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NOTY OBJAŚNIAJĄCE  

 

NOTA NR 1 – POLITYKA RACHUNKOWO ŚCI FUNDUSZU 
 
 
1. Opis przyj ętych zasad rachunkowo ści 
 
W okresie sprawozdawczym rachunkowość Funduszu prowadzona była zgodnie z przepisami 
ustawy o rachunkowości z dnia 29 września 1994 r. (Dz. U. z 2002 r., Nr 76, poz. 694 z 
późniejszymi zmianami) oraz z rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r. w 
sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 
1859). 

 

1.1. Ujmowanie i prezentacja informacji w sprawozda niu finansowym 
 
Sprawozdanie finansowe sporządzone jest w języku polskim i w walucie polskiej. Dane wykazane 
są w tysiącach złotych za wyjątkiem wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny, wyniku z 
operacji na certyfikat inwestycyjny oraz wartości nominalnej dłuŜnych papierów wartościowych 
wykazanych z dokładnością do 0,01 zł. 

Kwartalne skrócone sprawozdanie finansowe Funduszu składa się z następujących elementów: 

1. Wstępu, zawierającego podstawowe dane identyfikujące Funduszu, w tym zwięzły opis polityki 
inwestycyjnej Funduszu,  

2. Zestawienia lokat, składające się z tabeli głównej oraz tabel uzupełniających, zawierające 
szczegółowe dane o poszczególnych składnikach lokat Funduszu,  

3. Bilansu, prezentującego składniki aktywów i pasywów Funduszu, kapitały oraz zakumulowany 
wynik finansowy, 

4. Rachunku wyniku z operacji, prezentującego przychody i koszty Funduszu oraz zrealizowane i 
niezrealizowane zyski bądź straty Funduszu, 

5. Zestawienia zmian w aktywach netto, zawierającego między innymi dodatkowe informacje o 
zmianach ilościowych i wartościowych wyemitowanych przez Fundusz jednostek uczestnictwa,  

6. Rachunku przepływów pienięŜnych, prezentującego przepływy pienięŜne Funduszu w 
poszczególnych segmentach działalności, 

7. Not objaśniających dotyczących polityki rachunkowości, naleŜności i zobowiązań Funduszu, 

8. Informacji dodatkowej, zawierającej uzupełniające informacje, które mogłyby mieć wpływ na 
ocenę sprawozdania finansowego Funduszu. 

Zestawienie lokat, Bilans, Rachunek wyniku z operacji oraz Zestawienie zmian w aktywach netto 
naleŜy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią 
integralną część sprawozdania finansowego. 

 

Wskazanie i obja śnienie istotnych ró Ŝnic dotycz ących przyj ętych zasad rachunkowo ści w 
sprawozdaniu finansowym a sprawozdaniem finansowym,  które zostałyby sporz ądzone 
według Mi ędzynarodowych Standardów Rachunkowo ści oraz Mi ędzynarodowych 
Standardów Sprawozdawczo ści Finansowej ( zwane dalej „MSSF”). 
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PoniŜsze objaśnienie istotnych róŜnic pomiędzy niniejszym sprawozdaniem finansowym 
sporządzonym zgodnie z polskimi zasadami rachunkowości a sprawozdaniem finansowym, które 
zostałoby sporządzone zgodnie z Międzynarodowymi Standardami Sprawozdawczości Finansowej 
przyjętymi do stosowania w Unii Europejskiej, obejmującymi Międzynarodowe Standardy 
Rachunkowości, Międzynarodowe Standardy Sprawozdawczości Finansowej i związane z nimi 
interpretacje ogłoszone w formie rozporządzeń Komisji Europejskiej (dalej „MSSF”) zostało 
przygotowane w oparciu o MSSF obowiązujące na dzień 31 grudnia 2007 roku. Zgodnie z 
obowiązującymi publiczne fundusze inwestycyjne zamknięte przepisami, fundusze te stosują 
polskie zasady rachunkowości i nie określono daty, od której fundusze te będą stosować MSSF. W 
wyniku trwającego procesu zmian istniejących oraz wydawania nowych standardów przez Radę 
Międzynarodowych Standardów Rachunkowości (IASB) oraz w wyniku trwającego procesu 
zatwierdzania zatwierdzonych przez IASB standardów przez Unię Europejską, moŜe okazać się, Ŝe 
standardy MSSF, które Fundusz zastosuje przy sporządzaniu swojego pierwszego sprawozdania 
finansowego zgodnego z MSSF będą róŜnić się od obecnie obowiązujących i jest prawdopodobne, 
Ŝe wykazane w takim sprawozdaniu finansowym wynik finansowy i sytuacja finansowa będą róŜnić 
się od tych, które ujawniono w załączonym uzgodnieniu. 
 
