznym 
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I. WPROWADZENIE 


1. PODSTAWOWE INFORMACJE O FUNDUSZU 


Mount Globalnego Rynku Nieruchomości Fundusz Inwestycyjny Zamknięty (dalej: „Fundusz”) 
został zarejestrowany 05.12.2017 roku w rejestrze funduszy pod numerem RFI 1546. Fundusz jest 
funduszem inwestycyjnym zamkniętym w rozumieniu ustawy z dnia 27.05.2004 roku o 
funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (j.t. Dz. U. z 
2021 r. poz. 605 z późn. zm.) (dalej: „Ustawa”). Fundusz nie jest publicznym funduszem 
inwestycyjnym zamkniętym, o którym mowa w art. 2 pkt. 39 Ustawy.  


Fundusz został utworzony na czas nieokreślony.  


2. CEL INWESTYCYJNY 


Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartości aktywów w wyniku wzrostu wartości lokat 
oraz uzyskiwanie przychodów z lokat netto.  


Fundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego.  


Fundusz dąży do realizacji celu inwestycyjnego koncentrując się na lokatach dających ekspozycję 
na globalny rynek nieruchomości, w szczególności poprzez lokowanie środków w papiery 
wartościowe emitentów notowanych na polskich i zagranicznych rynkach zorganizowanych, 
którzy posiadają zdywersyfikowany portfel nieruchomości i cechują się atrakcyjną polityką 
dywidendową.  


Polityka inwestycyjna Funduszu zakłada inwestowanie aktywów Funduszu w następujące lokaty: 


1) Fundusz może inwestować od 0% do 100% wartości aktywów w udziałowe papiery 
wartościowe, w tym akcje, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i prawa 
poboru akcji, dłużne papiery wartościowe, instrumenty rynku pieniężnego, waluty obce i euro, 
instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne, certyfikaty 
inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamkniętych mających siedzibę na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej, w tym zarządzanych przez Towarzystwo, tytuły uczestnictwa 
emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą, w tym 
tytuły uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne, jednostki uczestnictwa funduszy 
inwestycyjnych otwartych oraz specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych 
mających siedzibę na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. 


2) Akcje inne niż akcje zdematerializowane mogą łącznie stanowić do 30% wartości aktywów 
Funduszu. 


3) Papiery wartościowe lub instrumenty rynku pieniężnego wyemitowane przez jeden podmiot, 
a także udziały w tym podmiocie nie mogą stanowić łącznie więcej niż 20% wartości aktywów 
Funduszu, przy czym tego ograniczenia nie stosuje się do papierów wartościowych 
emitowanych, gwarantowanych lub poręczanych przez Skarb Państwa, Narodowy Bank 
Polski, państwa należące do OECD albo międzynarodowe instytucje finansowe, których 
członkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z państw należących do OECD. 


4) Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej 
nie mogą stanowić więcej niż 20% wartości aktywów Funduszu, z wyłączeniem depozytów 
przechowywanych przez Depozytariusza. 


5) Fundusz może lokować nie więcej niż 50% wartości swoich aktywów w jednostki 
uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne jednego funduszu inwestycyjnego lub w tytuły 
uczestnictwa emitowane przez jedną instytucję wspólnego inwestowania, mającą siedzibę 
za granicą. 


6) Fundusz inwestycyjny może nabywać jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne innych 
funduszy inwestycyjnych zarządzanych przez Towarzystwo. Fundusz nie może nabywać 
jednostek uczestnictwa innego funduszu inwestycyjnego zarządzanego przez Towarzystwo 
w ramach gromadzenia wpłat tego funduszu. Fundusz nie może nabywać certyfikatów 
inwestycyjnych innego funduszu inwestycyjnego zarządzanego przez Towarzystwo w ramach 
pierwszej emisji papierów wartościowych tego funduszu. 
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7) Certyfikaty inwestycyjne innego funduszu inwestycyjnego zamkniętego zarządzanego przez 
Towarzystwo nie mogą stanowić więcej niż 20% wartości aktywów Funduszu. 


8) Waluta obca jednego państwa lub euro nie może stanowić więcej niż 20% wartości aktywów 
Funduszu. 


Pełny opis polityki inwestycyjnej Funduszu oraz stosowanych ograniczeń inwestycyjnych 
znajduje się w statucie i Ustawie. 


3. FIRMA, SIEDZIBA I ADRES TOWARZYSTWA I FUNDUSZU 


Firma:  Mount Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. 


Siedziba: Warszawa 


Adres: ul. Żelazna 51/53, 00-841 Warszawa 


Mount TFI S.A. (dalej: „Towarzystwo”) zarejestrowane jest w Rejestrze Przedsiębiorców 
prowadzonym przez Sąd Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIII Wydział Gospodarczy 
Krajowego Rejestru Sądowego, pod numerem KRS 0000290519.  


Siedzibą i adresem Funduszu jest siedziba i adres Towarzystwa, będącego jego organem. 


4. OKRES SPRAWOZDAWCZY I DZIEŃ BILANSOWY 


Sprawozdanie finansowe sporządzone na 31.12.2021 r. obejmuje okres od dnia 01.01.2021 r. do dnia 
31.12.2021 r.  


5. KONTYNUACJA DZIAŁALNOŚCI 


Sprawozdanie finansowe zostało sporządzone przy założeniu kontynuowania działalności 
Funduszu w dającej się przewidzieć przyszłości, tj. przez okres nie krótszy niż 12 miesięcy od dnia 
bilansowego. Nie istnieją okoliczności wskazujące na zagrożenie kontynuowania działalności 
Funduszu. 


6. PODMIOT, KTÓRY PRZEPROWADZIŁ BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 


Sprawozdanie finansowe zostało poddane badaniu przez Meritum Biegli Rewidenci Marzena 
Wójcik Firma Audytorska nr 3159 z siedzibą w Warszawie, ul. Bukowińska 26B lok. U2, wpisana 
na listę firm audytorskich, prowadzoną przez Polską Agencję Nadzoru Audytowego pod nr 3159. 


7. PODMIOT, KTÓREMU POWIERZONO PROWADZENIE KSIĄG RACHUNKOWYCH 


Podmiotem prowadzącym księgi rachunkowe w okresie sprawozdawczym była spółka Vistra Fund 
Services Poland Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Spółka Komandytowo-Akcyjna 
z siedzibą w Warszawie przy ul. Towarowej 28, wpisana do rejestru przedsiębiorców przez Sąd 
Rejonowy dla m. St. Warszawy XIII w Warszawie, Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru 
Sądowego pod numerem KRS 0000314495. 


8. DEPOZYTARIUSZ 


Depozytariuszem prowadzącym rejestr aktywów Funduszu jest BNP Paribas Bank Polska S.A. 
z siedzibą w Warszawie przy ul. Kasprzaka 10/16, zarejestrowany w rejestrze przedsiębiorców 
Krajowego Rejestru Sądowego przez Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII Wydział 
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego, pod nr KRS 0000011571. 
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9. SERIE I EMISJE CERTYFIKATÓW INWESTYCYJNYCH 


Poniższa tabela przedstawia informacje o wszystkich wyemitowanych do dnia bilansowego 
seriach certyfikatów inwestycyjnych wraz z liczbą certyfikatów wyemitowanych oraz liczbę 
umorzonych certyfikatów w poszczególnych seriach:  


Seria Certyfikatów Liczba wyemitowanych 
Certyfikatów  Liczba umorzonych  Certyfikatów  Saldo na 31.12.2021 


A 20 20 0 
B* 4890 3149 1741 
C** 9071 7690 1381 
P 477 477 0 
Z 1838 371 1467 


AA 1926 0 1926 
AB 194 0 194 
AC 5386 5386 0 
AE 5149 3415 1734 
AF 2760 0 2760 
AG 2217 1006 1211 
AH 5654 5285 369 
AI 1650 1280 370 
AJ 1354 451 903 
AK 809 235 574 
AL 3169 2094 1075 
AN 3154 0 3154 
AO 967 331 636 
AP 1792 0 1792 
AR 550 0 550 
AS 6677 0 6677 
AT 508 0 508 
AU 757 0 757 
AV 678 0 678 
AW 1212 0 1212 
AX 671 0 671 


Razem 63530 31190 32340 


Certyfikaty nie są notowane na aktywnym rynku i reprezentują jednakowe prawa majątkowe. 
Nie występują cechy różniące poszczególne serie certyfikatów inwestycyjnych. 


*  W dniu 26 października 2021 certyfikaty inwestycyjne serii B – O zostały objęte łącznym 
oznaczeniem jako seria B 


** W dniu 26 października 2021 certyfikaty inwestycyjne serii S – X zostały objęte łącznym 
oznaczeniem jako seria C 


10. WALUTA SPRAWOZDANIA 


Zgodnie z § 32 ust. 1 i 2 Rozporządzenia Ministra Finansów  z dnia 24.12.2007 roku w sprawie 
szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007 nr 249 poz. 1859), 
sprawozdanie finansowe sporządzone jest w walucie polskiej, a zawarte w nim informacje 
wykazane są w tysiącach złotych z wyjątkiem wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny 
oraz wyniku z operacji przypadającego na certyfikat inwestycyjny. 


11. STOSOWANA METODA POMIARU CAŁKOWITEJ EKSPOZYCJI FUNDUSZU. 


Do pomiaru całkowitej ekspozycji Funduszu stosowana jest metoda zaangażowania i metoda 
brutto.  
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II. ZESTAWIENIE LOKAT 
 


 
(w tysiącach  złotych z wyjątkiem liczby poszczególnych składników lokat) 
 
Niniejsze Zestawienie lokat należy analizować łącznie z Wprowadzeniem, Notami objaśniającymi oraz Informacją dodatkową, które stanowią integralną 
część sprawozdania finansowego. 
 
Tabela główna Zestawienia lokat może nie uzgadniać się do Bilansu w części Składników lokat notowanych i nienotowanych. Pozycja Instrumenty 
pochodne w Tabeli głównej Zestawienia lokat przedstawia instrumenty pochodne, które na dzień bilansowy miały dodatnią lub ujemną wycenę. 
Instrumenty pochodne, które na dzień bilansowy miały ujemną wycenę są w Bilansie ujmowane w części Zobowiązania. 
 
W przypadku gdy określone pole tabeli nie znajduje zastosowania odnośnie do danego składnika lokat, przyjmuje ono symbol  „-”  i oznacza to samo, 
co wyrażenie „nie dotyczy”. 
  


  31.12.2021 31.12.2020 


TABELA GŁÓWNA 
SKŁADNIKI LOKAT 


Wartość wg 
ceny nabycia 


w tys. 


Wartość wg 
wyceny na 


dzień 
bilansowy w 


tys. 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


Wartość wg 
ceny nabycia 


w tys. 


