
Прuмlmкu do фiнансовоt звimносmi за piK, tцо закiнчuвся 31 еруdня 2021року

1. Iнформацiя про фонд
вIдкритрЙ спЕцIАлIзовАний пдйовий IнвЕстиIщUнIЙ оонд (нАдБАнtul) товАриствА

З ОБМЕЖЕНОЮ ВIДIОВIДАJЬНIСТЮ (КОМПАНUI З УIРАВЛIННjI АКТИВАМИ (АРТ-КАПIТАJI
МЕнВДЖМЕнТ> (налалi - Фонд) провадить свою дiяльнiсть вiдповiдно до Idивiльного кодексу Украiни,
Господарського кодексу УкраiЪи, Закону УкраiЪи <<Про iнститути спiльного iнвестування>>, Закону Украiни
<Про цiннi папери та фондовий риною> та чинного законодавства Украiни, нормативно-правових aKTiB
НацiональноТ KoMicii з цiннгх паперiв та фондового ринку (надалi - KoMicii), Регламенту та внутрiшнiх
докрлентiв Фонду. Основною метою дiяльностi Фонду е дiяльнiсть зi спiльного iнвестування, яка
цровадиться в iHTepecax i за рахунок уtасникiв Фонду шJIяхом eMicii цiнних паперiв Фонду з метою
отримання прибутку вiд вкладення коштiв, зчrлуIених вiд ix розмiщенЕя у цiннi папери iнших eMiTeHTiB,
кОрпоративнi права, HepyxoMicTb та iншi активи дозволенi законодавством УкраiЪи та нормативно-
правовими актами KoMiciT, Щiяльнiсть iз спiльного iнвестування с викJIючною дiяльнiстю Фонду,

Юридична адреса Фонду: 0З15l, м. КиiЪ, вулиця Народного Ополчення, б. 1

ТОВАРИСТВО З ОБМЕЖЕНОЮ ВIДПОВIДАЛЬНIСТЮ (КОМПАНUI З УПРАВЛIННrI АКТИВАМИ
кАРТ-КАПIТАJI МЕНЕДКМЕНТ> (налалi - КУА), код е,ЩРПОУ 33540395 , яка дiе на пiдставi ЛiцензiТ
НацiональноТ KoMicii з цiнних паперiв та фондового ринку на здiйснення професiйноi дiяльностi на
фондовому ринку - дiяльностi з управлiння активами iнституцiйних iHBecTopiB (дiяльностi з управлiння
активами), номер i дата приЙняття рiшення: Ns960 вiд 07.07.2015 року, строк дiТ необмежений, управляе i
скJIадае фiнансову звiтнiсть Фонду.

КУА здiйсшое управлiння капiталом Фонду з метою досягцення наступних цiлей:
о зберегти спроможнiсть Фонду продовжувати свою дiяльнiсть так, щоб BiH i надалi забезпечував

дохiд дlя 1часникiв Фонду та виплати iншим зацiкавленим сторонам;
о забезпечити належний прибуток }л{асникам Фонду.

Керiвництво КУА здiйснюе огляд структури капiталу щомiсячно. При цьому керiвництво КУА аналiзуе
доходнiсть iнвестицiйних iHcTppleHTiB та притаманнi iM ризики i здiйсшое за потреби реструктуризацiю.
При виборi активiв за принципом (Физик - доходнiсть), перевага надаеться надiйностi iнвестицiйних
iHcTpyпleHTiB.

2. Загальна iнформацiя про фiнансову звiтнiсть
Фiнансова звiтнiсть Фонду с фiнансовою звiтнiстю загального призначення, яка сформована з метою

достовiрного подання фiнансового стану, фiнансових результатiв дiяльностi та грошовIд( потокiв Фонду дlя
задоволеншt iнформацiйних потреб широкого кола користувачiв при прийняттi ними економiчних рiшень.

Концептуальною основою фiнансовоi звiтностi Фонду за piK, що закiнчився 31 грулня 202l року, е
Мiжнароднi стандарти фiнансовоТ звiтностi (МСФЗ), вкJIючаючи Мiжнароднi стандарти бухгалтерського
облiку (МСБО) та Тлуплачення (КТМФЗ, ПКТ), виданi Радою з Мiжнаролних стандартiв бухгалтерського
облiку (РМСБо), що офiцiйно оприлюдненнi на веб-сайтi MiHicTepcTBa фiнЬнсiв Украihи.

Пiдготовлена Фондом фiнансова звiтнiсть чiтко та без будь-якlл< застережень вiдповiдае BciM вимогам
чинних МСФЗ з врахуванЕям змiн, внесених РМСБО станом на 01 сiчня 2021 року, дотриманruI яких
забезпечуе достовiрне подання iнформацii в фiнансовiй звiтностi, а саме, доречноi, достовiрноТ, зiставноi та
зрозрлiлоТ iнформачii.

Щя фiнансова звiтнiсть пiдготовлена на ocнoBi iсторичноТ собiвартостi та справедIивоТ BapTocTi

фiнансових iHcTpyMeHTiB вiдповiдно до МСФЗ 9 <Фiнансовi iнструпленти>, з використанням методiв оцiнки
фiнансових iHcTpyпteHTiB, дозволених МСФЗ 13 кОцiнки за справедливою вартiстю>>. TaKi методи оцiнки
вкпючають використання справедIивоi BapTocTi як цiни, яка була б отримана за продаж активу, або сплачена
за передачу зобов'язання у звичайнiй операчiI мiж учасниками ринку на дату оцiнки. Зокрема, використан}uI
бiржових котирувань або даних про поточну ринкову BapTicTb iншого аналогiчного за характером
iHcTppleHTy, аналiз дисконтованих грошових потокiв або iншi моделi визначення справедIивоi BapTocTi.

передбачувана справедлива BapTicTb фiнансових активiв i зобов'язань визнача€ться з використанням наявнот

iнформачii про ринок i вiдповiдних методiв оцiнки.

При формуваннi фiнансовоI звiтностi управлiнський персонал КУА керувався також вимогами
нацiональних законодавчLD( та нормативних aKTiB щодо органiзацiТ i ведення бухгмтерського облiку та
сюIаданнrI фiнансовоi звiтностi в УкраiЪi, якi не протирiчать вимогам МСФЗ.

Перелiк та назви форм фiнансовоТ звiтностi Фонду вiдповiдають вимогам, встановленим НП(С)БО 1

<<Загальнi вимоги до фiнансовоi звiтностir> та форми Примiток, що розробленi у вiдповiдностi до МСФЗ.
3гiдно МСФЗ та враховуючи НП(С)БО 1 Звiт про сукупний дохiд передбачас подання витрат, визнаних у



прибутку або збитку, за класифiкацiею, основаЕою на методi "функцii витрат", згiдно з яким витрати

класифiкують вiдповiдно до ix функцiй.

Представлення грошових потокiв вiд дiяльностi Фонду у Звiтi про рух грошовID( коштiв здiйсtпоеться

iз застосуванням прямого методу, згiдно з яким розкриваеться iнформацiя про ocHoBHi кJIаси надходжень

грошових коштiв чи виIIлат грошових коштiв. Iнформачiя про ocHoBHi види грошовIд( надходжень та

грошовIл( виIIлат формуеться на пiдставi облiкових записiв Фонду.

Валюта подання звiтностi вiдповiдае функцiональнiй валютi, якою е нацiональна валюта Украihи -
гривня. Фiнансова звiтнiсть скпадена у тисячах фивень, округлених до цiлих тисяч.

Фiнансова звiтнiсть Фонду пiдготовлена виходячи з припущення безперервноСтi дiяльнОСТi, ВiДПОВiДНО

до якого реалiзацiя активiв i погашення зобов'язань вiдбуваеться в ходi звлпайнот дiяльностi. Фiнансова

звiтнiсть не вкJIючае кориграння, якi необхiдно було б провести в тому випадку, якби Фонд не мiг

продовжити подаJIьше здiйснення фiнансово-господарськоТ дiяльностi вiдповiдно до принципiв

безперервностi дiяльностi.