I. Wycena aktywów finansowych 
 

Gdyby Fundusz sporządzał sprawozdanie finansowe według MSSF, aktywa finansowe byłyby 
klasyfikowane w podziale na cztery kategorie:  

a) aktywa finansowe wyceniane wg wartości godziwej przez wynik finansowy 

b) inwestycje utrzymywane do terminu wymagalności, 

c) poŜyczki i naleŜności, 

d) aktywa finansowe dostępne do sprzedaŜy, 

a przypisanie do określonej kategorii determinowałoby wycenę takiego składnika aktywów 
finansowych. 

Zgodnie z polskimi zasadami rachunkowości, przedstawione sprawozdanie finansowe nie zawiera 
takiego podziału, a wszystkie aktywa finansowe są wyceniane w wartości godziwej za wyjątkiem 
papierów dłuŜnych oraz papierów wartościowych nabytych przy zobowiązaniu się drugiej strony do 
odkupu wycenianych w skorygowanej cenie nabycia z zastosowaniem efektywnej stopy 
procentowej oraz naleŜności z tytułu udzielonej poŜyczki papierów wartościowych wycenianych wg 
zasad przyjętych w Rozporządzeniu Ministra Finansów z dnia 20 kwietnia 2006 roku o poŜyczkach 
papierów wartościowych przyjętych dla tych papierów wartościowych.  

Wszystkie aktywa finansowe posiadane przez Fundusz z wyłączeniem papierów dłuŜnych i 
związanych z transakcjami repo oraz reverse repo spełniają kryteria, które umoŜliwiają dla potrzeb 
MSSF ich klasyfikację w momencie początkowego ujęcia jako aktywa finansowe wyceniane według 
wartości godziwej przez wynik finansowy, poniewaŜ stanowią grupę aktywów finansowych, która 
jest zarządzana, a jej wyniki są oceniane w oparciu o wartość godziwą, zgodnie z 
udokumentowanymi zasadami zarządzania ryzykiem i strategią inwestycyjną, natomiast informacje 
na ich temat są na tej podstawie przekazywane spółce zarządzającej Funduszem.  

W związku z powyŜszym, gdyby Fundusz sporządzał sprawozdanie finansowe według MSSF nie 
byłoby róŜnicy pomiędzy ich wyceną wg polskich zasad rachunkowości a MSSF ze względu na 
dokonane, w stosunku do części aktywów finansowych, w momencie początkowego ujęcia 
wyznaczenie ich jako aktywa finansowe wyceniane według wartości godziwej.  

 

 

 

II. Kapitały Funduszu i zakumulowany wynik z operac ji 
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Prezentowane zgodnie z polskimi zasadami rachunkowości kapitały funduszu (tj. następujące 
pozycje bilansu: „IV. Kapitały Funduszu”, „V. Dochody zatrzymane”, „VI. Wzrost (spadek) wartości 
lokat w stosunku do ceny nabycia” oraz pozycja będąca sumą powyŜszych pozycji „VII. Kapitał 
funduszu i zakumulowany wynik z operacji”) nie spełniają definicji kapitałów wg MSR 32 
„Instrumenty finansowe: prezentacja”. W związku z powyŜszym kapitały funduszu zgodnie z MSSF 
zostałyby wykazane w bilansie sporządzonym zgodnie z MSSF jako zobowiązania finansowe w 
pozycji „Wartość aktywów netto przypisanych posiadaczom tytułów uczestnictwa”.  

 

III. Prezentacja wyniku finansowego 

Gdyby Fundusz sporządzał sprawozdanie finansowe według MSSF, format rachunku zysków i strat 
byłby inny niŜ format stosowany zgodnie z polskimi zasadami rachunkowości.  

 

IV. Prezentacja not obja śniających 

Fundusz prezentuje noty objaśniające, zgodnie z przyjętymi przez Fundusz zasadami 
rachunkowości, które mogą nie zawierać wszystkich ujawnień wymaganych przez MSSF.  