Wartość wg 
wyceny na 


dzień 
bilansowy w 


tys. 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


Akcje 28 730 29 837 78,68% 14 952 15 904 70,05% 
Warranty subskrypcyjne - - - - - - 
Prawa do akcji - - - - - - 
Prawa poboru - - - - - - 
Kwity depozytowe - - - - - - 
Listy zastawne - - - - - - 
Dłużne papiery wartościowe - - - - - - 
Instrumenty pochodne - 88 0,23% - -307 -1,35% 
Udziały w spółkach z ograniczoną 
odpowiedzialnością - - - - - - 


Jednostki uczestnictwa - - - - - - 
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - 
Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje 
wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą - - - 942 1 021 4,50% 


Wierzytelności - - - - - - 
Udzielone pożyczki pieniężne - - - - - - 
Weksle - - - - - - 
Depozyty - - - - - - 
Waluty - - - - - - 
Nieruchomości - - - - - - 
Statki morskie - - - - - - 
Inne - - - - - - 
Suma: 28 730 29 925 78,91% 15 894 16 618 73,20% 
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TABELA UZUPEŁNIAJĄCA 
AKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby 


emitenta 
Wartość wg ceny 


nabycia w tys. 
Wartość wg wyceny na 
dzień bilansowy w tys. 


Procentowy udział w 
aktywach ogółem 


Aktywny rynek regulowany     604 825 
 


28 730 29 837 78,68% 
AMERICAN TOWER CORPORATION 
(US03027X1000) 


Aktywny rynek - rynek 
regulowany 


NEW YORK STOCK EXCHANGE, 
INC. 


1 500 Stany Zjednoczone 1 608 1 781 4,70% 


AROUNDTOWN SA (LU1673108939) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 


XETRA 60 000 Luksemburg 1 671 1 468 3,87% 


BEFIMMO S.A. (BE0003678894) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 


NYSE EURONEXT - EURONEXT 
BRUSSELS 


8 000 Belgia 1 279 1 242 3,28% 


CELLNEX TELECOM S.A. (ES0105066007) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 


BOLSA DE MADRID 3 000 Hiszpania 771 706 1,86% 


COVIVIO (FR0000064578) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 


NYSE EURONEXT - EURONEXT 
PARIS 


2 750 Francja 926 913 2,41% 


EQUINIX INC. (US29444U7000) Aktywny rynek - alternatywny 
system obrotu 


NASDAQ/NGS (GLOBAL SELECT 
MARKET) 


400 Stany Zjednoczone 1 275 1 374 3,62% 


EQUITY LIFESTYLE PROPERTIES, INC. 
(US29472R1086) 


Aktywny rynek - rynek 
regulowany 


NEW YORK STOCK EXCHANGE, 
INC. 


4 000 Stany Zjednoczone 1 101 1 424 3,76% 


EQUITY RESIDENTIAL (US29476L1070) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 


NEW YORK STOCK EXCHANGE, 
INC. 


2 000 Stany Zjednoczone 728 735 1,94% 


ESSEX PROPERTY TRUST INC (US2971781057) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 


NEW YORK STOCK EXCHANGE, 
INC. 


600 Stany Zjednoczone 846 858 2,26% 


GRAINGER PLC (GB00B04V1276) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 


LONDON STOCK EXCHANGE 80 000 Wielka Brytania 1 268 1 382 3,64% 


GREAT PORTLAND ESTATES PLC 
(GB00BF5H9P87) 


Aktywny rynek - rynek 
regulowany 


LONDON STOCK EXCHANGE 19 999 Wielka Brytania 697 799 2,11% 


HOST HOTELS & RESORTS INC. (US44107P1049) Aktywny rynek - alternatywny 
system obrotu 


NASDAQ/NGS (GLOBAL SELECT 
MARKET) 


10 000 Stany Zjednoczone 683 706 1,86% 


ICADE (FR0000035081) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 


NYSE EURONEXT - EURONEXT 
PARIS 


6 000 Francja 2 015 1 741 4,59% 


INDUSTRIAL LOGISTICS PROPERTIES TRUST 
(US4562371066) 


Aktywny rynek - alternatywny 
system obrotu 


NASDAQ/NGS (GLOBAL SELECT 
MARKET) 


10 000 Stany Zjednoczone 955 1 017 2,68% 


LEG IMMOBILIEN AG (DE000LEG1110) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 


XETRA 1 500 Niemcy 889 847 2,23% 


LEXINGTON REALTY TRUST (US5290431015) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 


NEW YORK STOCK EXCHANGE, 
INC. 


15 000 Stany Zjednoczone 705 951 2,51% 


LONDONMETRIC PROPERTY PLC 
(GB00B4WFW713) 


Aktywny rynek - rynek 
regulowany 


LONDON STOCK EXCHANGE 70 000 Wielka Brytania 851 1 088 2,87% 


NATIONAL RETAIL PROPERTIES INC. 
(US6374171063) 


Aktywny rynek - rynek 
regulowany 


NEW YORK STOCK EXCHANGE, 
INC. 


4 000 Stany Zjednoczone 738 781 2,06% 


PARK HOTELS AND RESORTS INC. REIT 
(US7005171050) 


Aktywny rynek - rynek 
regulowany 


NEW YORK STOCK EXCHANGE, 
INC. 


22 000 Stany Zjednoczone 1 620 1 686 4,45% 


SABRA HEALTH CARE REIT INC. (US78573L1061) Aktywny rynek - alternatywny 
system obrotu 


NASDAQ/NGS (GLOBAL SELECT 
MARKET) 


16 779 Stany Zjednoczone 1 081 922 2,43% 


SAFESTORE HOLDINGS PLC REIT 
(GB00B1N7Z094) 


Aktywny rynek - rynek 
regulowany 


LONDON STOCK EXCHANGE 97 Wielka Brytania 5 7 0,02% 


SPIRIT REALTY CAPITAL, INC. (US84860W3007) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 


NEW YORK STOCK EXCHANGE, 
INC. 


4 000 Stany Zjednoczone 776 783 2,06% 


SUN COMMUNITIES INC. REIT (US8666741041) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 


NEW YORK STOCK EXCHANGE, 
INC. 


1 750 Stany Zjednoczone 1 384 1 492 3,93% 


TRITAX BIG BOX REIT PLC (GB00BG49KP99) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 


LONDON STOCK EXCHANGE 80 000 Wielka Brytania 931 1 093 2,88% 


TRITAX EUROBOX PLC (GB00BG382L74) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 


LONDON STOCK EXCHANGE 120 000 Wielka Brytania 715 770 2,03% 


VONOVIA SE (DE000A1ML7J1) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 


XETRA 11 450 Niemcy 2 649 2 554 6,74% 


WATKIN JONES PLC (GB00BD6RF223) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 


LONDON STOCK EXCHANGE 50 000 Wielka Brytania 563 717 1,89% 


Suma:      604 825  28 730 29 837 78,68% 
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TABELA UZUPEŁNIAJĄCA 
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 


(wystawca) 


Kraj siedziby 
emitenta 


(wystawcy) 
Instrument bazowy Liczba 


Wartość wg 
ceny nabycia w 


tys. 


Wartość wg wyceny 
na dzień bilansowy 


w tys. 


Procentowy udział 
w aktywach 


ogółem 
Wystandaryzowane instrumenty 
pochodne            -112 - - - 


Aktywny rynek regulowany            -112 - - - 


SRDH2 [STOXX 600 REAL ESTATE INDEX 
FUTURE MAR22] 


Aktywny rynek 
regulowany 


EUREX 
DEUTSCHLAND 


EUREX 
DEUTSCHLAND Niemcy 


STOXX EUROPE 600 REAL 
ESTATE (PRICE) INDEX 
(False) 


-80 - - - 


DJEH2 [DJ US REAL ESTATE MAR22] Aktywny rynek 
regulowany 


CHICAGO 
BOARD OF 
TRADE 


CHICAGO 
BOARD OF 
TRADE 


Stany 
Zjednoczone 


DOW JONES US REAL 
ESTATE INDEX (False) -32 - - - 


Niewystandaryzowane instrumenty 
pochodne            7 990 000     - 88 0,23% 


Nienotowane na aktywnym rynku            7 990 000     - 88 0,23% 
Kontrakt Forward Waluta PLN FWD EUR/PLN  
2022-01-05 (-) 


Nienotowane na 
rynku aktywnym NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska Waluta: EUR 2 400 000 - 12 0,03% 


Kontrakt Forward Waluta PLN FWD USD/PLN  
2022-01-05 (-) 


Nienotowane na 
rynku aktywnym NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska Waluta: USD 4 300 000 - 87 0,23% 


Kontrakt Forward Waluta PLN FWD GBP/PLN  
2022-01-05 (-) 


Nienotowane na 
rynku aktywnym NIE DOTYCZY MBANK S.A. Polska Waluta: GBP 1 290 000 - -11 -0,03% 


Suma:           7 990 000 - 88 0,23% 
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III. BILANS 
BILANS 31.12.2021 31.12.2020 


I. Aktywa 37 931 22 705 
1) Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 7 892 5 731 
2) Należności 103 49 
3) Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu - - 
4) Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 29 837 16 925 
5) Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 99 - 
6) Pozostałe aktywa - - 


II. Zobowiązania 681 3 573 
III. Aktywa netto (I - II) 37 250 19 132 
IV. Kapitał funduszu 34 195 17 119 


1) Kapitał wpłacony, w tym: 67 760 48 579 
– certyfikaty inwestycyjne nie w pełni opłacone - - 
2) Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -33 565 -31 460 


V. Dochody zatrzymane 1 860 1 289 
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -1 755 -770 
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze 
zbycia lokat 3 615 2 059 


VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1 195 724 
VII. Kapitał funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 37 250 19 132 
Liczba certyfikatów inwestycyjnych w podziale na serie: 32 340 17 231 


B*) 1 741 1 268 
C*) 1 381 - 
O - 473 
S - 694 
V - 490 
W - 197 
X - 168 
Z 1 467 1 643 
AA 1 926 1 926 
AB 194 194 
AE 1 734 1 894 
AF 2 760 2 760 
AG 1 211 1 487 
AH 369 703 
AI 370 370 
AJ 903 1 080 
AK 574 809 
AL 1 075 1 075 
AN 3 154 - 
AO 636 - 
AP 1 792 - 
AR 550 - 
AS 6 677 - 
AT 508 - 
AU 757 - 
AV 678 - 
AW 1 212 - 
AX 671 - 


Wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny 1 151,83 1 110,34 
Przewidywana liczba certyfikatów inwestycyjnych 32 340 17 231 
Rozwodniona wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny 1 151,83 1 110,34 


 
(w tysiącach  złotych z wyjątkiem liczby certyfikatów i wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny). 
 
Niniejszy Bilans należy analizować łącznie z Wprowadzeniem, Notami objaśniającymi oraz Informacją dodatkową, które stanowią integralną część 
sprawozdania finansowego. 
 