при пiдготовцi фiнансовот звiтностi керiвництво КуА здiйсrшое оцiнки та припущення, якi мають

вплив на елементи фiнансовоi звiтностi, фунтуючись на МСФЗ, мсБО та тлуil{аченнях, розроблених
koMiTeToM з тлумачень мiжнародноi фiнансовот звiтностi. оцiнки та судження базуються на попередЕьому

досвiдi та iнших факторах, що за iснуючих обставин вважаються обlрунтованими i за результатами яких

приймаються судженшI щодо балансовоi BapTocTi активiв та зобов'язань. Хоча цi розрахунки базуються на

наявнiй у керiвництва КУД iнформачiТ про поточнi подii, фактичнi результати можуть зрештою вiдрiзrrятися

вiд цих розрахункiв. Областi, де Taki судження е особливо важливими, обпастi, що характеризуються

високим piBHeM складностi, та областi, в яких припущення й розрахунки мають велике значення дIя
пiдготовки фiнансовоi звiтностi за МСФЗ, наведенi нижче.

Фонд не визнас ploBHi зобов'язанrя в звiтi про фiнансовий стан Фонду, Iнформацiя про р{овне
зобов'язання розкриваеться, якщо можливiсть вибутгя pecypciB, якi втiлюють у собi економiчнi вигоди, не е

вiдцаленою. Фонд не визнае упловнi активи. Стисла iнформаlriя Про УIt{овний актив розкриваеться, коли

надходженшI економiчних вигiд е ймовiрним.

Суггевих суджень управлiнського персоналу щодо облiкових оцiнок впливу пандемii COVID-l9 та

запровадження карантинних та обмежральних заходiв на невизначенiсть оцiнки та розкриття у фiнансовiй
звiтностi Товариства iнформацiт, пов'язаноi з вiдповiдними облiковими оцiнками uя фiнансова звiтнiсть не

мiстить, адже передбачити масштаби впливу ризикiв на майбутне дiяльностi Товариства на даний момент з

достатньою достовiрнiстю неможJIиво. Тому фiнансова звiтнiсть не мiстить коригувань, якi могли би бути

результатом таких ризикiв. Вони булуть вiдображенi у фiнансовiй звiтностi, як тiльки булуть iдентифiкованi

i зможуть бути оцiненi.

Згiдно даних ЩержавноТ служби статистики Украiни iнфляцiя в YKpaiHi в 202| роцi прискорилась до

l0%. Управлiнським персоналом було прийняте рiшення не застосовувати за результатами202| року норми

МСБО 29 i не здiйсrповати перерахунок показникiв фiнансовоi звiтностi.

Фiнансова звiтнiсть Фонду затверджена до випуску (з метою опршrюднення) керiвником КУА 22

березня 2022 року. Hi уtасники Фонду, Hi iншi особи не мають права вносити змiни до цiеi фiнансовоi
звiтностi пiсля ii затвердженшI до випуску.

Звiтним перiодом, за який формусться фiнансова звiтнiсть, вважа€ться календарний piK, тобто перiод з

0l сiчня по 31 грулня 2021 року.

3. Перелiк облiкових полiтик

Облiковi полiтики _ KoHKpeTHi принципи, основи, домовленостi, правила та практика, застосованi

суб'ектом господарювання при складаннi та поданнi фiнансовот звiтностi. мсФз наводить облiковi

полiтики, якi, за висновком РМСБО, дають змогу скласти таку фiнансову звiтнiсть, яка мiститиме дореЧну та

достовiрну iнформачiю про операцiт, iншi подii та р{ови, до яких вони застосовуються. Taki полiтики не

слiд застосовувати, якцо вплив ik застосування е несутгевим.

Облiкова полiтика Фонду розроблена та затверджена керiвництвом КУА вiдповiдно до вимОг МСБО 8

кОблiковi полiтики, змiни в облiкових оцiнках та помилки) та iнших чинних МСФЗ.

Фонд обирае та застосовус своТ облiковi полiтики послiдовно дlя подiбних операцiй, iнших подiй або

р{ов, якщо мсФз конкретно не вимага€ або не дозволяе визначеннJI категорii статей, дlя яких iншi
полiтики можуть бути доречними.

3.1. Облiкова полiтика щодо фiнансових iHcTpyMeHTiB



ФонД визнас фiнансовий актив або фiнансове зобов'язання у балансi, коли i тiльки коли воно стас
Стороною контрактних положень щодо фiнансового iHcTpyMeHTa. ОперацiТ з придбання або продажу
фiнансових iHcTpyMeHTiB визнаються iз застосуванням облiку за датою придбання чи продажу активiв.

За СТРОКОМ Виконання фiнансовi активи та фiнансовi зобов'язань подiляються на поточнi (зi строком
виконання зобов'язань до 12 мiсяцiв) та довгостроковi (зi строком виконання зобов'язань бiльше 12 мiсяцiв).

Фонд класифiкус фiнансовi активи як TaKi, що оцiнюються у подаJlьшому або за амортизованою
собiвартiстю, або за справедливою вартiстю на ocHoBi обох таких чинникiв:

а) моделi бiзнесу суб'скта господарювання для управлiння фiнансовими активами; та

б) характеристик контрактних грошових потокiв фiнансового активу.

Фонд визнас TaKi категорiТ фiнансових активiв:

о фiнансовi активи, що оцiнюються за справедливою вартiстю, з вiдображенням резуЛЬТаТу
переоцiнки у прибутку або збитку;

о фiнансовi активи, що оцiнюються за амортизованою собiвартiстю.

Фонд визнас TaKi категорii фiнансових зобов'язань:

о фiнансовi зобов'язання, оцiненi за амортизованою собiвартiстю;

О фiнансовi зобов'язання, оцiненi за справедливою вартiстю, з вiдображенням результату
переоцiнки у прибутку або збитку.

ПiД ЧаС первiсного визнання фiнансового активу або фiнансового зобов'язання управлiнський персонал
КУА оцiнюе ix за iхньою справедливою вартiстю.

При припиненнi визнання фiнансового активу повнiстю рiзниця мiж:

а) балансовою вартiстю (оцiненою на дату припинення визнання) та

б) отриманою компенсацiею (включаючи будь-який новий отриманий актив MiHyc будь-яке нове взяте
зобов'язання) визнаеться у прибутку або збитку.

,ЩО фiнансових активiв, що оцiнюються за амортизованою собiвартiстю, Фонд вiдносить фiнансовi
iНвеСтицiТ, що утримуються до логашення. Пiсля первiсного визнання Фонд оцiнюе Тх за амортизованою
собiвартiстю, застосовуючи метод ефективного вiдсотка, за вирахуванням збиткiв вiд знецiнення, якщо вони
€.

Фiнансовi активи та зобов'язання згортаються, якщо Фонд мае юридичне право здiйснювати залiк
ВиЗнаних у балансi сум i мае HaMip або зробити взаемозалiк, або реа;riзувати актив та виконати зобов'язання
одночасно.

Керiвництво КУА застосовуе професiйне судження щодо TepMiHiB утримання фiнансових iHcTpyMeHTiB,

що входять до складу фiнансових активiв. Професiйне судження за цим питанням фунту€ться на оцiнцi
ризикiв фiнансового iHcTpyMeHTy, його прибутковостi й динамiцi та iнших факторах. Проте iснують
невизначеностi, якi можуть бути пов'язанi з призупиненням обiгу uiнних паперiв, що не е пiдконтрольним
Фонду фактором i може суттсво вплинути на оцiнку фiнансових iHcTpyMeHTiB.