 
1.2. Ujmowanie w ksi ęgach rachunkowych operacji dotycz ących Funduszu 
 
a) Operacje dotyczące Funduszu ujmowane były w księgach rachunkowych w okresie, którego 

dotyczyły. 

b) Nabycie albo zbycie składników lokat przez Fundusz ujmowane było w księgach rachunkowych 
w dacie zawarcia umowy.  

c) Nabyte składniki lokat ujmowane były w księgach rachunkowych według ceny nabycia 
uwzględniającej koszty związane z ich nabyciem, w szczególności prowizje maklerskie. 
Składnikom lokat nabytym nieodpłatnie została przypisana cena nabycia równa zeru. 

d) Składnikom lokat otrzymanym w zamian za inne składniki została przypisana cena nabycia 
wynikająca z ceny nabycia składników lokat wymienionych i ewentualnych dopłat lub 
otrzymanych przychodów pienięŜnych. 

e) Dniem wprowadzenia do ksiąg zmiany kapitału wpłaconego był dzień wydania certyfikatów 
inwestycyjnych.  

f) Dniem wprowadzenia do ksiąg zmiany kapitału wypłaconego był dzień dokonania przez KDPW 
zapisu wykupu certyfikatów.  

g) Zysk lub strata ze zbycia lokat wyliczana była metodą HIFO (najdroŜsze sprzedaje się jako 
pierwsze), polegającą na przypisaniu sprzedanym składnikom najwyŜszej ceny nabycia, a w 
przypadku składników wycenianych w wysokości skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej 
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyŜszej bieŜącej wartości księgowej. 

h) Operacje dotyczące Funduszu ujmowane były w walucie, w której zostały wyraŜone, a takŜe w 
walucie polskiej po przeliczeniu według średniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez 
Narodowy Bank Polski na dzień ujęcia tych operacji w księgach rachunkowych Funduszu.  

i) Naliczone przychody Funduszu obejmują w szczególności: przychody odsetkowe oraz dodatnie 
saldo róŜnic kursowych powstałe w związku z wyceną środków pienięŜnych, naleŜności oraz 
zobowiązań w walutach obcych.  

j) Przychody odsetkowe od dłuŜnych papierów wartościowych, wycenianych w wartości godziwej, 
naliczane były zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papierów wartościowych przez emitenta. 
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k) Koszty operacyjne Funduszu obejmują w szczególności: wynagrodzenie Towarzystwa za 
zarządzanie,, koszty sponsora i animatora emisji, KDPW, GPW, koszty organizacji i obsługi 
posiedzeń Zgromadzenia Inwestorów i Rady Inwestorów, koszty odsetkowe oraz ujemne saldo 
róŜnic kursowych powstałe w związku z wyceną środków pienięŜnych, naleŜności oraz 
zobowiązań w walutach obcych. W księgach Funduszu w kaŜdym Dniu Wyceny tworzona była 
rezerwa na wynagrodzenie Towarzystwa za zarządzanie oraz na inne koszty, które zgodnie ze 
Statutem są pokrywane przez Fundusz. Płatności z tytułu kosztów operacyjnych zmniejszały 
uprzednio utworzoną rezerwę. Wysokość tworzonej rezerwy na wynagrodzenie dla 
Towarzystwa za zarządzanie nie przekroczyła w skali roku poziomu statutowego limitu. 

 
 
1.3. Metody wyceny aktywów, z uwzgl ędnieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny 

składników lokat oraz zobowi ązań Funduszu, aktywów netto i wyniku z operacji 
 

Ustalanie warto ści aktywów netto oraz warto ści aktywów netto na certyfikat inwestycyjny  
 
a) W kaŜdym dniu wyceny wyceniane były aktywa Funduszu oraz ustalane: 

i) wartość aktywów netto Funduszu, 

ii) wartość aktywów netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny, 

b) Wartość aktywów netto Funduszu ustalana była poprzez pomniejszenie wartości aktywów 
Funduszu o jego zobowiązania w dniu wyceny.  

c) Wartość aktywów netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny równa się wartości aktywów netto 
Funduszu podzielonej przez liczbę certyfikatów inwestycyjnych ustaloną na podstawie ewidencji 
uczestników w dniu wyceny. Na potrzeby określania wartości aktywów netto na certyfikat 
inwestycyjny w dniu wyceny nie uwzględnia się zmian w kapitale wpłaconym oraz kapitale 
wypłaconym ujętych w ewidencji uczestników w tym dniu wyceny. 