*  W dniu 26 października 2021 certyfikaty inwestycyjne serii B – O zostały objęte łącznym oznaczeniem jako seria B,  certyfikaty inwestycyjne serii S – X 
zostały objęte łącznym oznaczeniem jako seria C  
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IV. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 
 


RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI od 01.01.2021 
do 31.12.2021 


od 01.01.2020  
do 31.12.2020 


I. Przychody z lokat 835 732 
Dywidendy i inne udziały w zyskach 600 500 
Przychody odsetkowe - 2 
Przychody związane z posiadaniem nieruchomości - - 
Dodatnie saldo różnic kursowych 235 230 
Pozostałe - - 


II. Koszty funduszu 1 842 1 386 
Wynagrodzenie dla towarzystwa, w tym: 1 336 1 029 
   - stała część wynagrodzenia 919 697 
   - zmienna część wynagrodzenia 417 332 
Wynagrodzenie dla podmiotów prowadzących dystrybucję - - 
Opłaty dla depozytariusza 88 71 
Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów 68 63 
Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 1 - 
Usługi w zakresie rachunkowości 109 87 
Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu - - 
Usługi prawne 7 2 
Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne - - 
Koszty odsetkowe 6 2 
Koszty związane z posiadaniem nieruchomości - - 
Ujemne saldo różnic kursowych - - 
Pozostałe, w tym: 227 132 


- opłaty agenta i sponsora emisji 109 98 
- opłaty związane z upublicznieniem Funduszu 47 - 


III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 22 - 
IV. Koszty funduszu netto (II-III) 1 820 1 386 
V. Przychody z lokat netto (I-IV) -985 -654 
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 2 027 2 277 


1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1 556 1 955 
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 471 322 


- z tytułu różnic kursowych 622 -23 
VII. Wynik z operacji (V+-VI) 1 042 1 623 
VIII. Podatek dochodowy - - 
Wynik z operacji przypadający na certyfikat inwestycyjny: 32,21 94,22 
Rozwodniony wynik z operacji przypadający na certyfikat inwestycyjny 32,21 94,22 


 
 (w tysiącach złotych z wyjątkiem wyniku z operacji przypadającego na Certyfikat Inwestycyjny). 
 
Niniejszy Rachunek wyniku z operacji należy analizować łącznie z Wprowadzeniem, Notami objaśniającymi oraz Informacją dodatkową, które stanowią 
integralną część sprawozdania finansowego. 
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V. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 
 


ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO od 01.01.2021 
 do 31.12.2021 


od 01.01.2020 
do 31.12.2020 


I. Zmiana wartości aktywów netto     
1. Wartość aktywów netto na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego 19 132 12 095 


2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy  1 042 1 623 
a) przychody z lokat netto -985 -654 
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1 556 1 955 
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 471 322 


3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji  1 042 1 623 
4. Dystrybucja dochodów (przychodów) funduszu (razem): - - 


a) z przychodów z lokat netto - - 
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - - 
c) z przychodów ze zbycia lokat - - 


5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) 17 076 5 414 
a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału) 19 181 30 220 
b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału) -2 105 -24 806 


6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 18 118 7 037 
7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 37 250 19 132 
8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 31 402 23 691 
II. Zmiana liczby certyfikatów inwestycyjnych     
1. Zmiana liczby certyfikatów inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym      


Liczba wydanych certyfikatów inwestycyjnych 16 966 28 342 
Liczba wykupionych certyfikatów inwestycyjnych  1 857 22 806 
Saldo zmian 15 109 5 536 


2. Liczba certyfikatów inwestycyjnych narastająco od początku działalności 
funduszu  


  


Liczba wydanych certyfikatów inwestycyjnych 63 530 46 564 
Liczba wykupionych certyfikatów inwestycyjnych 31 190 29 333 
Saldo zmian 32 340 17 231 


3. Przewidywana liczba certyfikatów inwestycyjnych 32 340 17 231 
III. Zmiana wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny Wartość Data wyceny Wartość Data wyceny 
1. Wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny na koniec poprzedniego 
okresu sprawozdawczego 1 110,34 1 034,24 


2. Wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny na koniec bieżącego 
okresu sprawozdawczego 1 151,83 1 110,34 


3. Procentowa zmiana wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny w 
okresie sprawozdawczym (*) 3,74% 7,36% 


4. Minimalna wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny w okresie 
sprawozdawczym i data wyceny 1 097,04 31.01.2021 1 037,55 29.02.2020 


5. Maksymalna wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny w okresie 
sprawozdawczym i data wyceny 1 173,89 31.07.2021 1 110,34 31.12.2020 


6. Wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny wg ostatniej wyceny w 
okresie sprawozdawczym i data wyceny 1 151,83 31.12.2021 1 110,34 31.12.2020 


7. Rozwodniona wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny 1 151,83 1 110,34 
IV. Procentowy udział kosztów funduszu w średniej wartości aktywów 
netto, w tym (**): 


5,87% 5,85% 


Wynagrodzenie dla Towarzystwa 4,25% 4,34% 
Wynagrodzenie dla podmiotów prowadzących dystrybucję - - 
Opłaty dla depozytariusza -,28% -,30% 
Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów -,22% -,27% 
Usługi w zakresie rachunkowości -,35% -,37% 
Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu - - 


 
(w tysiącach złotych z wyjątkiem liczby certyfikatów oraz wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny). 
 
Niniejsze Zestawienie zmian w aktywach netto należy analizować łącznie z Wprowadzeniem, Notami objaśniającymi oraz Informacją dodatkową, które 
stanowią integralną część sprawozdania finansowego. 
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VI. RACHUNEK PRZEPŁYWÓW PIENIĘŻNYCH 
 


RACHUNEK PRZEPŁYWÓW PIENIĘŻNYCH od 01.01.2021 
 do 31.12.2021 


od 01.01.2020 
do 31.12.2020 


A. Przepływy środków pieniężnych z działalności operacyjnej (I-II) -12 379 -5 973 
I. Wpływy 2 617 842 2 227 887 


Z tytułu posiadanych lokat 817 701 
Z tytułu zbycia składników lokat 2 617 015 2 227 186 
Pozostałe 10 - 


II. Wydatki 2 630 221 2 233 860 
Z tytułu posiadanych lokat - - 
Z tytułu nabycia składników lokat 2 628 318 2 232 659 
Z tytułu wypłaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 1 408 870 
Z tytułu wypłaconego wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących   dystrybucję - - 
Z tytułu opłat dla depozytariusza 88 71 
Z tytułu opłat związanych z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 56 55 
Z tytułu opłat za zezwolenia oraz opłat rejestracyjnych - - 
Z tytułu usług w zakresie rachunkowości 108 86 
Z tytułu usług w zakresie zarządzania aktywami - - 
Z tytułu usług prawnych 7 1 
Z tytułu posiadania nieruchomości - - 
Pozostałe 236 118 


B. Przepływy środków pieniężnych z działalności finansowej (I-II) 14 540 8 154 
I. Wpływy 19 281 30 313 


Z tytułu zbycia jednostek uczestnictwa albo wydania certyfikatów inwestycyjnych 19 181 30 220 
Z tytułu zaciągniętych kredytów - - 
Z tytułu zaciągniętych pożyczek - - 
Z tytułu spłaty udzielonych pożyczek - - 
Odsetki - - 
Pozostałe, w tym: 100 93 
- opłata manipulacyjna z tytułu emisji certyfikatów 100 93 


II. Wydatki 4 741 22 159 
Z tytułu odkupienia jednostek uczestnictwa albo wykupienia certyfikatów inwestycyjnych 4 641 22 066 
Z tytułu spłat zaciągniętych kredytów - - 
Z tytułu spłat zaciągniętych pożyczek - - 
Z tytułu wyemitowanych obligacji - - 
Z tytułu wypłaty przychodów - - 
Z tytułu udzielonych pożyczek  - - 
Odsetki - - 
Pozostałe 100 93 


C. Skutki zmian kursów wymiany środków pieniężnych i ekwiwalentów środków 
pieniężnych 


257 236 


D. Zmiana stanu środków pieniężnych netto (A+-B) 2 161 2 181 
E. Środki pieniężne i ekwiwalenty środków pieniężnych na początek okresu 
sprawozdawczego 


5 731 3 550 


F. Środki pieniężne i ekwiwalenty środków pieniężnych na koniec okresu 
sprawozdawczego (E+/-D) 7 892 5 731 


 
(w tysiącach złotych). 
 
Niniejszy Rachunek przepływów pieniężnych należy analizować łącznie z Wprowadzeniem, Notami objaśniającymi oraz Informacją dodatkową, które 
stanowią integralną część sprawozdania finansowego. 
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VII. NOTY OBJAŚNIAJĄCE 


NOTA - 1 Polityka rachunkowości Funduszu 


1. PROWADZENIE KSIAG RACHUNKOWYCH I SPORZĄDZENIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 


Niniejsze sprawozdanie finansowe Funduszu zostało sporządzone na  podstawie przepisów ustawy 
z dnia 29.09.1994 roku o rachunkowości (Tekst jednolity: Dz. U. z 2021 r. poz. 217, z późn. zm.) oraz 
rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 24.12.2007  roku w sprawie szczególnych zasad 
rachunkowości funduszy inwestycyjnych (Dz.  U.  z  2007 r.  Nr 249, poz. 1859, z późn. zm.). 


1) Prowadzenie ksiąg rachunkowych: 
a) księgi Funduszu prowadzone są w siedzibie Funduszu lub w miejscu prowadzenia 


działalności przez biuro rachunkowe, któremu powierzono prowadzenie ksiąg 
rachunkowych, 


b) księgi Funduszu prowadzone są w języku polskim i walucie polskiej, 
c) księgi Funduszu prowadzone są rzetelnie, na bieżąco, sprawdzalnie, tak by możliwe było 


ustalenie wartości aktywów Funduszu, zobowiązań Funduszu, wartości aktywów netto oraz 
wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny na każdy dzień wyceny oraz dzień 
bilansowy, 


d) operacje dotyczące składników aktywów i pasywów funduszu ujmuje się w księgach 
rachunkowych po uzyskaniu dowodu księgowego, potwierdzającego ich dokonanie.  


2) Sprawozdanie finansowe: 
a) sprawozdanie finansowe sporządza się na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w języku 


polskim i w walucie polskiej. 
b) sprawozdanie finansowe Funduszu sporządza się odrębnie od sprawozdania finansowego 


Towarzystwa. 
c) sprawozdanie finansowe Funduszu sporządza się jako roczne sprawozdanie finansowe, 


obejmujące dane dotyczące poprzedniego i bieżącego roku obrotowego oraz jako 
półroczne sprawozdanie finansowe obejmujące dane za pierwsze półrocze bieżącego roku 
obrotowego oraz dane porównywalne. 


d) roczne sprawozdanie finansowe Funduszu podlega badaniu przez biegłego rewidenta 
działającego w imieniu firmy audytorskiej. Półroczne sprawozdanie finansowe Funduszu 
podlega przeglądowi przez biegłego rewidenta działającego w imieniu firmy audytorskiej. 


e) roczne sprawozdanie finansowe Funduszu wraz ze sprawozdaniem z badania przez 
biegłego rewidenta działającego w imieniu firmy audytorskiej oraz odpisem uchwały w 
sprawie zatwierdzenia rocznego sprawozdania, przyjętej przez organ zatwierdzający 
podlega ogłoszeniu, o którym mowa w art. 70 ustawy o rachunkowości niezwłocznie po ich 
zatwierdzeniu przez organ zatwierdzający, nie późnej jednak niż w terminie 4 miesięcy od 
zakończenia roku obrotowego. 


