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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad AgioFunds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia pétroczne sprawozdanie finansowe Agio
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty, SUBFUNDUSZ AGIO AKCJI MALYCH | SREDNICH SPOLEK, na ktére

sktada sie:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.

2. Zestawienie lokat wg stanu na dzien 30 czerwca 2025 r. o warto$ci 37 370 tys. ztotych

3. Bilans sporzadzony na dzier 30 czerwca 2025 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sume 39 947 tys. ziotych
4. Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r. wykazujgcy wynik

z operacji w kwocie 6 240 tys. ztotych

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r. wykazujgce zmiane stanu

wartosci aktywdw netto o kwote -755 tys.
6. Noty objasniajace.
Informacja dodatkowa.

Podpisy oso6b reprezentujacych Subfundusz:

Jacek Dekarz

Prezes Zarzadu

AgioFunds TFI S.A.

/-sprawozdanie podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Mariusz Skwaron

Wiceprezes Zarzgdu

AgioFunds TFI S.A.

/-sprawozdanie podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Marek Arent

Cztonek Zarzadu

AgioFunds TFI S.A.

/-sprawozdanie podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie ksigg rachunkowych:

Marcin Ostrowski

Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywow

ProService Finteco Sp. z o.o.

/-sprawozdanie podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Podpis osoby sporzadzajgcej sprawozdanie:

Izabela Kalinowska

Dyrektor Departamentu Sprawozdawczosci i Kontroli Wewnetrznej
ProService Finteco Sp. z o.o0.

/-sprawozdanie podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Data: 1 sierpnia 2025 roku
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. WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO SUBFUNDUSZU

1. Informacje o Subfunduszu

Subfundusz AGIO AKCJI MALYCH | SREDNICH SPOLEK (dalej jako ,Subfundusz”) jest subfunduszem wydzielonym w
ramach funduszu AGIO SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY (dalej jako ,Fundusz”)
zarejestrowanym w rejestrze funduszy inwestycyjnych w dniu 2 lipca 2009 roku pod numerem RFI 483.

Fundusz AGIO SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY jest specjalistycznym funduszem
inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu Ustawy o funduszach inwestycyjnych
i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 r. (tekst jednolity Dz. U. 2 2024 r. poz. 1034)
(dalej jako ,Ustawa”), w ramach ktérego na dzieh bilansowy wydzielono nastepujgce Subfundusze:

1. Subfundusz AGIO Akcji Matych i Srednich Spétek (do dnia 16 czerwca 2015 roku Subfundusz funkcjonowat
pod nazwag Agio Multistrategia, od dnia 17 czerwca 2015 roku do 19 marca 2018 roku Subfundusz funkcjonowat
pod nazwag AGIO Globalny),

2. Subfundusz AGIO Kapitat,

3. Subfundusz AGIO Akgcji Globalnych (do dnia 30 czerwca 2017 roku Subfundusz funkcjonowat pod nazwag Agio
Agresywny, od dnia 1 lipca 2017 roku do 30 czerwca 2022 roku Subfundusz funkcjonowat pod nazwg AGIO Agresywny
Spoétek Wzrostowych).

Subfundusz i Fundusz zostaty utworzone na czas nieograniczony. Subfundusz na dzien bilansowy ma jedng kategorie
jednostek uczestnictwa.

Subfundusz rozpoczat dziatalno$¢ w dniu 2 lipca 2009 roku. Pierwsza wycena miata miejsce w dniu 9 lipca 2009 roku.

2. Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Subfunduszu

Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
2. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

3. Fundusz bedzie dazyt do osiggania stabilnych zyskéw przy jednoczesnej ochronie powierzonego kapitatu. Fundusz
realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu lokujgc Aktywa Subfunduszu gtéwnie w diuzne papiery wartosciowe emitowane
przez przedsiebiorstwa oraz jednostki samorzadu terytorialnego oraz dtuzne papiery wartosciowe emitowane
lub poreczane przez Skarb Panstwa i NBP- od 66% do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu, a takze korporacyjne
i skarbowe Instrumenty Rynku Pienieznego. Fundusz moze inwestowa¢ Aktywa Subfunduszu w inne instrumenty
finansowe dozwolone przepisami prawa i postanowieniami Statutu.

4. Fundusz moze lokowa¢ Aktywa Subfunduszu w akcje wylgcznie w ramach wykonywania praw przystugujacych
z obligacji zamiennych lub obligacji z prawem pierwszenstwa, a takze w drodze egzekucji celem zaspokojenia roszczen
Funduszu, przy czym Fundusz bedzie dgzyt do zbycia nabytych akcji w mozliwie krétkim czasie.