 
Metody wyceny aktywów netto Funduszu – zasady ogóln e 

 
a) W kaŜdym dniu wyceny Fundusz wyceniał aktywa i ustalał zobowiązania. Jako moment wyceny 

Fundusz przyjął godzinę 23.30 w południe czasu polskiego, o której pobierane były ostatnio 
dostępne kursy, pozwalające na oszacowanie wartości godziwej posiadanych przez Fundusz 
składników lokat w danym dniu wyceny. 

b) Składniki lokat notowane na aktywnym rynku wyceniane były według wiarygodnie oszacowanej 
wartości godziwej. 

c) Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku wyceniane były według wiarygodnie 
oszacowanej wartości godziwej, za wyjątkiem dłuŜnych papierów wartościowych wycenianych w 
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 

d) Za wiarygodnie oszacowaną wartość godziwą Fundusz uznawał wartość wyznaczoną poprzez: 

i) oszacowanie wartości składnika lokat przez wyspecjalizowaną, niezaleŜną jednostkę 
świadczącą tego rodzaju usługi, o ile moŜliwe było rzetelne oszacowanie przez tę 
jednostkę przepływów pienięŜnych związanych z tym składnikiem, 

ii) zastosowanie właściwego modelu wyceny składnika lokat, o ile wprowadzone do tego 
modelu dane wejściowe pochodziły z aktywnego rynku, 

iii) oszacowanie wartości składnika lokat za pomocą powszechnie uznanych metod 
estymacji, 

iv) oszacowanie wartości składnika lokat, dla którego nie istniał aktywny rynek, na 
podstawie publicznie ogłoszonej na aktywnym rynku ceny nieróŜniącego się istotnie 
składnika, w szczególności o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym. 
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e) Aktywa oraz zobowiązania denominowane w walutach obcych były wyceniane lub ustalane w 
walucie, w której były notowane na aktywnym rynku, a w przypadku braku notowań na 
aktywnym rynku, w walucie, w której były denominowane. Aktywa te oraz zobowiązania 
wykazywane były w polskich złotych, po przeliczeniu według ostatniego dostępnego średniego 
kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. 

 

Metody wyceny składników lokat notowanych na aktywn ym rynku 
 
a) Akcje, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, certyfikaty inwestycyjne oraz inne 

udziałowe papiery wartościowe notowane na aktywnym rynku, wyceniane były według 
ostatniego dostępnego w momencie dokonywania wyceny kursu, rozumianego jako ostatni 
kurs, po jakim w danym dniu wyceny zawarto transakcję na aktywnym rynku, z zastrzeŜeniem, 
Ŝe jeŜeli w Dniu Wyceny, do momentu, w którym określa się dostępne kursy, został ustalony na 
aktywnym rynku kurs zamknięcia, a w przypadku braku kursu zamknięcia, inna ustalona przez 
aktywny rynek wartość stanowiąca jego odpowiednik, wówczas za ostatni dostępny kurs 
przyjmuje się ten kurs albo wartość. JeŜeli wolumen obrotu na danym papierze udziałowym był 
znacząco niski, albo na danym składniku lokat nie została zawarta Ŝadna transakcja, wówczas 
Fundusz wyceniał dany składnik lokat w oparciu o ostatni dostępny w momencie dokonywania 
wyceny kurs ustalony na aktywnym rynku, skorygowany w sposób umoŜliwiający uzyskanie 
wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej. Korygowania takiego Fundusz dokonywał w 
szczególności w oparciu o model wyceny bazujący na ofertach złoŜonych na danym aktywnym 
rynku z tym, Ŝe uwzględnianie wyłącznie ofert sprzedaŜy uznano za niedopuszczalne z 
zastrzeŜeniem, Ŝe jeŜeli w Dniu Wyceny, do momentu, w którym określa się dostępne kursy, 
został ustalony na aktywnym rynku kurs zamknięcia, a w przypadku braku kursu zamknięcia, 
inna ustalona przez Aktywny Rynek wartość stanowiąca jego odpowiednik, wówczas za ostatni 
dostępny kurs przyjmuje się ten kurs albo wartość z uwzględnieniem istotnych zdarzeń 
mających wpływ na ten kurs albo wartość.  
W przypadku, gdy dzień wyceny nie był dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, 
papiery udziałowe wyceniane były według ostatniego dostępnego w momencie dokonywania 
wyceny kursu zamknięcia, ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu 
zamknięcia, innej, ustalonej przez rynek wartości stanowiącej jego odpowiednik, z 
uwzględnieniem istotnych zdarzeń mających wpływ na wartość danego składnika lokat.  

b) DłuŜne papiery wartościowe, w tym listy zastawne oraz wierzytelności, notowane na aktywnym 
rynku, wyceniane były w sposób opisany w punkcie a) powyŜej, z zastrzeŜeniem, Ŝe korekty do 
wartości godziwej Fundusz dokonuje w oparciu o dane podawane przez wyspecjalizowaną, 
niezaleŜną jednostkę świadczącą tego rodzaju usługi serwis informacyjny „Bloomberg” lub 
„Reuters”. W przypadku braku moŜliwości zastosowania powyŜszego modelu, wartość godziwą 
szacuje się, na podstawie publicznie ogłoszonej na Aktywnym Rynku ceny nieróŜniącego się 
istotnie dłuŜnego Papieru Wartościowego. W przypadku, gdy oba powyŜsze modele wyceny nie 
mają zastosowania, wartość godziwą szacuje się w oparciu o model zdyskontowanych 
przepływów pienięŜnych.  