2. UJMOWANIE AKTYWÓW I PASYWÓW FUNDUSZU  


1) Wartość aktywów i pasywów Funduszu jest ustalana zgodnie z zasadą ostrożnej wyceny oraz 
z uwzględnieniem, przewidzianych prawem, szczególnych zasad wyceny aktywów i pasywów 
funduszy inwestycyjnych. 


2) Operacje dotyczące Funduszu ujmuje się w księgach rachunkowych w okresie, którego 
dotyczą. 


3) Nabycie albo zbycie składników lokat przez Fundusz ujmuje się w księgach rachunkowych 
Funduszu w dacie zawarcia umowy, na podstawie otrzymanego potwierdzenia zawarcia 
transakcji. 


4) Informacje o zdarzeniach na papierach wartościowych dostępne publicznie ujmowane są 
na  podstawie informacji przekazywanych przez izby rozliczeniowe oraz serwisy informacyjne 
publikujące informacje dla rynków finansowych (np. Thomson Reuters, Bloomberg). 
Informacje o zdarzeniach dotyczących informacji niedostępnych publicznie ujmowane są na 
podstawie uchwał i innych dokumentów, pochodzących z wiarygodnych źródeł, w 
szczególności od spółek których zdarzenie dotyczy. 


5) Operacje dotyczące Funduszu ujmuje się w walucie, w której są denominowane, a także 
w walucie polskiej, po przeliczeniu według średniego kursu wyliczonego dla danej waluty 
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przez Narodowy Bank Polski na dzień ujęcia tych operacji w księgach rachunkowych 
Funduszu. 


6) Prawa poboru oraz należne dywidendy ujmuje się w księgach rachunkowych w następujący 
sposób: 


a) przysługujące prawo poboru lub należną dywidendę od akcji notowanych na aktywnym 
rynku ujmuje się w księgach rachunkowych w dniu, w którym na potrzeby wyceny danych 
akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzględniający wartości prawa poboru lub 
prawa do dywidendy, 


b) niewykonane prawo poboru akcji uznaje się za zbyte, według wartości równej zero w dniu 
następnym po dniu wygaśnięcia tego prawa, 


c) przysługujące prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku oraz prawo 
do otrzymania dywidendy od akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje 
się w księgach rachunkowych w dniu następnym po dniu ustalenia tych praw. 


7) Nabyte składniki aktywów ujmuje się w księgach w cenach nabycia. Przez cenę nabycia 
rozumie się wartość nabycia składnika aktywów łącznie z poniesionymi opłatami, 
w szczególności z prowizjami maklerskimi (za wyjątkiem opłat należnych depozytariuszowi 
i izbom depozytowo-rozliczeniowym), podatkiem od czynności cywilnoprawnych (PCC) 
(w przypadku aktywów niepublicznych, gdy PCC płacony jest przez fundusz), opłatami 
rejestracyjnymi (KRS) i innymi kosztami bezpośrednio związanymi z zakupem danego 
składnika aktywów.  


a) składniki lokat nabyte nieodpłatnie posiadają cenę nabycia równą zero, 
b) papiery wartościowe otrzymane w zamian za inne papiery wartościowe mają przypisaną 


cenę nabycia wynikającą z ceny nabycia papierów wymienionych i ewentualnych dopłat 
do otrzymanych przychodów pieniężnych. 


8) Zmianę wartości nominalnej nabytych akcji, niepowodującą zmiany wysokości kapitału 
zakładowego emitenta, ujmuje się w ewidencji analitycznej, w której dokonuje się zmiany 
liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia. 


9) Dłużne papiery wartościowe, weksle, listy zastawne, instrumenty rynku pieniężnego 
i wierzytelności ujmuje się w księgach rachunkowych odpowiednio do zastosowanej metody 
wyceny: 


a) papiery wartościowe notowane na aktywnym rynku ujmuje się według kursu ustalonego 
w stosunku do ich nominału, a skumulowane odsetki ujmuje się w pozycji, do której 
zakwalifikowano papiery wartościowe, 


b) pozostałe instrumenty dłużne ujmuje się łącznie z wartością odsetek ustaloną w stosunku 
do nominału (na jednym koncie, po stronie aktywów).  


10) Sprzedaż składników aktywów lub zobowiązań ujmuje się w Księgach Rachunkowych zgodnie 
z metodą HIFO, co oznacza przypisanie zbytym składnikom portfela najwyższej ceny nabycia 
lub w przypadku instrumentów wycenianych metodą skorygowanej ceny nabycia, najwyższej 
bieżącej wartości księgowej.  


11) W przypadku naliczenia przychodu od podmiotu transparentnego podatkowo, Fundusz 
ujmuje w księgach rachunkowych na dzień wyceny rezerwę na podatek. 


12) Ujęcie transakcji BSB, SBB, repo, reverse repo lub swap w księgach Funduszu następuje po 
uzyskaniu dokumentów dotyczących obydwu części transakcji. 
W skład transakcji BSB lub SBB mogą wchodzić wyłącznie papiery wartościowe. 


13) Transakcje wymiany walut zawarte na datę waluty dłuższą niż spot (transakcje FWD) ujmuje 
się jako składniki aktywów lub zobowiązań Funduszu i wycenia się za pomocą modelu. 


14) Kontrakty terminowe (kontrakty futures) ujmuje się wyłącznie w ewidencji pozabilansowej 
Funduszu, jako pakiet kontraktów o danym standardzie, na podstawie potwierdzenia otwarcia 
pozycji oraz zapisuje liczbę kontraktów i wartość otwarcia pozycji jednego kontraktu jako: 


kurs x mnożnik + prowizja 


Po zakończeniu sesji giełdowej wylicza się wysokość premii z realizacji kontraktu (CRR), 
zgodnie z Warunkami obrotu danego kontraktu. 
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3. WYCENA AKTYWÓW I PASYWÓW FUNDUSZU ORAZ USTALANIE WYNIKU FINANSOWEGO 
FUNDUSZU 


1) W każdym dniu wyceny Fundusz wycenia aktywa Funduszu oraz ustala: 
a) zobowiązania Funduszu, 
b) wartość aktywów netto Funduszu, 
c) wartość aktywów netto Funduszu przypadającą na certyfikat inwestycyjny. 


2) Aktywami Funduszu są w szczególności: 
a) mienie Funduszu obejmujące środki z tytułu wpłat uczestników Funduszu, 
b) należności z tytułu nieopłaconej w pełni ceny emisyjnej wyemitowanych i wydanych 


uczestnikom certyfikatów inwestycyjnych, 
c) prawa nabyte oraz pożytki z tych praw. 


3) Dniem wyceny jest dzień wyceny aktywów Funduszu, ustalenia wartości aktywów netto 
Funduszu i wartości aktywów netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny, przypadający: 
a) w dniu otwarcia ksiąg rachunkowych Funduszu, 
b) na ostatni dzień każdego miesiąca kalendarzowego,  
c) na siedem  dni przed rozpoczęciem przyjmowania zapisów na certyfikaty inwestycyjne 


kolejnej emisji, 
d) na dzień otwarcia likwidacji Funduszu, 
e) na dzień, w którym dokonano wykupu certyfikatów inwestycyjnych  


4) Aktywa Funduszu wycenia się, a zobowiązania Funduszu ustala się w dniu wyceny oraz 
na  dzień bilansowy, na który sporządzane jest sprawozdanie finansowe. Jako godzinę, w której 
Fundusz będzie określał ostatnie dostępne kursy, przyjęto godzinę 23:30 czasu polskiego 
w  dniu wyceny.  


5) Wartość aktywów netto funduszu na dzień wyceny ustala się pomniejszając wartość aktywów 
Funduszu o jego zobowiązania. Wartość aktywów netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny 
na dzień wyceny jest ustalana przez podzielenie wartości aktywów netto na dany dzień wyceny 
przez całkowitą, wyemitowaną i niewykupioną liczbę certyfikatów inwestycyjnych w tym dniu 
wyceny. 


6) Na potrzeby określania wartości aktywów netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny w dniu 
wyceny nie uwzględnia się zmian w kapitale wpłaconym oraz zmian kapitału wypłaconego, 
ujętych w ewidencji uczestników Funduszu na dzień wyceny. Do dnia 29.11.2019 r. wydanie i 
wykup certyfikatów inwestycyjnych ujmowane było w księgach rachunkowych Funduszu w 
dniu wpisu do rejestru certyfikatów inwestycyjnych prowadzonego przez Towarzystwo. Od 
dnia 30.11.2019 r. wydanie certyfikatów inwestycyjnych ujmowane jest w księgach 
rachunkowych Funduszu w dniu wpisu do rejestru certyfikatów inwestycyjnych 
prowadzonego przez agenta emisji. Wykup certyfikatów inwestycyjnych ujmowany jest bez 
zmian. 


7) Wartość aktywów netto i wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny ustalane 
są  z dokładnością do 2 miejsc po przecinku.  


8) Wycena aktywów dokonywana jest w oparciu o wiarygodnie oszacowaną Wartość Godziwą. Za 
Wartość Godziwą uważa się: 


a) cenę z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii Wartości Godziwej); 
b) w przypadku braku ceny z Aktywnego Rynku, cenę otrzymaną przy zastosowaniu modelu 


wyceny, gdzie wszystkie znaczące dane wejściowe są obserwowalne w sposób bezpośredni 
lub pośredni (poziom 2 hierarchii Wartości Godziwej); 


c) w przypadku braku ceny, o której mowa powyżej, Wartość Godziwą ustala się za pomocą 
modelu wyceny opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii Wartości 
Godziwej); 


d) w przypadku: 
• aktywów o pierwotnym terminie zapadalności nie dłuższym niż 92 dni (w tym depozyty 


bankowe, transakcje BSB i reverse repo), który dotychczas nie podlegał wydłużeniu, oraz 
niepodlegających operacjom objęcia dłużnych papierów wartościowych kolejnej emisji 
połączonych z umorzeniem posiadanych przez Fundusz dłużnych papierów 
wartościowych wcześniejszej emisji (rolowanie) oraz 


• dłużnych papierów wartościowych nabytych przed dniem 1 stycznia 2021 r., dla których 
pierwotny termin zapadalności przypada na datę wcześniejszą niż 31 grudnia 2021 r. 
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za wiarygodnie oszacowaną Wartość Godziwą uważa się metodę Skorygowanej Ceny 
Nabycia, oszacowaną przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej, z uwzględnieniem 
odpisów z tytułu Utraty Wartości składnika aktywów. 