Specjalizacja Subfunduszu

Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu z zachowaniem zasad i ograniczen inwestycyjnych okreslonych dla funduszu
inwestycyjnego zamknietego, w:
a) papiery wartosciowe;

b) Instrumenty Rynku Pienigznego;

c) waluty;

d) tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych;

e) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne;

f) wierzytelnosci z wyjatkiem wierzytelnosci osoéb fizycznych — pod warunkiem, ze sg zbywalne;

g) depozyty;
h) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej.

Ograniczenia inwestycyjne

1. Fundusz bedzie dazyt do realizacji celu inwestycyjnego Subfunduszu poprzez inwestowanie Aktywow Subfunduszu
w kategorie lokat, o ktérych mowa w ust. 2

2. Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu z zachowaniem zasad i ograniczen inwestycyjnych okreslonych dla funduszu
inwestycyjnego zamknietego, przy zastosowaniu nastepujgcych zasad dywersyfikacji lokat:

1) papiery wartosciowe, w tym akcje nabyte w trybie okreslonym w § 29 ust. 4 Statutu, obligacje, obligacje zamienne
na akcje, obligacje z prawem pierwszenstwa, listy zastawne, certyfikaty inwestycyjne bedgce przedmiotem publicznej
oferty jak i nie bedgce przedmiotem takiej oferty - od 66% do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu, przy czym:

a) obligacje oraz listy zastawne — od 66% do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu,
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b) certyfikaty inwestycyjne — od 0% do 25% wartosci Aktywow Subfunduszu,

c) akcje nabyte w trybie okreslonym w § 29 ust. 4 Statutu, obligacje zamienne i obligacje z prawem pierwszenstwa —
od 0% do 10% wartosci Aktywéw Subfunduszu,

2) Instrumenty Rynku Pienigznego - od 0% do 100% warto$ci Aktywéw Subfunduszu,

3) waluty - od 0% do 40% wartosci Aktywow Subfunduszu,

4) tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych - od 0% do 50% wartosci Aktywow Subfunduszu,

5) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne zgodnie z postanowieniami § 31 Statutu,

6) wierzytelnosci z wyjatkiem wierzytelnosci osoéb fizycznych, pod warunkiem, ze sg zbywalne - od 0% do 25% wartosci
Aktywéw Subfunduszu,

7) depozyty - od 0% do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu,

8) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej - od 0% do 50% wartosci Aktywow Subfunduszu.

3. Papiery wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot oraz wierzytelnosci wobec
tego podmiotu nie moga stanowic, z zastrzezeniem ust. 4, fgcznie wiecej niz 20% Wartosci Aktywow Subfunduszu.

4. Zasad, o ktorych mowa w ust. 3, nie stosuje sie do lokat w papiery wartosciowe emitowane, poreczone
lub gwarantowane przez:

1) Skarb Panstwa;
2) Narodowy Bank Polski;
3) panstwo nalezgce do OECD;

4) miedzynarodowsg instytucje finansowa, ktérej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo
nalezgce do OECD.

5. Certyfikaty inwestycyjne nie moga stanowic wiecej niz 25% wartosci Aktywow Subfunduszu.

5a. Akcje nabyte w trybie okreslonym w § 29 ust. 4 Statutu, obligacje zamienne i obligacje z prawem pierwszenstwa
nie mogg stanowi¢ wiecej niz 10% wartosci Aktywow Subfunduszu.

6. Listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny nie mogg stanowic¢ wigcej niz 25 % wartosci Aktywow
Subfunduszu.

7. Lokaty, o ktérych mowa w ust. 2 pkt 3, nie mogg stanowi¢ wigcej niz 20% wartosci Aktywow Subfunduszu
w odniesieniu do waluty obcej jednego panstwa lub euro.

8. Lokaty, o ktérych mowa w ust. 2 pkt 4 i 8, nie mogg stanowi¢ wiecej niz 50% wartosci Aktywow Subfunduszu.

9. Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie moga stanowi¢ wigcej niz 20%
wartosci Aktywow Subfunduszu.

10. Fundusz moze zacigga¢ na rzecz Subfunduszu, wytacznie w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych,
pozyczki i kredyty, o terminie sptaty do roku, w tgcznej wysokosci nie przekraczajacej 20 % Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu w chwili zawarcia umowy pozyczki lub kredytu.