3.2. Облiкова полiтика щодо грошових потокiв

Грошовi кошти складаються з коштiв на поточних та депозитних рахунках у банках.

Еквiваленти грошових коштiв - це KopoтKocTpoKoBi, високолiквiднi iнвестицiТ, якi вiльно конвертуються

у вiдомi суми грошових коштiв i яким притаманний незначний ризик змiни BapTocTi. Iнвестицiя
визнача€ться зазвичай як еквiвалент грошових коштiв тiльки в разi короткого строку погашення, наприклад,
протягом не бiльше нiж три мiсяцi з дати придбання.

Грошовi кошти та iX еквiваленти можуть утримуватися, а операцiТ з ними проводитися в нацiональнiй
валютi та в iноземнiй валютi.

Iноземна вzLлюта - це вaчIюта iнша, нiж функrriональна в;uIюта.

Операцii в iноземнiй валютi облiковуються в украiнських гривнях за офiцiйним курсом обмiну
Нацiонального банку Украiни на дату проведення операшiй.

MoHeTapHi активи та зобов'язання, вираженi в iноземних вzuIютах, перераховуються в гривню за
вiдповiдними курсами обмiну НБу на дату балансу. kypcoBi рiзницi, що виникли при перерахунку за
монетарними статтями, визнаються в прибутку або збитку в тому перiодi, у якому вони виникають.



грошовi кошти та Тх еквiваленти визнаються за умови вiдповiдностi критерiям визнання активами.

первiсна та под€}льша оцiнка грошових коштiв та Тх еквiвалентiв здiйснюсться за справедливою

вартiстю, яка дорiвнюе ix номiнальнiй BapTocTi.

Первiсна та подitдьша оцiнка грошових коштiв та lx еквiвалентiв в iноземнiй валютi здiйснюеться у

функцiональнiй валютi за офiцiйними курсами Нацiонального банку Укратни (нБу).

у разi обмеження права використання коштiв на поточних рахунках у банках (наприклад, у випадку

призначення НБУ в банкiвськiй ycTaHoBi тимчасовоТ адмiнiстрачii) цi активи можуть бути класифiкованi у

складi непоточних активiв. У випадку прийняття НБУ рiшення про лiквiдацiю банкiвськоТ установи та

вiдсутностi ймовiрностi повернення грошових коштiв, визнання Тх як активу припиня€ться i Тх BapTicTb

вiдображасться у складi збиткiв звiтного перiолу.

3.3. облiкова полiтика щодо оцiнки справедливоТ BapTocTi

Управлiнським персонzLлом куд вибрана спекулятивна бiзнес-модель по управлiнню групою

фiнансових активiв i зобов'язань. Тому TaKi фiнансовi активи вiдображаються за справедливою вартiстю.

,що фiнансових активiв, що оцiнюються за справедливою вартiстю, з вiдображенням результату
переоцiнки у прибутку або збитку, вiдносяться акцii та паi (частки) господарських товариств.

Пiсля первiсного визнання Фонд оцiнюс iх за справедливою вартiстю.

Справедлива BapTicTb акцiй, якi BHeceHi до бiржового списку, оцiнюеться за бiржовим курсом

органiзатора торгiвлi.
якщо акцii мають обiг бiльш як на одному органiзаторi торгiвлi, при розрахунку BapTocTl активlв

TaKi iнструменти оцiнюються за к}рсом на основному ринку для цього активу або, за вiдсутностi основного

ринку, на найсприятливiшому ринку для нього. За вiдсутностi свiдчень на користь протилежного, ринок, на

якому Фонд зазвичай здiйснюс операцiю продажу активу, приймасться за основний ринок або, за

вiдсутностi основного ринку, за найсприятливiший ринок.

При оцiнцi справедливоi BapTocTi активiв застосовуються методи оцiнки BapTocTi, якi вiдповiдають

обставинам та для яких е достатньо даних, щоб оцiнити справедливу BapTicTb, максимiзуючи використання

доречних вiдкритих даних та мiнiмiзуючи використання закритих вхiдних даних.

оцiнка акцiй, що входять до скJIаду активiв Фонду та перебувають у бiржовому списку органiзатора

торгiвлi i при шьому не мають визначеного бiржового курсу на дату оцiнки, здiйснюсться за останньою

балансовою вартiстю.

Для оцiнкИ акцiй, щО входятЬ до складУ активiВ Фонду та не перебувають у бiржовому списку

органiзатора торгiвлi, та паiв (часток) господарських товариств за обмежених обставин наближеною

оцiнкою справедливоi BapTocTi може бути собiвартiсть. Ще може бути тодi, коли наявнот останньот

iнформачii недостатньо, щоб визначити справедливу BapTicTb, або коли icHyc широкий дiапазон можливих

оцiнок справедливоТ BapTocTi, а собiвартiсть е найкращою оцiнкою справедливоi BapTocTi У цьому дiапазонi.

Якщо е пiдстави вважати, що балансова BapTicTb сутт€во вiдрiзняеться вiд справеДливОТ, ФонД

визначас справедливу BapTicTb за допомогою iнших методiв оцiнки. Вiдхилення можуть бути зумовленi

значними змiнами у фiнансовому cTaHi eMiTeHTa таlабо змiнами кон'юнкт}ри ринкiв, на яких eMiTeHT

здiйснюс свою дiяльнiсть, а також змiнами у кон'юнктурi фондового ринку.
Справедлива BapTicTb акцiй, обiг яких зупинено, у тому числi цiнних паперiв eMiTeHTiB, якi включенi до

Списку eMiTeHTiB, що мають ознаки фiктивностi, визначасться iз урахуванням наявностi cTpoKiB вiдновлення

обiгу таких цiнних паперiв, наявностi фiнансовоi звiтностi таких eMiTeHTiB, результатiв iх дiяльностi,
очiкування надходження майбутнiх економiчних вигiд.

Керiвництво КУА вважас, що облiковi оцiнки та припущення, якi мають стосунок до оцiнки

фiнансових iHcTpyMeHTiB, де ринковi котирування не доступнi, с ключовим джерелом невизначеностi оцiнок,

тому що:

а) вони з високим ступенем ймовiрностi зазнають змiн з плином часу, оскiльки оцiнки базуються на

припущеннях керiвничтва щодо вiдсоткових ставок, волатильностi, змiн Вi}ЛЮТНИХ KypciB.

показникiВ кредитоспрОможностi контрагентiв, коригуванЬ пiд час оцiнки iHcTpyMeHTiB, а також

специфiчних особливостей операцiй;

б) вплив змiни в оцiнках на активи, вiдображенi в звiтi про фiнансовий стан, а також на доходи
(витрати) може бути значним.

Якби керiвництво куА використовувulло iншi припущення щодо вiдсоткових ставок,

волатильностi, KypciB обмiну вtUIют, кредитного рейтингу контрагента, дати оферти i коригувань пiд час

оцiнки iHcTpyMeHTiB, бiльша або менша змiна в оцiнцi BapTocTi фiнансових iHcTpyMeHTiB у разi вiлсутностi
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ринкових котирувань мала б iстотний вплив на вiдображений у фiнансовiй звiтностi чистий прибуток та
збиток.

Розумiючи важливiсть використання облiкових оцiнок та припущень щодо справедJIивоi BapTocTi

фiнансових активiв в разi вiдсутностi вхiдних даних щодо справедливоТ BapTocTi першого рiвня, Керiвництво
ТОвариства плануе використовувати оцiнки та судження, якi базуються на професiйнiй компетенцiТ
пРацiвникiв Товариства, досвiдi та минулих подiях, а також з використанням розрахункiв та моделей
BapTocTi фiнансових активiв,

ВИКОРИСтання рiзних маркетингових припущень таlабо методiв оцiнки також може мати значний вплив
на перелбачувану справедливу BapTicTb.