9) Uznaje się, że rynki spełniają kryteria Aktywnego Rynku, jeśli 
a) obrót na rynkach, na których notowany jest dany papier wartościowy w okresie 1 miesiąca 


kalendarzowego, poprzedzającego miesiąc w którym przypada Dzień Wyceny, był wyższy 
niż 500.000 zł, oraz 


b) liczba dni sesyjnych, w których wystąpił obrót, na rynkach, na których notowany jest dany 
papier wartościowy w okresie 1 miesiąca kalendarzowego, poprzedzającego miesiąc w 
którym przypada Dzień Wyceny, była większa 10. 


10) Weryfikacji czy rynek spełnia kryteria aktywności dokonuje się na koniec każdego kolejnego 
miesiąca kalendarzowego w stosunku do każdego składnika lokat.  


11) W przypadku, gdy składnik lokat jest przedmiotem obrotu na więcej niż jednym aktywnym 
rynku, wartością godziwą jest kurs ustalony na rynku głównym. Rynkiem głównym jest rynek 
z najwyższym obrotem w miesiącu poprzednim. 


12) Wycena na poziomie 2 hierarchii Wartości Godziwej to wycena otrzymana przy zastosowaniu 
modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczące dane wejściowe są obserwowalne w sposób 
bezpośredni lub pośredni. 


a) wycena za pomocą modelu to technika wyceny pozwalająca na wyznaczenie Wartości 
Godziwej składnika aktywów lub zobowiązań poprzez przeliczenie przyszłych kwot, w 
szczególności przepływów pieniężnych lub dochodów i wydatków, na jedną 
zdyskontowaną kwotę z uwzględnieniem założeń dotyczących ryzyka lub pozwalającą za 
pomocą innych powszechnie uznanych metod na oszacowanie Wartości Godziwej 
aktywów lub zobowiązań, gdzie wszystkie znaczące dane wejściowe do modelu są 
obserwowalne na rynku w sposób bezpośredni lub pośredni;  


b) w przypadku, gdy dane obserwowalne na rynku nie są dostępne, dopuszcza się 
zastosowanie danych nieobserwowalnych, z tym że we wszystkich przypadkach Fundusz 
wykorzystuje w maksymalnym stopniu dane obserwowalne i w minimalnym stopniu dane 
nieobserwowalne. 


13) W przypadku braku możliwości otrzymania wyceny na poziomie 2 hierarchii, stosuje  się model 
wyceny oparty o dane nieobserwowalne, tj. model na poziomie 3 hierarchii Wartości Godziwej. 


14) Aktywa oraz zobowiązania Funduszu denominowane w walutach obcych wycenia się 
lub ustala w walucie, w której są notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie są 
notowane na aktywnym rynku – w walucie, w której są denominowane. Aktywa oraz 
zobowiązania wykazuje się w PLN, po przeliczeniu według ostatniego dostępnego w dniu 
wyceny średniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. 


15) Modele wyceny składników lokat Funduszu są stosowane w sposób ciągły. Modele i metody 
wyceny składników lokat Funduszu podlegają uzgodnieniu z depozytariuszem. 


4. OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD (POLITYKI) RACHUNKOWOŚCI, W 
TYM: 


Rozporządzeniem Ministra Finansów, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28.12.2020 roku (Dz.  
U.  z  2020 r.  poz. 2436) wprowadzone zostały zmiany w rozporządzeniu Ministra Finansów z dnia 
24.12.2007  roku w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych (Dz.  U.  z  
2007 r.  Nr 249, poz. 1859, z późn. zm.). 


Rozporządzenie weszło w życie z dniem 01.01.2021 roku, po raz pierwszy zostało zastosowane 
przez Fundusz do sprawozdań finansowych sporządzonych za rok obrotowy 2021.  


Z dniem 01.07.2021 roku została zmieniona polityka rachunkowości Funduszu, dostosowująca 
brzmienie dokumentu do obowiązujących przepisów. 


1) metod ujmowania operacji w księgach rachunkowych 
Instrumenty dłużne ujmuje się w księgach rachunkowych odpowiednio do zastosowanej 
metody wyceny: 
a) instrumenty finansowe notowane na Aktywnym Rynku ujmuje się według ceny 
ustalonej w stosunku do ich nominału, a skumulowane odsetki ujmuje się w pozycji do której 
zakwalifikowano instrumenty. 
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b) pozostałe instrumenty dłużne ujmuje się łącznie z wartością odsetek ustaloną w 
stosunku do nominału (na jednym koncie, po stronie aktywów).Odsetki od posiadanych lokat 
inwestycyjnych wycenia się począwszy od dnia zawarcia umowy za pomocą modelu wyceny, 
a w przypadku terminu zapadalności nie dłuższego niż 92 dni metodą skorygowanej ceny 
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 
 


2) metod wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania finansowego 


Zmianie uległy zasady wyceny instrumentów finansowych na oparte o 3 poziomy hierarchii 
wartości godziwej.  


Dla instrumentów wycenianych na poziomie 1 hierarchii wartości godziwej ceny pochodzą z 
aktywnego rynku.  


Wszystkie instrumenty finansowe, znajdujące się w portfelu lokat Funduszu, wyceniane na 
podstawie aktywnego rynku zostałyby zakwalifikowane do aktywnego rynku na podstawie 
zmienionych przepisów na dzień sporządzenia rocznego sprawozdania finansowego. Z tego 
względu zmiana przepisów jest neutralna dla Funduszu. 


Dla instrumentów wycenianych na poziomie 2 hierarchii wartości godziwej stosuje się wycenę za 
pomocą modelu, do którego wszystkie znaczące dane wejściowe są obserwowalne w sposób 
bezpośredni lub pośredni. Wycenę na poziomie 2 hierarchii wartości godziwej stosuje się, gdy nie 
są dostępne ceny z aktywnego rynku. 


Przeniesienia pomiędzy poziomem 1 a poziomem 2 dokonywane są w przypadku pojawienia się 
lub zaniku aktywności rynku dla poszczególnych składników lokat. Zasady oceny aktywności rynku 
dla poszczególnych składników lokat są opisane w Nocie 1 do niniejszego sprawozdania 
finansowego (Polityka Rachunkowości Funduszu). 


W statutach funduszy wprowadzono definicję Kosztów Operacyjnych celem rozdzielenia kosztów 
dotyczących portfela lokat i kosztów operacyjnych Funduszu. W rachunku wyniku z operacji, w 
pozycjach koszty odsetkowe i ujemne saldo różnic kursowych ujmuje się wartości dotyczące 
portfela lokat Funduszu. Koszty odsetkowe oraz ujemne różnice kursowe, dotyczące operacyjnych 
kosztów działania Funduszu, wykazywane są w pozycji „inne”, z odpowiednią specyfikacją. 
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NOTA 2 – Należności Funduszu 
NOTA-2 NALEŻNOŚCI FUNDUSZU 31.12.2021 31.12.2020 


Należności 103 49 
Z tytułu zbytych lokat - - 
Z tytułu instrumentów pochodnych - - 
Z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatów inwestycyjnych - - 
Z tytułu dywidend 91 49 
Z tytułu odsetek - - 
Z tytułu posiadanych nieruchomości, w tym czynszów - - 
Z tytułu udzielonych pożyczek w podziale na podmioty udzielające pożyczek - - 
Pozostałe: 12 - 


 - koszty pokrywane przez TFI 12  


NOTA 3 – Zobowiązania Funduszu 
NOTA-3 ZOBOWIĄZANIA FUNDUSZU 31.12.2021 31.12.2020 


Zobowiązania 681 3 573 
Z tytułu nabytych aktywów - - 
Z tytułu transakcji przy zobowiązaniu się funduszu do odkupu - - 
Z tytułu instrumentów pochodnych 11 307 
Z tytułu wpłat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne - - 
Z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatów inwestycyjnych 511 3 048 
Z tytułu wypłaty dochodów funduszu - - 
Z tytułu wypłaty przychodów funduszu - - 
Z tytułu wyemitowanych obligacji - - 
Z tytułu krótkoterminowych pożyczek i kredytów - - 
Z tytułu długoterminowych pożyczek i kredytów - - 
Z tytułu gwarancji lub poręczeń - - 
Z tytułu rezerw, w tym: 159 197 
- z tytułu wynagrodzenia dla towarzystwa 105 177 
- pozostałe  54 21 


NOTA 4 – Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 


 NOTA-4 I. STRUKTURA ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH NA 
RACHUNKACH BANKOWYCH 


31.12.2021 31.12.2020 


Wartość na dzień 
bilansowy w danej 


walucie w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w 


walucie 
sprawozdania 


finansowego w 
tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w danej 


walucie w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w 


walucie 
sprawozdania 


finansowego w 
tys. 


Banki / waluty 2 896 7 892 -  5 731 
mBank S.A. 1 371 1 371 -  1 504 


PLN 1 371 1 371 1 504 1 504 
  DM mBank S.A. 510 2 219 -  1 962 


EUR 255 1 004 228 1 052 
GBP 8 41 8 39 
USD 247 1 174 232 871 


BNP Paribas Bank Polska S.A. 1 015 4 302  - 2 265 
EUR 22 100 36 168 
GBP 383 2 103 280 1 438 
PLN 124 124 178 178 
USD 486 1 975 128 481 


 


 NOTA-4 II. ŚREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM 
POZIOM ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH UTRZYMYWANYCH 


W CELU ZASPOKOJENIA BIEŻĄCYCH ZOBOWIĄZAŃ 


od 01.01.2021 do 31.12.2021 od 01.01.2020 do 31.12.2020  


Wartość na dzień 
bilansowy w danej 


walucie w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w 


walucie 
sprawozdania 


finansowego w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w danej 


walucie w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w 


walucie 
sprawozdania 


finansowego w tys. 
Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków 
pieniężnych - 7 588 - 7 341 


EUR 420 1 924 465 2 078 
GBP 256 1 363 169 844 
PLN 2 015 2 015 3 085 3 085 
USD 578 2 286 342 1 333 


(*) Średni poziom środków pieniężnych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podstawie średniej arytmetycznej stanu środków pieniężnych 
na początku i na końcu okresu sprawozdawczego oraz na dzień wyceny oficjalnej. 
 
NOTA – 4 III. EKWIWALENTY ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH  


Nie dotyczy. 
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NOTA 5 – Ryzyka 


NOTA-5 I. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO WARTOŚCI 
GODZIWEJ (*) 


31.12.2021 31.12.2020 
Wartość na dzień bilansowy w 


walucie sprawozdania finansowego 
w tys. 


Wartość na dzień bilansowy w walucie 
sprawozdania finansowego w tys. 


Środki pieniężne i ekwiwalenty 7 892 5 731 
Suma: 7 892 5 731 


 
(**) Jako aktywa obciążone ryzykiem wartości godziwej wynikającym ze stopy procentowej traktuje się środki pieniężne, depozyty oraz stałokuponowe i 
zerokuponowe dłużne instrumenty finansowe.     
 
NOTA-5 II. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPŁYWU ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH 


Nie dotyczy. 


 


NOTA-5 III. RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA 
ZOBOWIĄZAŃ PRZEZ DRUGĄ STRONĘ TRANSAKCJI 


31.12.2021 31.12.2020 
Wartość na dzień bilansowy w 


walucie sprawozdania finansowego 
w tys. 