c) Instrumenty pochodne, w tym kontrakty terminowe, notowane na aktywnym rynku, wyceniane 
były odpowiednio według zasad opisanych w punkcie a) powyŜej. 

d) W przypadku, gdy dany składnik lokat był notowany na kilku rynkach aktywnych, za wartość 
godziwą przyjmowany był kurs ustalany na rynku głównym. Wybór rynku głównego dokonywany 
był niezwłocznie po uzyskaniu wiarygodnej informacji niezbędnej do oceny wszystkich rynków, na 
których dany składnik lokat był notowany, na koniec kaŜdego miesiąca kalendarzowego, w 
oparciu o wolumen obrotów na danym składniku lokat. Za rynek główny dla danego składnika 
lokat uznawany był rynek, na którym wolumen obrotów w miesiącu poprzednim był najwyŜszy. W 
przypadku, gdy składnik lokat jest po raz pierwszy notowany na kilku aktywnych rynkach, do 
momentu ustalenia rynku głównego dla danego miesiąca kalendarzowego według zasad 
opisanych powyŜej, rynkiem głównym będzie rynek, na którym dany składnik lokat został 
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nabyty, z zastrzeŜeniem, Ŝe dla składników lokat notowanych na GPW i MTS-CeTO S.A. 
rynkiem tym będzie MTS-CeTO S.A..   

 
Metody wyceny składników lokat nienotowanych na akt ywnym rynku – składniki lokat 

wyceniane w warto ści godziwej 
 

a) Akcje nienotowane na aktywnym rynku wyceniane były według wartości godziwej wyznaczanej 
w szczególności  w oparciu o model wyceny porównawczej w stosunku do notowanych na 
aktywnym rynku spółek z tek samej branŜy lub o podobnej rentowności i prognozowanej 
dynamice sprzedaŜy lub w oparciu o model zdyskontowanych przepływów pienięŜnych, w 
którym uwzględniane są prognozowane przepływy pienięŜne generowane przez spółkę i jej 
wartość rezydualna.  

b) Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wyceniane były według wartości godziwej 
ustalanej za pomocą modelu wyznaczania wartości teoretycznej prawa poboru w oparciu o 
wartość aktywu bazowego. 

 
Metody wyceny składników lokat nienotowanych na akt ywnym rynku – składniki lokat 

wyceniane w skorygowanej cenie nabycia  
 
a) DłuŜne papiery wartościowe, w tym listy zastawne nienotowane na aktywnym rynku wyceniane 

były w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy 
procentowej. JeŜeli papiery te były dotychczas wyceniane przez Fundusz w wartości godziwej, 
za nowo ustaloną cenę nabycia, na dzień przeszacowania, Fundusz przyjmował tę wartość.  

b) Papiery wartościowe nabyte przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu wyceniane były od 
dnia zawarcia umowy kupna, w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

c) Zobowiązania z tytułu zbycia papierów wartościowych, przy zobowiązaniu się Funduszu do 
odkupu, wyceniane były od dnia zawarcia umowy sprzedaŜy, stosując efektywną stopę 
procentową. 

d) Bony skarbowe wyceniane były w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

e) Odsetki od depozytów naliczane były przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 

 

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachu nkowo ści 
 

2.1. Zmiany metod ujmowania operacji, metod wyceny oraz sposobu sporz ądzania 
sprawozdania finansowego 

 
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywał zmian metod ujmowania operacji w księgach 
rachunkowych, metod wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania finansowego. 

Dane w sprawozdaniu finansowym zostały zaprezentowane zgodnie z zapisami Rozporządzenia 
Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych zasad rachunkowości 
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859), które weszło w Ŝycie z mocą 
wsteczną od dnia 20 września 2007 r., zmieniając dotychczasowe rozporządzenie Ministra 
Finansów z dnia 8 października 2004 r. w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy 
inwestycyjnych (Dz. U. z 2004 roku, Nr 231 poz. 2318 z późniejszymi zmianami). PowyŜsza zmiana 
nie ma istotnego wpływu na sprawozdanie finansowe za bieŜący okres sprawozdawczy. 

 