3.4. облiкова полiтика щодо дебiторсько'i заборгованостi

.Щебiторська заборгованiсть - це фiнансовий актив, який являс собою контрактне право отримати
грошовi кошти або iнший фiнансовий актив вiд iншого суб'скта господарювання.

,Щебiторська заборгованiсть визна€ться у звiтi про фiнансовий стан тодi i лише тодi, коли Фонд стае
СТОроноЮ контрактних вiдношень щодо цього iHcTpyMeHTy. Первiсна оцiнка дебiторськоТ заборгованостi
ЗДiЙСнЮеться За справедливою вартiстю, яка дорiвнюс BapTocTi погашення, тобто cyMi очiкуваних
контрактних грошових потокiв на дату оцiнки.

У разi змiн справедливоТ BapTocTi лебiторськоТ заборгованостi, що мають мiсце на звiтну дату, TaKi
змiни визнаються у прибутку (збитку) звiтного перiоду.

На кожну звiтну лату Фонд проводить аналiз дебiторськоТ заборгованостi та iнших фiнансових активiв
На ПРеДМеТ наявностi ознак ix знецiнення. Збиток вiд знецiнення визнаеться виходяtIи з власного
професiйного судження керiвництва за наявностi об'сктивних даних, що свiдчать про зменшення
передбачуваних майбутнiх грошових потокiв за даним активом у результатi однiст або кiлькох подiй, що
вiдбулися пiсля визнання фiнансового активу.

3.5. Облiкова полiтика щодо фiнансових зобов'язань

Кредиторська заборгованiсть визнаеться як зобов'язання тодi, коли Фонд стае стороною договору та,
внаслiдок цього, набувас юридичне зобов'язання сплатити грошовi кошти.

поточнi зобов'язання - це зобов'язання, якi вiдповiдають однiй або декiльком iз нижченаведених
ознак:

о Фонд сподiваеться погасити зобов'язання або зобов'язання пiдляга€ погашенню протягом
дванадцяти мiсяцiв пiсля звiтного перiолу;

. Фонд не мае безумовного права вiдстрочити погашення зобов'язання протягом щонайменше
дванадцяти мiсяцiв пiсля звiтного перiолу.

Поточнi зобов'язання визнаються за умови вiдповiдностi визначенню i критерiям визнання зобов'язань,

3.б. Облiкова полiтика щодо основних засобiв та нематерiальних аlсгивiв

OcHoBHi засоби та нематерiальнi активи для забезпечення дiяльностi Фонду знаходяться на балансi
КомпанiТ з управлiння активами, яка керуе Фондом.

3.7. Облiкова полiтика щодо податку на прибуток

Оскiльки, згiдно з пп.l41.6.1 п.l41.6 cTaTTi l41 чинного ПКУ звiльняються вiд оподаткування кошти
спiльного iнвестування, а саме: кошти, BHeceHi засновниками корпоративного фонду, кошти та iншi активи,
залученi вiд учасникiв iнституту спiльного iнвестування, доходи вiд здiйснення операцiй з активами
iнституту спiльного iнвестування,та iншi доходи вiд дiяльностi iнституту спiльного iнвестування (вiдсотки
за позиками, оренднi (лiзинговi) платежi, роялтi тощо) податок на прибуток не нараховуеться

3.8. Облiкова полiтика щодо доходiв та витрат

Дохiд - це збiльшення економiчних вигiд протягом облiкового перiоду у виглядi надходження Чи

збiльшення корисностi активiв або у виглядi зменшення зобов'язань, результатом чого с збiльшення чистих
активiв, за винятком збiльшення, пов'язаного з внесками учасникiв.

,Щохiд визнасться у звiтi про прибутки та збитки за умови вiдповiдностi визначенню та критерiям
визнання. Визнання доходу вiдбуваеться одночасно з визнанням збiльшення активiв або зменшення
зобов'язань.

Дохiд вiд продажу фiнансових iHcTpyMeHTiB, або iнших активiв визнасться у прибутку або збиткУ в разi
задоволення Bcix наведених далi умов:



а) Фонд передав покупцевi cyTTcBi ризики i винагороди, пов'язанi з власнiстю на фiнансовий
iHcTpyMeHT або iншi активи;

б) за Фондом не залишаеться aHi подаJlьша участь управлiнського персон€Lпу у формi, яка зазвичай

пов'язана з володiнням, aHi ефективний контроль за проданими фiнансовими iнструментами або

iншими активами;

в) суму доходу можна достовiрно оцiнити;

г) ймовiрно, що до Фонду надiйдуть економiчнi вигоди, пов'язанi з операцiсю;

0 витрати, якi були або булуть понесенi у зв'язку з операцiсю, можна достовiрно оцiнити.

витрати - це зменшення економiчних вигiд протягом облiкового перiоду у виглядi вибуття активiв або

у виглядi виникнення зобов'язань, результатом чого с зменшення чистих активiв, за винятком зменшення,

пов'язаного з виплатами учасникам.

витрати визнаються у звiтi про прибутки та збитки за умови вiдповiдностi визначенню та одночасно з

визнанням збiльшення зобов'язань або зменшення активiв.

Витрати негайно визнаються у звiтi про прибутки та збитки, коли видатки не надають майбутнiх

економiчних вигiд або тодi та тiею мiрою, якою майбутнi економiчнi вигоДи Не ВiДПОВiДаЮТЬ абО ПеРеСТаЮТЬ

вiдповiдати визнанню як активу у звiтi про фiнансовий стан.

витрати визнаються у звiтi про прибутки та збитки також у тих випадках, коли виникають зобов'язання

без визнання активу.

Витрати, лонесенi у зв'язку з отриманням доходу, визнаються у тому ж перiодi, що й вiдповiднi доходи,

4. Розкриття iнформацii щодо використання справедливоТ BapTocTi

Фонд здiйснюс виключно безперервнi оцiнки слраведливоТ BapTocTi активiв та зобов'язань, тобто TaKi

оцiнки, якi вимагаються МСФЗ 9 та МСФЗ 13 у звiтi про фiнансовий стан на кiнець кожного звiтного

перiоду.

Впливу використання закритих вхiдних даних для перiодичних оцiнок справедливоi BapTocTi на

прибуток або збиток не вiдбувалось.

4.1. PiBeHb icpapxiT справедливоi BapTocTi, до якого належать оцiнки справедливоi BapTocTi.

У 2021 роцi переведення мiж рiвнями iepapxiT не вiдбувалося.

Керiвництво КУД вважае, що наведенi розкриття щодо застосування справедIивоТ BapTocTi е

достатнiми, i не вважае, що за межами фiнансовоI звiтностi зtшишилась будь-яка суттева iнформацiя щОдО

застосування справедливоi BapTocTi, яка може бути корисною дIя користувачiв фiнансовоi звiтностi.

5. Пйкласифiкачii активiв, зобовlязань

5.1..Щебiторська заборгованiсть з нарахованшх доходiв, iнша поточна дебiторська заборгованiсть

,Щебiторська заборгованiсть на суIиу 2 тис. грн. станом lна31^,12.2021 - HapaxoBaHi вiдсотки по депозитних

договорах, строк сшIати яких не настав.

,Щебiторська заборгованiсть на cyl{y 1 тис. грн. станом Ha31,12.20201 - авансовий платiЖ За

iнформацiйцо-технiчну пiдтримку дiяльностi фонду в 202l рочi.

Прострочена дебiторська заборгованiсть станом на31',|2,202|р.та3|.12.2020 р. вiдСуГНЯ.