Wartość na dzień bilansowy w walucie 
sprawozdania finansowego w tys. 


Kwoty odzwierciedlające maksymalne obciążenie ryzykiem 
kredytowym w przypadku gdyby strony transakcji nie 
wypełniały swoich obowiązków, przy czym nie uwzględnia się 
wartości godziwych dodatkowych zabezpieczeń (****) 


7 995 5 780 


Środki na rachunkach bankowych 7 892 5 731 
Należności 103 49 


Przypadki znaczącej koncentracji ryzyka kredytowego w 
poszczególnych kategoriach lokat w podziale na kategorie 
bilansowe (*****) 


  


Środki na rachunkach bankowych: 7 892 5 731 
mBank S.A. 3 590 3 466 
BNP Paribas Bank Polska S.A. 4 302 2 265 


 
(***) Za maksymalne obciążenie ryzykiem kredytowym traktuje się poziom 100% wartości bilansowej brutto środków pieniężnych, depozytów, należności, 
dłużnych instrumentów finansowych i niewystandaryzowanych instrumentów pochodnych, których wycena na dzień bilansowy jest dodatnia oraz 
transakcji typu buy-sell-back.     
(****) Za znaczącą koncentrację ryzyka kredytowego traktuje się poziom 10% udziału lokat w/u danego emitenta w aktywach ogółem. 


    


NOTA-5 IV. RYZYKO WALUTOWE (******) 


31.12.2021 31.12.2020 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


składnika w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


składnika w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Przypadki znaczącej koncentracji ryzyka 
walutowego w poszczególnych kategoriach lokat w 
podziale na kategorie bilansowe (******) 


        


EUR 2 339 10 591 1 481 6 831 
Środki na rachunkach bankowych 277 1 104 264 1 220 
Należności 3 16 - - 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 2 059 9 471 1 198 5 524 
Zobowiązania - - 19 87 


GBP 1 465 8 032 589 3 020 
Środki na rachunkach bankowych 391 2 144 288 1 477 
Należności 6 32 4 21 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 1 068 5 856 284 1 457 
Zobowiązania - - 13 65 


USD 4 318 17 702 3 054 11 479 
Środki na rachunkach bankowych 733 3 149 360 1 352 
Należności 11 43 8 28 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 3 574 14 510 2 645 9 944 
Zobowiązania - - 41 155 


Suma: - 36 325 - 21 330 


 
(*****) Za znaczącą koncentrację ryzyka walutowego traktuje się poziom 10% udziału lokat w danej walucie w aktywach ogółem.
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NOTA 6 - Instrumenty pochodne 


NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE 


31.12.2021 


Typ 
zajętej 
pozycji 


Rodzaj 
instrumentu 
pochodnego 


Cel otwarcia pozycji Wartość otwartej 
pozycji 


Wartość 
przyszłych 
strumieni 


pieniężnych 


Terminy 
przyszłych 
strumieni 


pieniężnych 


Kwota będąca 
podstawą 


przyszłych 
płatności 


Termin 
zapadalności 
(wygaśnięcia) 
instrumentu 
pochodnego 


Termin 
wykonania 


instrumentu 
pochodnego 


Niewystandaryzowane instrumenty pochodne                   
Forward                   


Kontrakt Forward Waluta PLN FWD EUR/PLN  
2022.01.05 (-) Krótka Forward 


zabezpieczenie 
(ograniczenie ryzyka 
walutowego) 


12 -2 400 000,00 2022-01-05 -2 400 000,00 2022-01-05 2022-01-05 


Kontrakt Forward Waluta PLN FWD GBP/PLN  
2022.01.05 (-) Krótka Forward 


zabezpieczenie 
(ograniczenie ryzyka 
walutowego) 


87 -4 300 000,00 2022-01-05 -4 300 000,00 2022-01-05 2022-01-05 


Kontrakt Forward Waluta PLN FWD USD/PLN  
2022.01.05 (-) Krótka Forward 


zabezpieczenie 
(ograniczenie ryzyka 
walutowego) 


-11 -1 290 000,00 2022-01-05 -1 290 000,00 2022-01-05 2022-01-05 


Wystandaryzowane instrumenty pochodne                   
Futures                   


SRDH2 [STOXX 600 REAL ESTATE INDEX 
FUTURE MAR22] Krótka Futures 


zabezpieczenie 
(ograniczenie ryzyka 
rynkowego) 


- - Każdego dnia 
roboczego - 2022-03-18 2022-03-18 


DJEH2 [DJ US REAL ESTATE MAR22] Krótka Futures 
zabezpieczenie 
(ograniczenie ryzyka 
rynkowego) 


- - Każdego dnia 
roboczego - 2022-03-18 2022-03-18 


 


NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE 


31.12.2020  


Typ 
zajętej 
pozycji 


Rodzaj 
instrumentu 
pochodnego 


Cel otwarcia pozycji Wartość otwartej 
pozycji 


Wartość 
przyszłych 
strumieni 


pieniężnych 


Terminy 
przyszłych 
strumieni 


pieniężnych 


Kwota będąca 
podstawą 


przyszłych 
płatności 


Termin 
zapadalności 
(wygaśnięcia) 
instrumentu 
pochodnego 


Termin 
wykonania 


instrumentu 
pochodnego 


Niewystandaryzowane instrumenty pochodne                   
Forward                   


Kontrakt Forward Waluta PLN FWD EUR/PLN  
2021.01.05 (-) Krótka Forward 


zabezpieczenie 
(ograniczenie ryzyka 
walutowego) 


-87 -1 400 000,00 05.01.2021 -1 400 000,00 05.01.2021 05.01.2021 


Kontrakt Forward Waluta PLN FWD GBP/PLN  
2021.01.05 (-) Krótka Forward 


zabezpieczenie 
(ograniczenie ryzyka 
walutowego) 


-65 -720 000,00 05.01.2021 -720 000,00 05.01.2021 05.01.2021 


Kontrakt Forward Waluta PLN FWD USD/PLN  
2021.01.05 (-) Krótka Forward 


zabezpieczenie 
(ograniczenie ryzyka 
walutowego) 


-155 -2 900 000,00 05.01.2021 -2 900 000,00 05.01.2021 05.01.2021 


Wystandaryzowane instrumenty pochodne                   
    Futures                    


Kontrakt Futures indeks gieldowy SX86P 
SRDH1 2021.03.19 (-) Krótka Futures 


zabezpieczenie 
(ograniczenie ryzyka 
rynkowego) 


- - Każdego dnia 
roboczego - 19.03.2021 19.03.2021 


Kontrakt Futures obligacje STANY 
ZJEDNOCZONE AMERYKI PÓŁNOCEJ TYH1 
2021.03.22 (-) 


Krótka Futures 
zabezpieczenie 
(ograniczenie ryzyka 
rynkowego) 


- - Każdego dnia 
roboczego - 22.03.2021 22.03.2021 


Kontrakt Futures indeks gieldowy DJUSRE 
DJEH1 2021.03.19 (-) Krótka Futures 


zabezpieczenie 
(ograniczenie ryzyka 
rynkowego) 


- - Każdego dnia 
roboczego - 19.03.2021 19.03.2021 
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NOTA 7 – Transakcje repo/sell-buy back oraz reverse repo / buy-sell back, pożyczek papierów 
wartościowych 


Nie dotyczy. 


NOTA 8 – Kredyty i pożyczki 


Nie dotyczy. 


NOTA 9 – Waluty i różnice kursowe 


NOTA-9 I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU 


31.12.2021 31.12.2020 


Wartość na dzień 
bilansowy w 


danej walucie w 
tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w 


walucie 
sprawozdania 


finansowego w 
tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w 


danej walucie w 
tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w 


walucie 
sprawozdania 


finansowego w 
tys. 


I. Aktywa - 38 019 - 22 705 
1) Środki pieniężne i ich ekwiwalenty - 7 892 - 5 731 


EUR 277 1 104 264 1 220 
GBP 391 2 144 288 1 477 
PLN 1 495 1 495 1 682 1 682 
USD 733 3 149 360 1 352 


2) Należności  - 103 - 49 
EUR 3 16 - - 
GBP 6 32 4 21 
USD 11 43 8 28 
PLN 12 12 - - 


3) Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu - - - - 
4) Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:  - 29 837 - 16 925 


EUR 2 059 9 471 1 198 5 524 
GBP 1 068 5 856 284 1 457 
USD 3 574 14 510 2 645 9 944 


5) Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 99 99 - - 
 - instrumenty pochodne 99 99 - - 
PLN 99 99 - - 


6) Pozostałe aktywa - - - - 
II. Zobowiązania 681 681 - 3 573 


EUR - - 19 87 
GBP - - 13 65 
PLN 681 681 3 266 3 266 
USD - - 41 155 


 
NOTA-9 II. DODATNIE I 


UJEMNE RÓŻNICE 
KURSOWE W 


PRZEKROJU LOKAT 
FUNDUSZU 


od 01.01.2021 do 31.12.2021 


Dodatnie różnice 
kursowe zrealizowane 


w walucie 
sprawozdania w tys. 


Dodatnie różnice 
kursowe 


niezrealizowane w 
walucie sprawozdania w 


tys. 


Ujemne różnice kursowe 
zrealizowane w walucie 


sprawozdania w tys. 


Ujemne różnice kursowe 
niezrealizowane w walucie 


sprawozdania w tys. 


Akcje 
791 610 - - 


Kwity depozytowe 1 1 - - 


Tytuły uczestnictwa 
emitowane przez 
instytucje wspólnego 
inwestowania mające 
siedzibę za granicą 


65 11 - - 


 


od 01.01.2020 do 31.12.2020 


Dodatnie różnice 
kursowe zrealizowane 


w walucie 
sprawozdania w tys. 


Dodatnie różnice 
kursowe 


niezrealizowane w 
walucie sprawozdania w 


tys. 


Ujemne różnice kursowe 
zrealizowane w walucie 


sprawozdania w tys. 


Ujemne różnice kursowe 
niezrealizowane w walucie 


sprawozdania w tys. 


Akcje 
20 7 - - 


Kwity depozytowe 
- - - - 


Tytuły uczestnictwa 
emitowane przez 
instytucje wspólnego 
inwestowania mające 
siedzibę za granicą 


3 - - 30 
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NOTA-9 III. ŚREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA 


FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA SPORZĄDZENIA 
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO  


31.12.2021 


Kurs w stosunku do zł 


EUR 
4,5994 


GBP 
5,4846 


USD 
4,0600 


 


NOTA 10 – Dochody i ich dystrybucja 
 


NOTA-10 I. ZREALIZOWANY I 
NIEZREALIZOWANY ZYSK 
(STRATA) Z TYTUŁU LOKAT  


od 01.01.2021 do 31.12.2021 od 01.01.2020 do 31.12.2020 
Wartość zrealizowanego 
zysku  (straty) ze zbycia 


lokat w tys. 


Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku 
z wyceny aktywów w tys. 


Wartość zrealizowanego 
zysku  (straty) ze zbycia 


lokat w tys. 


Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku 
z wyceny aktywów w tys. 


Składniki lokat notowane na 
aktywnym rynku 2 632 74 1 971 627 


Instrumenty pochodne -2 610 - 561 - 
Tytuły uczestnictwa 
emitowane przez instytucje 
wspólnego inwestowania 
mające siedzibę za granicą 


253 -78 -44 60 


Akcje 4 989 152 1 454 567 
Składniki lokat nienotowane 
na aktywnym rynku -1 139 396 -16 -305 


Instrumenty pochodne -1 139 396 -10 -311 
Certyfikaty inwestycyjne - - -6 6 
Pozostałe 63 1 - - 


Suma: 1 556 471 1 955 322 


 
NOTA – 10 II. WYPŁACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT  


Nie dotyczy. 
 
NOTA – 10 III. WYPŁACONE DOCHODY FUNDUSZU 


Nie dotyczy. 
 
NOTA – 10 IV. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT NIEZWIĄZANY Z WPŁYWEM DO FUNDUSZU ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH, W ZAKRESIE, 
W JAKIM NIE WYNIKA ON Z TRANSAKCJI, KTÓRYCH ROZLICZENIE PIENIĘŻNE MA NASTĄPIĆ NIEZWŁOCZNIE, W TERMINIE PRZYJĘTYM 
STANDARDOWO W ROZRACHUNKU TRANSAKCJI NA DANYM RYNKU. 
 


Nie dotyczy. 


NOTA 11 – Koszty  pokrywane przez towarzystwo 
 


NOTA-1 II. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ 
TOWARZYSTWO 


od 01.01.2021 do 31.12.2021 od 01.01.2020 do 31.12.2020 
Wartość w okresie sprawozdawczym w tys. Wartość w okresie sprawozdawczym w tys. 


Z tytułu wynagrodzenia stałego - - 
Wynagrodzenie dla Towarzystwa - - 
Wynagrodzenie dla podmiotów prowadzących 
dystrybucję - - 


Opłaty dla depozytariusza - - 
Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów 
funduszu - - 


Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - 
Usługi w zakresie rachunkowości - - 
Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu - - 
Usługi prawne - - 
Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne - - 
Koszty odsetkowe - - 
Koszty związane z posiadaniem nieruchomości - - 
Ujemne saldo różnic kursowych - - 
Pozostałe 22 - 


 
 


NOTA-11 II. WYNAGRODZENIE DLA 
TOWARZYSTWA 


od 01.01.2021 do 31.12.2021 od 01.01.2020 do 31.12.2020 
Wartość w okresie sprawozdawczym w tys. Wartość w okresie sprawozdawczym w tys. 


z tytułu wynagrodzenia stałego 919 697 
z tytułu wynagrodzenia za wyniki zarządzania 417 332 
Suma: 1 336 1 029 
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VIII. INFORMACJA DODATKOWA 


1. Informacje o znaczących zdarzeniach dotyczących lat ubiegłych, ujętych w sprawozdaniu 
finansowym za bieżący okres sprawozdawczy: 


Nie wystąpiły znaczące zdarzenia dotyczące lat ubiegłych, które wymagałyby ujęcia w 
sprawozdaniu finansowym za bieżący okres sprawozdawczy. 


2. Informacje o znaczących zdarzeniach, jakie nastąpiły po dniu bilansowym, 
a nieuwzględnionych w sprawozdaniu finansowym: 


Nie wystąpiły znaczące zdarzenia po dniu bilansowym, a nieuwzględnione w sprawozdaniu 
finansowym. 


3. Różnice pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w porównywalnych 
danych finansowych, a uprzednio sporządzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami 
finansowymi: 


W dniu 31 grudnia 2020 roku w Dzienniku Ustaw zostało opublikowane Rozporządzenie Ministra 
Finansów, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 roku zmieniające rozporządzenie 
w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych. Rozporządzenie weszło 
w życie z dniem 1 stycznia 2021 roku. Zgodnie z §4 Rozporządzenia towarzystwa funduszy 
inwestycyjnych, fundusze inwestycyjne oraz depozytariusze obowiązani byli zapewnić 
dostosowanie rachunkowości do przepisów rozporządzenia zmienianego nie później niż do dnia 1 
lipca 2021 roku. Dostosowanie zasad rachunkowości Funduszu do znowelizowanego 
Rozporządzenia nastąpiło w dniu 1 lipca 2021 roku, a pierwsza wycena w oparciu o zapisy 
znowelizowanego rozporządzenia została dokonana w Dniu Wyceny przypadającym na 31 lipca 
2021 roku. Zgodnie z §2 ust 3 Rozporządzenia dane porównawcze za poprzednie okresy 
sprawozdawcze nie zostały przekształcone. Różnice pomiędzy danymi ujawnionymi w 
sprawozdaniu finansowym i w porównywalnych danych finansowych a uprzednio sporządzonymi 
i opublikowanymi sprawozdaniami wynikają jedynie z dostosowania formatu do 
znowelizowanego Rozporządzenia i rozszerzenia zakresu niniejszej Informacji dodatkowej. 


3a. Zbiorcza wartość aktywów i zobowiązań sklasyfikowanych na poszczególnych poziomach 
(poziom 1, 2 lub 3) hierarchii wartości godziwej. 


Akcje  znajdujące się w portfelu lokat Funduszu, wyceniane na podstawie notowań z aktywnego 
rynku, zostały wycenione w rocznym sprawozdaniu finansowym na poziomie 1 hierarchii wartości 
godziwej. 
 
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne o wartości dodatniej (aktywa) oraz ujemnej 
(zobowiązania) zostały wycenione w rocznym sprawozdaniu finansowym z wykorzystaniem 
modelu  wyceny terminowych transakcji wymiany (forward) walut bazowej i waluty PLN na 
poziomie 2 hierarchii wartości godziwej. 
W Funduszu nie wystąpiły aktywa ani zobowiązania wycenione w rocznym sprawozdaniu 
finansowym na poziomie 3 hierarchii wartości godziwej. 
 


  


Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 


Wartość wg 
wyceny na 
dzień bilansowy 
w tys. 


Procentowy 
udział w 
aktywach 
netto 


Wartość wg 
wyceny na 
dzień 
bilansowy w 
tys. 


Procentowy 
udział w 
aktywach 
netto 


Wartość wg 
wyceny na 
dzień bilansowy 
w tys. 


Procentowy 
udział w 
aktywach 
netto 


Aktywa 29 837 80,10 99 0,27 0 0,00 


Akcje 29 837 80,10 0 0,00 0 0,00 


Instrumenty 
pochodne 0 0,00 99 0,27 0 0,00 


Zobowiązania 0 0,00 11 0,03 0 0,00 


Instrumenty 
pochodne 


0 0,00 11 0,03 0 0,00 
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3b) Kwoty przeniesień między poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartości godziwej, powody tych 
przeniesień i stosowane przez fundusz zasady ustalania, kiedy przeniesienia między poziomami 
powinny nastąpić. 


W okresie sprawozdawczym nie wystąpiły przypadki przeniesień między poziomem 1 a poziomem 
2 hierarchii wartości godziwej. 
Fundusz kieruje się następującymi zasadami decydującymi o przeniesieniu pomiędzy poziomem 
1 a poziomem 2 hierarchii wartości godziwej: 
Przeniesienia pomiędzy poziomem 1 a poziomem 2 dokonywane są w przypadku pojawienia się 
lub zaniku aktywności rynku dla poszczególnych składników lokat. Zasady oceny aktywności rynku 
dla poszczególnych składników lokat są opisane w Nocie 1 do niniejszego sprawozdania 
finansowego (Polityka Rachunkowości Funduszu). 
 


3c) Opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejściowe wykorzystane w wycenie wartości 
godziwej. 


 
Do niewystandaryzowanych instrumentów pochodnych zastosowano model wyceny 
terminowych transakcji wymiany (forward) waluty bazowej i waluty PLN. 
Wycena transakcji wykonywana jest z wykorzystaniem funkcji Swap Manager serwisu Bloomberg. 
Dla każdej pary walut transakcji forward importowane są czynniki dyskontujące na dzień realizacji 
danej transakcji forward. 
W oparciu o średnie kursy spot walut ogłoszone przez NBP oraz uzyskane z serwisu Bloomberg 
czynniki dyskontujące, wyznaczany jest bieżący kurs forward na datę zapadalności transakcji.  
 
Krzywe swapowe, wraz ze wskazaniem ich węzłów, wykorzystywane do wyznaczenia bieżącego 
kursu forward pobierane są z aplikacji Swap Contributor Defaults. Stawki w poszczególnych 
węzłach pochodzą od konkretnych kontrybutorów.  
 
Dla poszczególnych walut krzywe swapowe to odpowiednio: 
waluta EUR: krzywa swapowa ‘EUR’,  
waluta GBP: krzywa swapowa ‘GBP‘, 
waluta USD: krzywa swapowa ‘USD Swaps (30/360, S/A)’,  
waluta PL`N: krzywa swapowa ‘Polish Zloty’. 
 
Źródłem stóp FRA i swapowych są stawki uzyskane od kontrybutorów spełniających kryterium 
największej płynności instrumentu. 
 
Od dnia, w którym data realizacji transakcji forward jest równa bądź mniejsza niż data spot, 
niezrealizowany zysk lub strata z transakcji forward równa jest iloczynowi wartości nominalnej 
transakcji forward w walucie bazowej oraz różnicy pomiędzy transakcyjnym kursem wymiany 
forward a średnim kursem NBP waluty bazowej.  
 
Źródłami danych obserwowalnych w zastosowanym modelu są średnie kursy spot walut 
ogłoszone przez NBP, czynniki dyskontujące, stopy FRA i swapowe. Nie zostały wykorzystane dane 
nieobserwowalne. 


3d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamknięcia dla pozycji wycenionych według wartości 
godziwej sklasyfikowanej na poziomie 3 hierarchii wartości godziwej 


a) łączne zyski lub strat za okres ujęty w wyniku z operacji oraz pozycji wyniku z operacji, w których 


ujęto te zyski lub straty, 


b) operacje kupna, sprzedaży, emisji i rozliczeń (każdy z tych rodzajów zmian ujawnia się oddzielnie) 


c) kwot przeniesień na poziom lub z poziomu 3 hierarchii wartości godziwej, powodów tych przeniesień 
i stosowanych przez fundusz zasad ustalania, kiedy przeniesienie między poziomami powinno nastąpić. 


 
W portfelu lokat Funduszu na dzień sprawozdania nie ma składników wycenianych na poziomie 3 
hierarchii wartości godziwej. 
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3e) Kwota łącznych zysków lub strat dotyczących pozycji wycenionych według wartości godziwej 
sklasyfikowanej na poziomie 3 hierarchii wartości godziwej, za okres, o którym mowa w pkt 3d lit. 
a, ujęta w wyniku z operacji, która jest przypisywana zmianie niezrealizowanych zysków lub strat 
związanych z tymi aktywami lub zobowiązaniami posiadanymi na koniec okresu sprawozdawczego 
oraz pozycja (pozycje) wyniku z operacji, w której ujęto niezrealizowane zyski lub straty. 