класи активiв та
зобов'язань,
оцiнених за

справедливою
вартiстю

1 piBeHb
(Ti, що мають

котирування, та
спостеDежуванi)

2 piBeHb
(Ti, що не мають
котирувань, але
спостеDежчванi)

3 piBeHb
(Ti, що не мають
котирувань i не е

спостережуваними)

Усього

2021^ 2020 202l 2020 2021^ 2020 202l 2020

Дата оцiнки з1.12.2| з|.|2.20 з|.l2,2l з1.12.20 з1,12.21 з|.l2.20 з|,|2,20 з|,|2,20

Щебiторська
заборгованiсть

э 4 J 4

Фiнансовi
активи (цiннi
папери), що
оцiшоються за
справедIивою
вартiстю

580 5,79 580 5,79
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5.2. Фiнансовi акгивип що оцiнюються за справедливою вартiстю, з вiдображенням результаry
переоцiнки у прибутку або збитку

Фонд використовував обмiнний к}рс на дату балансу:

з1.12.202l з|.12.2020
Гривня/l долар США - 27.2782 28.2'746

внаслiдок ситуацiт, яка cruIaJlacb в економiцi Укратни, а також як результат економiчноi нестабiльностi,
що склаJIась На дату балансу, icHyc ймовiрнiсть того, що активи не зможуть бути реалiзованi за iхньою
балансовою вартiстю в ходi звичайноТ дiяльностi Фонду.

СтУпiнь Повернення цих активiв у значнiй Mipi залежить вiд ефективностi заходiв, якi знаходяться поза
зоною контролю Фонду. Ступiнь повернення дебiторськоi заборгованостi Фонду визнача€ться на пiдставi
ОбСтавин та iнформацiТ, якi наявнi на дату балансу. На думку керiвництва КУА, додатковийl l резерв пiд
фiнансовi активи на сьогоднiшнiй день не потрiбен, виходячи з наявних обставин та iнформацii.

5.4. Поточна кредиторська заборгованiсть

Винагорода компанiТ з управлiння активами сплачусться протягом 10 днiв мiсяця, настулного за
звiтним.

Прострочена кредиторська заборгованiсть станом на З\.12.2021р, та Зl.|2.2020 р. вiдсутня.

б. Розкриття iнформацii, що пiдтверджу€ cTaTTi, поданi у фiнансових звiтах

частка в активах
%

31 грудня 2021 частка в активах
у.

31 грудня 2020

АкцiТ вiтчизняних
eMiTeHTiB

59 580 60 5,19

Всього 59 580 б0 519

5.3. Грошовi кошти

31 грулня 2021 31 грулня 2020

Рахункивбанках,вгрн, 1

Рахунки в банках, в дол. CIIIA l7 l0
Банкiвськi депозити, в грн. 385 368

Всього 403 378

31 грулня 2021 31 грулня 2020

Заборгованiсть по сплатi винагороди КУА 2 2

Iнша креди:горська заборгованiсть (послуги
зберiгача I_ЩI)

2 1

Всього кредиторська заборгованiсть 4 3

Iншi операцiйнi доходи 2021 piK 2020 piK

Операцiйна курсова рiзниця J 4

Всього iнших операцiйних доходiв 3 4

Фiнансовi доходи 2021 piK 2020 piK

Дивiдендi отриманi 4l ,7,7

Вiдсотки по депозитних рахунках в банках 24 29

Всього фiнансових доходiв 05 106

Iншi доходи
2021 piK 2020 piK

,Щоходи вiд реалiзацii ЦП з2 1l

7



Дооцiнка фiнансових iнвестицiй 663 472

Всього iнших доходiв 695 483

[ншi витрати
2021 piK 2020 piK

Собiвартiсть фiнансових iнвестицiй зl l1

Уцiнка фiнансових iнвестицiй 631 з96

Всього 662 407

Iншi операцiйнi витрати 2021 piK 2020 piK

Винагорода компанii з управлiння активами 29 24

,Щепозитарнi послуги 16 16

Послуги аудитора l8 15

Послуги банку з з

Операцiйна курсова рiзниця з 2

Iншi 1 l

Всього iнших операцiйних витрат 70 б1

7. Власний капiтал

Станом на 31 грулня 2021 року та станом на 31 грулня 2020 року зареестрований пайовий капiтал

складав 50 000 тис. грн.

Станом на 3l грулня 202l року та станом на 31 грулня 2020 року емiсiйний дохiд складавЗ 662 тис. грн.

Станом на 31 грулня 2021 року та станом на З 1 грулня 2020 року неоплачений капiтал склав 40 483 тис.

грн.

Станом на 31 грулня 2021 року вилучений капiтал складас |2 092 тис. грн., а станом на 31 грулня 2020

року вилучений капiтал складав l2 085 тис. грн. Збiльшення суми вилученого капiталу - uе наслiлок викупу

в звiтному перiодi iнвестицiйних сертифiкатiв Фонду.

За звiтний перiод Фонд отримав прибуток в cyMi 31 тис. грн., який обумовлений переважно доходами
вiд отриманих дивiдендiв та вiдсотках по депозитних вкладах.

8. Розкриття iншоi iнформацiТ

Згiдно з пп.141.6.1 п.141.6 cTaTTi 141 чинного ПКУ податок на прибуток за 2021 piK не нараховувався.

внаслiдок наявностi в укратнському податковому законодавствi положень, якi дозволяють бiльш нiж

один BapiaHT тлумачення, а такоя( через практИкУ, Що склалася в нестабiльному економiчному середовищi,

за якот податковi органи довiльно тлумачать аспекти економiчноТ дiяльностi, у разi, якщо податковi ограни

пiддадуть cyMHiBy певне тлумачення, засноване на оцiнцi керiвництва економiчноТ дiяльностi ФондУ,

ймовiрно, що Фонд змушений буде сплатити додатковi податки, штрафи та пенi. Така невизначенiсть може

вплинути на BapTicTb фiнансових iHcTpyMeHTiB, втрати та резерви пiд знецiнення, а також на ринковий piBeHb

цiн на угоди. На лумку керiвництва КУА Фонд сплатив yci податки, тому фiнансова звiтнiсть не мiстить

резервiв пiд податковi збитки. Податковi звiти можуть переглядатися вiдповiдними податковими органами

протягом трьох poKiB.

9. Розкриття iнформачii про пов'язанi сторони

,Що пов'язаних cTopiH або операцiй з пов'язаними сторонами нilлежать:

. пiдпри€мства, якi прямо або опосередковано контролюють або перебувають пiд контролем, або ж

перебувають пiд спiльним контролем разом з Фондом;
о асоцiйованi компанiт;
. спiльнi пiдприсмства, у яких Фонд е контролюючим уrасником;
. члени провiдного управлiнського персонаJIу Фонду;
. близькi родичi особи, зазначенот вище;

компанiТ, що контролюють Фонд, або здiйснюють сутт€вий вплив, або мають суттевий вiдсоток

голосiв у КУА;

Пов'язаною особою Фонд вважас БИЧНИКА ВОЛОДИМИРА ВОЛОДИМИРОВИЧА, якиЙ е

уtlасником КУА, яка управля€ активами Фонду, i станом на З|.12.202l р. володiс 99199 "/о статутного



капiталу ТОВАРИСТВА З ОБМЕЖЕНОЮ ВIДПоВIДАлЬнIСТЮ "КОМПАнIЯ З УпрАвлIння
АктивАми,,Арт-кАпIтАл мЕнЕдкмЕнт,,

Також пов'язаною особою Фонд вважае ,Щиректора ТОВАРИСТВА З ОБМЕЖЕНОЮ
ВIДПОВIДАЛЬНIСТЮ "КОМПАНIЯ З УПРАВЛIННЯ АКТИВАМИ "ДРТ-КДПIТДЛ МЕНЕДЖМЕНТ,, _
Петренко Iрину Володимирiвну . Жодних операцiй з цiею особою не здiйснювалось oKpiM Hapaxyвaнrul
заробiтноi IuIати.

Кiнцевий бенефiцiарний власник - БиЧник ВоЛоДиМиР ВоЛоДиМиРоВиЧ. З цiсю
пов'язаною особою нiяких правочинiв не здiйснювалось.

Особливi умови при здiйсненнi операцiй з пов'язаними особами - вiдсугнi. ОперацiТ з пов'язаними
особами, що виходять за межi нормальноТ господарськоТ дiяльностi, вiдсутнi.

10. Цiлi та полiтики управлiння фiнансовими ризиками

КеРiвництво КУА визнас, що дiяльнiсть Фонду пов'язана з ризиками i BapTicTb чистих активiв у
НеСтабiльному ринковому середовищi може суттево змiнитись унаслiдок вIIливу суб'сктивнlл< чинникiв та
Об'еКТИвних чинникiв, вiрогiднiсть i напрямок впливу яких з€lздаJIегiдь точно передбачити неможливо. ,Що
ТаКИХ РИЗИкiв вiднесено кредитниЙ ризик, ринковий ризик та ризик лiквiдностi. Ринковий ризик включа€
ВалЮтниЙ ризик, вiдсотковиЙ ризик та iнший цiновий ризик. Управлiння ризиками керiвництвом КУА
ЗДiЙсtпосться на ocHoBi розумiнrrя при.Iин виникнення ризику, кiлькiсноi оцiнки його можливого впливу на
BapTicTb чистих активiв та застосування iнстррлентарiю щодо його пом'якшення.

10.1, Креduпнuй рuзак

КРедитниЙ ризик - ризик того, що одна сторона контракту про фiнансовий iнструплент не зможе
ВикОнати зобов'язання i це буде причиною виникнення фiнансового збитку iншоТ сторони. Кредитний ризик
ПРИтаманниЙ таким фiнансовим iHcTpyMeHTaM, як поточнi та депозитнi рахунки в банках, облiгацii та
дебiторська заборгованiсть.

Основним методом оцiнки кредитних ризикiв керiвництвом КУА е оцiнка кредитоспроможностi
КОнтРагентiв Фонду, для чого використовуються кредитнi рейтинги та будь-яка iнша доступна iнформачiя
щодо ix спроможностi виконувати борговi зобов'язання. КУА використовус наступнi методи управлiння
кредитними ризиками Фонду:

о лiмiти щодо борговlа< зобов'язань за кJIасами фiнансових iHcTppleHTiB;
о лiмiти щодо боргових зобов'язань перед одним контрагентом (або асоцiйованою групою);
о лiмiти щодо вкJIадень у фiнансовi iнструлленти в розрiзi кредитних рейтингiв за Нацiональною

рейтинговою шкалою;
о лiмiти щодо розмiщеншI депозитiв у банках з рiзними рейтингами та випадки дефолту та

неповерненнrI депозитiв протягом ocTaHHix п'яти poKiB.

Враховуючи той факт, що фонд е вiдкритим спецiалiзованим фондом акцiй, кредитний ризик мае
обмежений вIIлив, оскiльки депозити викоrгуIоть функцiю пiдтримання лiквiдностi при нормальнiй
доходностi. Bci депозити розмiщенi в банках з високим iнвестицiйним рейтингом. Найнижчий рейтинг у
ПАТ "Iдея Банк" - <сдА> за нацiональною шкалою. Виконання вимог диверсифiкачii при такому жорсткому
пiдходi до вибору комерцiйних банкiв мiнiмiзуе кредитнi ризики фонду.

Ризики банкiв суттево пiдвищила вiйна, Особливо потерпають крупнi системнi банки, якi мають на
окупованих територiях значну кiлькiсть вiддiлень i клiентiв. ,Щепозити на неокупованих теренах можуть
буги замороженi або можуть бути не сгшаченi вiдсотки. Хоча, у найскладнiший перший тиждень Bci банки
сшIатили вiдсотки.

Зараз спостерiгаеться зупинка наступу ворога на всiй Пiвнiчнiй УкраiЪi. З такими темпами i завзятiстю,
а також захiдною вiйськовою допомогою е шанси деокупацii протягом року Bciei захопленоТ територiТ. Тому
нашi очiкуваЕЕя на дiю форс-мажорниr( обставин - до кiнця 2О22 року, Ймовiрнiсть анулюван}uI депозитiв,
або HaBiTb банкрутства банкiв несуттева, оскiльки Захiд дае не тiльки зброю, а й кошти на пiдтримку
економiки.

10,2. Ранковай рuзuк

Ринковий ризик - це ризик того, що справедIива BapTicTb або майбутнi грошовi потоки вiд фiнансового
iHcTpyMeHTa коливатимуться внаслiдок змiн ринкових цiн. Ринковий ризик охоплюе три типи ризикУ: iнший
цiновий ризик, валютний ризик та вiдсотковий ризик. Ринковий ризик виникае у зв'язку з ризиками збиткiв,
зумовлених коливанIuIми цiн на акцiТ, вiдсоткових ставок та валютних KypciB. КУА наражатиметься на

ринковi ризики у зв'язку з iнвестицiями в акцii, облiгацiТ та iншi фiнансовi iнструменти Фонду.



Iнший цiновий ризик - це ризик того, що справедлива BapTicTb або маЙбУтнi ГРОшОвi ПОТОКИ ВiД

фiнансового iHcTplMeHTa коливатимуться внаслiдок змiн ринкових цiн (oKpiM тих, що виникають унаслiдок

"iд"оr*о"о.о ризику чи вiUIютного ризику), незzшежно вiд того, чи спричиненi вони чинниками,

характерними для окремого фiнансового iHcTpyMeHTa або його eMiTeHTa, чи чинниками, що впливають на Bci

подiбнi фiнансовi iнструменти, з якими здiйснюються операцiт на ринку,

ринковi ризики iнвестування сутт€во знизилися, оскiльки сам ринок став радикl}льно вузьким та

нецiкавим iHBecTopaM. Залишилося три iнструменти, KoTpi ще якось цiкавi iHBecTopaM (вони е в портфелi

Фонду).

[ля iндикачii рiвня ризику використовуваJlися локазники стандартного вiдхилення i коефiцiснту

варiацiТ по iндексу. При чому, ми здiйснювали такий аналiз по щоденних даних iндексу ПФТС. Торги

акцiями на ПФТС минулого року були настiльки мiзерними i непоказовими, що рахувати по них певнi

статистичнi iндикатори втратило будь-який сенс. Тому варто розглядати фактори, якi впливали або можуть

вплинути у недаJIекому майбутньому на пiдвищення ризикiв iнвестування в акцii.

. Ступiнь лiквiдностi саме украiнських акцiй, KpiM акцiй Райффайзен Банк та акцiй МХП,
спустився практично до нуля, а та лiквiднiсть яка була, була переважно штучною,

о Небажання iHBecTopiB купувати досить нормальнi активи, по яких спостерiгасться

корпоративний конфлiкт або е загроза сквiз-ауту (Укрнафта, Щентренерго, Турбоатом)

. Недолуга реакцiя украТнськоТ влади на епiдемiю ковiду. Вона призвела до погiршення

економiчного стану eMiTeHTiB, що обумовило зниження iнвестицiйноТ привабливостi Тх акцiй.

. Продовження блокування НКI{ПФР за вимогою СБУ акцiй ПАо "Мотор Сiч", хоча була надiя,

що вже у звiтному роцi акцiТ булуть розблокованi.
. Протягом кiнця звiтного року i на початку прогнозного перiолу суттево зросли вiйськовi

ризики iнвестування в yKpaTHcbKi активи у зв'язку з критичною концентрацiсю росiЙських
вiйськ на кордонi з УкраIною. А вже на момент написання чих Примiток цi ризики проявилися

у форматi повномасштабноТ вiйни з рф.