 
W portfelu lokat Funduszu nie ma składników wycenianych na poziomie 3 hierarchii wartości 
godziwej. 
 


3f) Opis procesu wycen wartości godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartości 
godziwej przeprowadzonego przez fundusz, w tym: 


informacje, jak fundusz podejmuje decyzje w sprawie zasad i procedur wyceny 


informacje, jak fundusz analizuje zmiany wycen wartości godziwej w kolejnych okresach 


 
W portfelu lokat Funduszu nie ma składników wycenianych na poziomie 3 hierarchii wartości 
godziwej. 
 


3g) W przypadku wycen wartości godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartości 
godziwej w zakresie: 


a) wszystkich takich wycen – opisową prezentację wrażliwości wyceny wartości godziwej na 
zmiany nieobserwowalnych danych wejściowych, jeżeli zmiana tych danych wejściowych dająca inną 
kwotę może prowadzić do wyraźnie wyższej lub niższej wyceny wartości godziwej. Jeżeli istnieją 
powiązania między tymi danymi wejściowymi a innymi nieobserwowalnymi danymi wejściowymi 
wykorzystywanymi w wycenie wartości godziwej, fundusz przedstawia również opis tych powiązań i 
sposobu, w jaki mogą wzmóc lub złagodzić wpływ zmian nieobserwowalnych danych wejściowych na 
wycenę wartości godziwej. Aby spełnić ten wymóg dotyczący ujawniania informacji, w opisowej 
prezentacji wrażliwości na zmiany nieobserwowalnych danych wejściowych należy uwzględnić 
ujawnione nieobserwowalne dane wejściowe zgodnie z pkt 3 


b) aktywów finansowych i zobowiązań finansowych, jeżeli zmiana jednego elementu lub większej 
ilości nieobserwowalnych danych wejściowych w celu odzwierciedlenia racjonalnie możliwych 
alternatywnych założeń istotnie zmieniłaby wartość godziwą – stwierdzenie tego faktu przez fundusz i 
ujawnienie skutków tych zmian. Fundusz ujawnia informacje na temat tego, jak obliczono skutek 
zmiany w celu odzwierciedlenia racjonalnie możliwego alternatywnego założenia. 


 
W portfelu lokat Funduszu nie ma składników wycenianych na poziomie 3 hierarchii wartości 
godziwej. 
 


4. Dokonane korekty błędów podstawowych, ich przyczyny, tytuły oraz wpływ wywołanych tym 
skutków finansowych na sytuację majątkową i finansową, płynność oraz wynik z operacji 
i rentowność funduszu: 


1) W okresie sprawozdawczym nie wystąpiły przypadki informowania uczestników o korektach 
wyceny aktywów netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu.  


2) W okresie sprawozdawczym nie wystąpiły przypadki zawieszenia w dokonywaniu wyceny 
aktywów netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu.  


3)  W okresie sprawozdawczym nie wystąpiły przypadki nierozliczenia się transakcji zawieranych 
przez Fundusz 


4) W okresie sprawozdawczym nie wystąpiły błędy podstawowe.  


5. Informacja o kontynuacji działalności przez Fundusz: 


Na dzień podpisania sprawozdania finansowego Funduszu nie występuje niepewność co do 
możliwości kontynuowania działalności. W związku z tym sprawozdanie finansowe nie zawiera 
związanych z tą kwestią korekt. 
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5a.    Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych. 


Na dzień bilansowy na aktywach Funduszu nie były ustanowione zastawy rejestrowe. 


5b.   Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieopłaconych w całości ceny emisyjnej. 


Na dzień bilansowy wszystkie certyfikaty inwestycyjne są opłacone w pełni. 


5c.    Informacje o dokonanych odpisach aktualizujących wartość aktywów Funduszu. 


Na dzień bilansowy nie dokonano odpisów aktualizujących wartość aktywów Funduszu. 


5d.  Informacje o aktywach Funduszu, w odniesieniu do których minął termin płatności lub 
występują opóźnienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowiązań umownych. 


Na dzień bilansowy nie występują aktywa Funduszu, w odniesieniu do których minął termin 
płatności lub występują opóźnienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowiązań umownych. 


5e.    Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczeń inwestycyjnych (przekroczenie limitów 
inwestycyjnych po upływie okresu na dostosowanie, istniejące na dzień bilansowy aktywne 
przekroczenia). 


Na dzień bilansowy nie wystąpiły przekroczenia limitów inwestycyjnych. 


6. Inne informacje niż wskazane w sprawozdaniu finansowym, które mogłyby w istotny sposób 
wpłynąć na ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji i ich zmian: 
 
1) Informacje o zobowiązaniach pozabilansowych, w tym udzielonych zabezpieczeniach: 


W Funduszu nie występują zobowiązania pozabilansowe. 


2) Informacje wymagane na podstawie art. 222b Ustawy, które powinny zostać ujawnione 
w sprawozdaniu finansowym alternatywnego funduszu inwestycyjnego, zgodnie 
z  art. 108 ust  2  lit  b), art. 108 ust 4, art. 108 ust 5 oraz art. 109 ust 3 Rozporządzenia 
Delegowanego Komisji (UE) Nr 231/2013 z dnia 19.12.2012 r. uzupełniającego dyrektywę 
Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnień, ogólnych warunków 
dotyczących prowadzenia działalności, depozytariuszy, dźwigni finansowej, przejrzystości i 
nadzoru („Rozporządzenie 231/2013”), a także informacje objęte obowiązkiem ujawnienia 
inwestorom AFI zgodnie z art. 108 ust. 3 oraz art. 109 ust 2 Rozporządzenia 231/2013: 


a) Informacja o aktywach Funduszu będących przedmiotem specjalnych ustaleń w 
związku z ich niepłynnością. 


W portfelu inwestycyjnym Funduszu brak jest aktywów, które są przedmiotem 
specjalnych ustaleń w związku z ich niepłynnością. 


b) Informacja o zmianie regulacji wewnętrznych dotyczących zarządzania płynnością 
w Funduszu. 


W okresie sprawozdawczym nie miała miejsca zmiana regulacji wewnętrznych 
dotyczących zarządzania płynnością w Funduszu. 


c) Informacja o aktualnym profilu ryzyka Funduszu oraz systemie zarządzania ryzykiem. 


Profil ryzyka funduszu inwestycyjnego określany jest przez politykę inwestycyjną 
funduszu opisaną w jego statucie oraz strategii inwestycyjnej, a także poprzez zestaw 
limitów ustalonych przez jednoosobowe stanowisko Risk Managera, do zadań którego 
należy podejmowanie wszelkich działań związanych z zarządzanym ryzykiem 
w Towarzystwie oraz w Funduszu. W okresie sprawozdawczym monitorowaniu 
podlegały następujące ryzyka: ryzyko kredytowe, ryzyko rynkowe, ryzyko operacyjne, 
ryzyko płynności, ryzyko kontrahenta. Risk Manager wdraża procesy, metody 
i procedury zarządzania ryzykiem wynikających z polityki zarządzania ryzykiem oraz 
stale je monitoruje i wdraża ewentualne zmiany.  


Risk Manager przedkłada Zarządowi oraz Radzie Nadzorczej Towarzystwa nie rzadziej 
niż raz na kwartał sprawozdania w zakresie: 







Mount Globalnego Rynku Nieruchomości Fundusz Inwestycyjny Zamknięty  
Sprawozdanie finansowe za okres 01.01.2021 – 31.12.2021 


 
 


Strona 26 z 27 


i. aktualnego poziomu ryzyka ponoszonego przez  Fundusz oraz przekroczenia 
albo prawdopodobnego przekroczenia ustalonych dla niego limitów ryzyka; 


ii. spójności między aktualnym poziomem ponoszonego ryzyka a profilem ryzyka 
ustalonym dla  Funduszu; 


iii. zgodności działania  Funduszu z systemem limitów ryzyka.  


W ramach systemu zarządzania ryzykiem Risk Manager Funduszu dokonuje pomiarów 
limitów ryzyka rynkowego, kredytowego, płynności, kontrahenta oraz operacyjnego. 
Pomiar ryzyka odbywa się przy wsparciu dedykowanego systemu informatycznego, z 
którego generowane są odpowiednie raporty. Risk Manager kwartalnie wykonuje testy 
warunków skrajnych również przy wsparciu systemu informatycznego, a także 
sporządza i przedstawia Zarządowi i Radzie Nadzorczej stosowne raporty i 
sprawozdania ze swojej działalności.  


Do obliczania całkowitego ryzyka portfela inwestycyjnego Funduszu Towarzystwo 
stosuje wyznaczanie ekspozycji AFI oraz dźwigni finansowej AFI, które obliczane są 
zgodnie z Rozporządzeniem 231/2013. Dźwignię finansową AFI wyraża się jako stosunek 
między ekspozycją AFI a wartością netto jego aktywów. 


d) Informacja o stosowaniu przez Fundusz dźwigni finansowej. 
i. Informacja o zmianie maksymalnego poziomu dźwigni finansowej, który może 


być stosowany w imieniu Funduszu 


W okresie sprawozdawczym nie było zmian maksymalnego poziomu dźwigni 
finansowej AFI.  


ii. Informacja o prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczeń lub gwarancji 
udzielonej na podstawie porozumienia dotyczącego dźwigni finansowej 
Funduszu 


Nie dotyczy. 


iii. Informacja o łącznej wysokości zastosowanej przez Fundusz dźwigni 
finansowej 


W okresie sprawozdawczym Fundusz stosował dźwignię finansową. Łączna 
wysokość zastosowanej dźwigni finansowej na koniec okresu 
sprawozdawczego, liczona metodą zaangażowania AFI wyniosła 123,7 %, 
natomiast liczona metodą brutto AFI wyniosła 214,4 %. 
 


3) Inne istotne zdarzenia 


a) W dniu 22 października 2021 Zarząd Mount TFI S.A. podjął uchwałę o przekształceniu 
Funduszu w fundusz publiczny. 


b) Informacje o możliwym wpływie wojny na Ukrainie na przyszłą działalność Funduszu 


Po koniec lutego 2022 roku Federacja Rosyjska rozpoczęła zbrojną inwazję na Ukrainę. W 
chwili publikacji niniejszego sprawozdania sytuacja wciąż pozostaje dynamiczna, zaś 
implikacje jakie niesie za sobą ten konflikt nie są obecnie możliwe do oszacowania i mogą 
również dotyczyć bezpośrednio lokat Funduszu. 


Fundusz nie posiada bezpośredniej ekspozycji na Ukrainę oraz Rosję, zaś rozwój wydarzeń 
jest na bieżąco monitorowany przez Zarządzającego. 
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Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie ksiąg rachunkowych oraz za sporządzenie 
sprawozdania finansowego: 
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Zastępca dyrektora Funduszy Inwestycyjnych i  Portfeli VISTRA 
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