о Враховуючи обсяги окупованих територiй i локацiТ eMiTeHTiB i iх активiв, ре;шьна BapTicTb акцiй

таких eMiTeHTiB як Райффайзен Банк (бiзнес на окупованих теренах), Щентренерго (2/3 ТЕС пiл

обстрiлами), Турбоатом (завод пiд постiйними обстрiлами Харкова), мхп (частково земельнi

угiддя пiд окупацiею i необхiднiстю розмiнування). Разом з тим, регулятор заблокував рух ycix

капiтальних iHcTpyMeHTiB, тому HoMiHaJlbнo ризики не булуть мати прояву до кiнця вiйськового

стану.

Концептуальнi чинники, якi можуть дозволять у прогнозному перiодi покращити iнвестицiйнi

можливостi Фонду, поза впливом форс-мажорних обставин (вiйни з рф):

о Збiльшення списку допущенних до обороту в ykpaTHi акцiй зарубiжних компанiй та зниження

тарифiв НЩУ ло економiчно виправданих

о Реальний дозвiл тримати активи у закордонного зберiгача i вирiшення проблеми з щоденною
переоцiнкою та виконанням норм Закону щодо цього.

Дле ключовою умовою покращення iнвестицiйних можливостей Фонду е Перемоги ЗСУ на TeaTpi

вiйськових дiй, деокупацiя територiй i вiйськова перемога над ворогом. Хоча це все одно призведе до

певного, а iнодi i суттсвого знецiнення активiв вище згаданих компанiй, але це вже буде шлях до

вiдновлення BapTocTi.

УкраТнський ринок акчiй, вiрнiше те, що вiд нього зtlлишилося, давно вийшов з кореляцii зi свiтовими

ринками, тому орiентуватися на показники чутливостi цiн до iндексу немас нiякого сенсу. В таких умовах
треба тримати фундаментtulьно мiцнi активи, якi генерують прибуток i щорокУ платять без затримки

дивiденди, та iх не сильно зачеплять перерахованi вище ризики.

.Що таких паперiв можна вiднести тiльки Райффайзен банк i Миронiвський хлiбопродукт. Саме цi акцiТ i

тримае у портфелi Фонд, наскiльки дозволя€ диверсифiкацiя.

в поточному роцi технiчно питома вага Райффайзен Банку настiльки зросла, що Фонд продав

невеликий пакет, щоб виконати вимоги диверсифiкацiТ.

На наступний piK ми не очiкуемо суттевих змiн у портфелi, бо акцiТ з ймовiрнiстю 90% булУть

заблокованi до кiнця 2022 року у зв'язку з вiйськовим станом, Якщо розблокування цiнних паперiв

вiдбудеться ранiше, то можна очiкувати сутт€вого зниження ринковоТ BapTocTi капiтальних iHcTpyMeHTiB у
портфелi Фонду.

очiкувати розблокування акцiй Мотор Сiчi в таких умовах втрачае сенс, тому позитивного впливу

зростання BapTocTi за рахунок знецiненого пакету не варто. Хоча, якщо вiдбудеться декларована
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нацiоналiзацiя Мотор Сiчi, то за рахунок вiдновлення BapTocTi пакету HaBiTb на половину балансовоТ
BapTocTi, доходнiсть фонду може зрости на5Yо.

ПРаКтично на 100% можна бути впевненим, що жоден eMiTeHT не сплатить дивiденди i по формальним
пiДставам i по реальним можливостям видiлити на це частку грошового потоку, хоча очiкування по
ДИВiДенДам Райффайзен Банку були сутт€вими. Позитивом в таких умовах € те, що знiмасться повнiстю
РИЗИК СквiЗ-аУТ По цьому банку. А поки не почалася вiйна це ризик, чкщо б проявився, мiг ми призвести до
падiння активiв фонду на2-3Yо.

За Умов тривiLпих вiйськових дiй i розблокування Комiсiсю цiнних паперiв до Тх завершення,
радикiLпьне зниження активiв фонду може призвести до зниження чистих активiв нижче допустимоТ межi, i
фОнд може бути лiквiдовано. Повнiстю перейти в iноземнi активи, що обертаються в YKpaiHi, фонд поки не
МОЖе, ОскiЛьки тарифи НЩУ можуть призвести до збиткiв на Тх обслуговуваннi. Сдина надiя на дозвiл
KoMicii тримати i переоцiнювати активи у закордонного зберiгача.

В минУлi роки основним методом оцiнки цiнового ризику був аналiз чутливостi. Серед методiв
ПОм'якшення цiнового ризику КУА використовувiIло диверсифiкацiю активiв Фонду та дотримання лiмiтiв
на вкладення в акцiТ з рiзною чутливiстю до волатильностi систематичних ризикiв.

I_(i активи за методикою розбито на три класи чутливостi.

Лiквiднi чутливi акцiТ (ринкова бета вiд 0,75 до 2,5)

Середньолiквiднi акцii з низькою бета (0,4-0,74), низько чутливi

Низьколiквiднi нечутливi акцii, визначати бета лля яких статистично некоректно.

Бета визначасться дIIя кожноТ компанii окремо через чутливiсть змiни цiни останньоТ угоди по акцiТ до
змiни iндексу Украiнськот бiржi. Статистичнi даннi накопичуються з 2009 року. ,щельта змiн визначасться на
мiсячних iнтервалах.

Мiнiмiзувати ризики волатильностi цiн пiд
враховуючи реалiТ украiнського ринку акцiй, на
iHcTpyMeHTiB для iнвестування.

Якщо вiдiбрати папери за надiйнiстю eMiTeHTa i порядностi ix власникiв, лiквiднiстю, курсовою i

дивiдендною доходнiстю, то на ПФТС таких акцiй лише 4:

. Райффайзен Банк

о GDRМХП
о Мотор Сiч.
о I-{ентренерго

Причому акцiТ ми розташув€tли за ренкiнгом iнвестицiйноТ привабливостi. Вiдповiдно до нього,

фактично, i було сформовано портфель фонлу, так BiH виглядав i на звiтну дату, враховуючи те, що акцii
Мотор Сiчi заблокованi.

Iнших способiв мiнiмiзувати цiновi коливання у фоrду не icHye за умов такого вузького ринку.
У звiтному роцi частка капiтальних активiв коливi}лася в межах 59Yо i на кiнець року була 58,8О/о,

незначно знизившись у порiвняннi з початком звiтного перiолу. IJe вiлбулося за рахунок вимушеного
продажу частини пакету акчiй Райффайзен банку заради виконання вимог диверсифiкачii. В прогнозному
перiолi зниження частки активiв може вiдбутися за рахунок вiйськових ризикiв, якщо розблокування цiнних
паперiв вiдбудеться ранiше кiнця грудня.

Валютний ризик * це ризик того, що справедлива BapTicTb або майбутнi грошовi потоки вiд

фiнансового iHcTpyMeHTy коливатимуться внаслiдок змiн валютних KypciB.

Для зниження ризикiв знецiнення вiтчизняноi валюти фонл купус активи HoMiHoBaHi у iноземнiй валютi,
за якими с можливiсть одержання в€Lпютних дивiдендiв.

Так, ще у 2015 роцi, КУА iнвестувало кошти Фонду в акцii простi МНР S.A. (Миронiвський
Хлiбопродукт) (код ISIN US55302T2042) - депозитарнi розписки ПАТ <Миронiвський ХлiбопродуктD, що
HoMiHoBaHi у свро. На розрахунковому рахунку знаходиться ще 1,8О% вiIлютного кешу. Отже, чутливi до
коливань вitлютного курсу активи у 202l роцi становили в середньому l3% вiд загальноТ балансовоТ BapTocTi

активiв Фонду. У загальному зростаннi цiни валютний вплив дав ЗО/о пiдвищення BapTocTi пакету МХП, що
дало пiдвищення доходностi фонду на 0,зyо. дле основу позитивного впливу все ж таки складае
кон'юнктурне зростання цiни акцiй у Лондонi. Тобто бiльш суттсвий вплив цiнового, а не валютного риЗикУ.

У звiтному 2021 рочi частка пакету несутт€во зросла з 1,0,'7Yо до l1,6Yо. Збiльшення було б бiльш
значним, якби не падiння цiни однiсi акцiТ наприкiнцi року у листопадi i грулнi на |5Yо з максимуму в

обрану стратегiю е неможJIивим з рiзних пршlин,
якому залишилося не бiльше 3-5 вiдносно цiкавих
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жовтнi. дналогiчне пiдвищення вiпбулося i на украiнських майданчиках. За рахУнок ОСЛабЛеННЯ ГРИВНi

наприкiнцi року вплив цього пакету мiг би виявитися бiльш позитивним.

Отже, у звiтному роцi, пакет мнр S.A, (Миронiвський Хлiбопродукт) виявився одним з джерел

приросту доходностi Фонду, €lле не за рахунок коливання ваJIютного курсу, завдяки зростанню цiни акцiй.

на наступний pik практично нiяких вигiд на реальнiй девальвацiт не отримае, kpiM приросту в€u]ютного

кешу (641 дол). Це обумовлено тим, що у компанiт можлива втрата врожаю (частково). Враховуючи те, що

тiльки незначна частина земельного банку припадас на окупованi територii, то падiння цiни не повинно бути

сутт€вим. дле й воно стане зрозумiлим тiльки пiсля розблокування обiгу цiнних паперiв. ,щопоки цього не

вiдбудеться вплив ваJ]ютного курсу на активи Фонду буде практично непомiтним.

вiдсотковий ризик - це ризик того, що справедлива BapTicTb або маЙбУтНi ГРОШОВi ПОТОКИ ВiД

фiнансового iHcTpyMeHTa коливатимуться внаслiдок змiн ринкових вiдсоткових ставок. Керiвниuтво КУА

усвiдомлюс, що вiдсотковi ставки можуть змiнюватись i це впливатиме як на доходи Фонду, так i на

справедливу BapTicTb чистих активiв Фонду.

Протягом 2O11-2O2O рр ставки сут"тево знижувzuIися. А у звiтному роцi HaBiTb вiдбувся певний вiдскок,

оскiльки НБу, У вiдповiдь на зростання iнфляцiт, почав пiдвищувати облiкову ставку, i процентнi ставки

трохи зросЛи. Проте це не суттсВо вiдбилосЯ на ризикаХ фонду, оскiлькИ BiH iHBecTyc кошти у депозити

найнадiйнiших банкiв. у цих банках корекцiя ставок до пiдвищення облiковОТ СТаВКИ НБУ ВИЯВИЛаСЯ МаЙЖе

непомiтною.

Позитивнi очiкування i на наступний piK, оскiльки iнфляцiя зростае HaBiTb в розвинутих краiнах i це не

обiйде УкраТну, не говорячи вже про вiйськовi ризики, пiдвищення доходностi овдП i, слiдом, i доходностi

депозитiв. У попереднi роки доходнiсть гривневих депозитiв падаJlа випереджаючими темпами по

вiдношенню до доходностi ОВЩП, проте в наступному роцi, якщо темпи iнфляцiI не булуть швидко

приборканi в Сшд та й i в нас, все буле вiлбуватися навпаки, i щоб зrLпучити кошти депозити можуть

почати наздоганяти доходнiсть Овдп.
сприяти цьому булуть також вiйськовi ризики, оскiльки в умовах повномасштабнот вiйни, може

вiдбуватися вiдтiк коштiв, зростання ставки НБУ i зростання ставок по депозитам.

В прогнозному рочi рiзниця в доходностях ОВЩП i депозитiв може помiнятися у зворотню сторону, бо

банкам прийдеться бути бiльш гнучкими, нiж може дозволити собi держава. На момент написання цих

Примiток, вже пiшли повiдомлення про зростання ставок i покращення пропозицiй щодо розмiщення. I ми

вважа€мо, що це тiльки початок процесу i до лiта ставки можуть зрости До l2-15o/o. ЯКЩО вОРОГ бУДе МаТИ

суттсвий успiх, то ставки можуть стати i ще вищими.

Щля фонлу акцiй частка 2о-з5% в середньомУ у депозитах, суттева частка яких - це депозитнi лiнiТ

високоi лiквiдностi i невисокот доходностi (потреба вiдкритого фонду), вiдсотковий ри3ик € завжди

несуттсвим фактором. Якщо ставки зростуть на6-'7о/о то це призведе до помiтного пiдвищення доходностi
Фонду в прогнозному poui приблизно на 2,4-2,8Yо, враховуючи частку процентних активiв на кiнець року
409%.

1 0.3. Рuзuк лiквidпосmi

Ризик лiквiдностi - ризик того, що КУА матиме трулнощi при виконаннi зобов'язань, пов'язаних iз

фiнансовими зобов'язаннями, що погашаються шляхом поставки грошових коштiв або iншого фiнансового
активу Фонлу.

КУД здiйснюс контроль лiквiдностi шляхом планування поточноТ лiквiдностi Фонду. У зв'язку з тим,

що фонд вiдкритий, i потреба в розрахунках може виникати щоденно, було прийнято рiшення пiДтримувати

на депозитнiй лiнiТ ПДТ "Iдея Банк" до 9Оlо активiв (не менше 5%). На кiнець 2021 року там було розмiщено
3,4%. Порушення власного мiнiмального нормативу не вiдбулося, оскiльки на рахунку в цеЙ сами момент

знаходилося 1,8%o, що разом складае 5,2Уо

Бiльше триматИ в лiквiдниХ активаХ нема€ сенсУ, оскiлькИ на моменТ складання звiту Bci акцii в

портфелi фонду мають таку лiквiднiсть, яка дозволить ix з транзакцiЙними витратами 1-5Оlо перетворити в

грошовi кошти за один робочий день, Тому, ризики лiквiдностi практично вiдсутнi, а коефiцiент абсолютнот

лiквiдностi на кiнець 2021 року перевищуе 0,65 при норм€lльному piBHi 0,25.

В прогнозному роui цi ризики зведенi до нуля, оскiльки заблокованi цiннi папери фондiв, i пред'являти

Тх до викупу не буде можливостi з майже одиничною ймовiрнiстю ло кiнця року.

11. Подii пiсля Балансу

Мiж датою скJIадання та затвердження фiнансовоТ звiтностi вiдбулись подii (введення в Украiнi
военного стану з 05 год. ЗOхв.24 лютого 2022року Указом Президента УкраТни Ns6412022 кПРО ВВеДеННЯ
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воснного cTalry в YKpaihi> затвердженого Законом Украihи Nч2102-IX вiд24.02.2022, у зв'язку з вiйськовою
аГРеСiею РосiЙськоi Федерацii проти Украiни), якi можуть мати сутгсвий вплив на дiяльнiсть Фонду.

Враховуючи ведення бойовш< дiй в YKpaiHi, наразi неможJlиво в повному обсязi оцiнити масштаби
ЦЬОГО ВIIлиВУ. Проте, аналiзуючи можливий вплив на фiнансовий стан Фонду вiйськового вторгненшI на
ТеРИТОРiЮ УкРаihи, можна зазначити наступне: активи Фонду скJIадають, насамперед, акцiТ вiтчизняних
eMiTeHTiB та грошовi кошти. Попри неможливiсть точно визначити обсяг впливу подiй на активи та пасиви
ФОНДУ, Фонд оцiшое TaKi змiни як TaKi, що не призведуть до суттевого вIuIиву на фiнансовий стан Фонду, на
ОЦiнку Його активiв, вiдображених у його фiнансовiй звiтностi, а також на спроможнiсть Фонду здiйсrповати
подальшу дiяльнiсть на ocHoBi безперервностi.

Керiвник КУА Петренко Iрина Володимирiвна

Христолюбова Тетяна ГеоргiТвнаГоловний бу<
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