11. Fundusz w imieniu Subfunduszu moze udzielaé innym podmiotom pozyczek papierow wartosciowych,
ktérych przedmiotem sg papiery wartosciowe wytacznie w trybie okreslonym przepisami wydanymi na podstawie art. 94
ust.1 pkt 3 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi oraz pod warunkiem, ze:

1) Fundusz otrzyma na rzecz Subfunduszu zabezpieczenie w srodkach pienieznych lub papierach wartosciowych, w ktére
Fundusz moze lokowac;

2) wartos$¢ zabezpieczenia bedzie rowna co najmniej 50% wartosci pozyczonych papieréw wartosciowych na kazdy Dzieh
Wyceny do dnia zwrotu pozyczonych papieréw warto$ciowych;

3) pozyczka zostanie udzielona na okres nieprzekraczajacy 12 miesiecy.

12. Fundusz moze nabywac do portfela Subfunduszu jednostki uczestnictwa oraz certyfikaty inwestycyjne innych funduszy
inwestycyjnych zarzgdzanych przez Towarzystwo; mozliwosc¢ ta nie dotyczy nabywania jednostek uczestnictwa w trybie
art. 26 ust. 1 Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2024 roku poz. 1034, z pdzniejszymi zmianami) — dalej jako Ustawa, oraz certyfikatow
inwestycyjnych w ramach pierwszej emisji tych certyfikatow. Certyfikaty inwestycyjne innego funduszu inwestycyjnego
zamknietego zarzgdzanego przez Towarzystwo nie moga stanowi¢ wigcej niz 20% wartosci aktywdéw Subfunduszu.
Towarzystwo nie moze pobiera¢ wynagrodzenia ani obcigza¢ funduszu kosztami zwigzanymi z lokowaniem aktywow
Subfunduszu w jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne innych funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych
przez Towarzystwo. Do portfela inwestycyjnego prowadzonego przez Fundusz na rzecz Subfunduszu nie mogg byé
nabywane Jednostki Uczestnictwa zadnego innego Subfunduszu.
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13. Ograniczenia inwestycyjne, o ktérych mowa w § 30 — 32 Statutu odnoszg sie réwniez do wartosci pozycji krotkiej netto.
Przez pozycje krotkg netto nalezy rozumie¢ sytuacje, w ktorej tgczna wartos¢ lokat danego typu wyznaczona zgodnie
z zasadami opisanymi w § 30 — 32 Statutu jest mniejsza od zera.

14. Oprécz powyzszych ograniczen Subfundusz i Fundusz obowigzujg ograniczenia zawarte w Ustawie.

3. Firma, siedziba i adres towarzystwa bedacego organem Subfunduszu

Fundusz, w ramach ktérego wydzielony jest Subfundusz, jest zarzadzany przez AgioFunds Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, przy Placu Dgbrowskiego 1 (wpisane do Rejestru Przedsigbiorcow
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
pod numerem KRS 0000297821), zwane dalej , Towarzystwem”.

Podmiot prowadzacy ksiegi

Podmiotem, ktéremu Towarzystwo powierzyto prowadzenie ksigg rachunkowych Subfunduszu jest ProService Finteco
Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Konstruktorskiej 12A.

4. Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone na dzien 30 czerwca 2025 roku, za okres od dnia
1 stycznia 2025 roku do dnia 30 czerwca 2025 roku. Dane poréwnawcze obejmujg dane za poprzedni rok obrotowy
tzn. za okres od 1 stycznia 2024 roku do 31 grudnia 2024 roku oraz dane za potrocze poprzedniego roku obrotowego
tzn. za okres od 1 stycznia 2024 roku do 30 czerwca 2024 roku.

Ze wzgledu na charakter i istotno$¢ pozycji informacje zawarte w jednostkowym sprawozdaniu finansowym wykazane
zostaly, o ile nie zaznaczono inaczej, w petnych tysigcach ztotych.

5. Kontynuowanie dziatalnosci przez Subfundusz oraz okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania
dzialalnosci

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu sporzgdzone zostato przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Subfundusz
w dajgcej sie przewidzie¢ przyszitosci, tj. przez okres nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego.
Nie istniejg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Subfundusz.

6. Podmiot, ktory przeprowadzit badanie sprawozdania finansowego Subfunduszu

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato poddane badaniu przez biegtego rewidenta dziatajgcego w imieniu firmy
audytorskiej Meritum Biegli Rewidenci Marzena Wdjcik Firma Audytorska nr 3159 z siedzibg w Warszawie, ul. Bukowinska
26B lok. U2.

7. Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujacych

Subfundusz zbywa dwie kategorie Jednostek Uczestnictwa: A i B. W okresie sprawozdawczym jednostki uczestnictwa
kategorii B nie wystepowaty.

Jednostki Uczestnictwa poszczegdlnych kategorii réznig sie od siebie zwigzanym z nimi sposobem lub wysokoscig
pobieranych optat manipulacyjnych lub optat obcigzajgcych aktywa Subfunduszu, w tym wynagrodzeniem Towarzystwa
za zarzgdzanie Subfunduszem.

Jednostki Uczestnictwa kategorii B sg zbywane przez Fundusz wytgcznie bezposrednio, tj. bez posrednictwa Dystrybutora,
w siedzibie Funduszu. Jednostki Uczestnictwa kategorii A sg zbywane przez Fundusz za posrednictwem Dystrybutora.
Jednostki Uczestnictwa kategorii B mogg by¢ zbywane wytgcznie Uczestnikom Funduszu, ktérzy wptacili na poczet
nabycia Jednostek Uczestnictwa kategorii B kwote nie nizszg niz 1.000.000 ztotych.
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Il. ZESTAWIENIE LOKAT

na dzieh 30 czerwca 2025 roku
(w tysigcach PLN)

TABELA GLOWNA

Akcje 26 729 37 370 92,15% 22 844 31130 76,27%
Warranty subskrypcyjne - - - - N _
Prawa do akgcji - - - - - _
Prawa poboru - - - - B B
Kwity depozytowe - - - - - _
Listy zastawne - - - - - B
Dtuzne papiery wartosciowe - - - - B B
Instrumenty pochodne - - - - - _
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig - - - - N _
Jednostki uczestnictwa - - - - N -
Certyfikaty inwestycyjne B - - - - B
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania
majace siedzibe za granica

Wierzytelnosci - - - - N _
Udzielone pozyczki pienigzne - - - - N _
Weksle - - - - - -
Depozyty - - - - - _
Waluty - - - - - -
Nieruchomosci - - - - - -
Statki morskie - - - - - _
Inne - - - - -
Suma: 26 729 37370 92,15% 22 844 31130 76,27%

Tabela gtéwna Zestawienia lokat moze nie uzgadnia¢ sie do Bilansu w czesci Skladnikéw lokat notowanych i nienotowanych. Pozycja Instrumenty pochodne w Tabeli gtéwnej
Zestawienia lokat przedstawia instrumenty pochodne, ktére na dzien bilansowy miaty dodatnig lub ujemng wycene. Instrumenty pochodne, ktére na dzien bilansowy miaty ujiemng
wycene sg w Bilansie ujmowane w czesci Zobowigzania.

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowa¢ tgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng czesé sprawozdania
finansowego.
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Il. ZESTAWIENIE LOKAT

na dzien 30 czerwca 2025 roku

(w tysigcach PLN z wyjgtkiem liczby poszczegdinych skfadnikéw lokat podanej w sztukach)

TABELE UZUPELNIAJACE

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 666 632 26 729 37 370 92,15%
GIELDA PAPIEROW

ING BANK SLASKI S.A. (PLBSK0000017) OOy RYNEK | waRTOSCIOWYCH 9495 POLSKA 2208 2958 7,29%
W WARSZAWIE SA.
GIELDA PAPIEROW

LPP S.A. (PLLPP0000011) O WEK | warTOSCIOWYCH 188 POLSKA 2087 2758 6,80%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

ASBISC ENTERPRISES PLC (CY1000031710) QEE{J"Q’S\T\IE’I{;‘EK WARTOSCIOWYCH 53 844 CYPR 515 1321 3.26%
W WARSZAWIE SA.
GIELDA PAPIEROW

INTER CARS S.A. (PLINTCS00010) OOy RYNEK | waRTOSCIOWYCH 4900 POLSKA 2789 2749 6,78%
W WARSZAWIE SA.
GIELDA PAPIEROW

DOM DEVELOPMENT S.A. (PLOMDVLO0012) | AKTYVAY RYNEK | warTosciowych 6080 POLSKA 744 1447 3,57%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

ATM GRUPA S.A. (PLATM0000021) L OWRYREK | warTOSCIOWYCH 61 POLSKA ; ; ;
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

DEVELIA S.A. (PLLCCRP00017) KOOy RYNEK | waRTOSCIOWYCH 223048 POLSKA 891 1717 4,23%
W WARSZAWIE SA.
GIELDA PAPIEROW

NEUCA S.A. (PLTRFRM00018) AK LYY RINEK | warToSCIOWYCH 1482 POLSKA 1290 1029 2,54%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

COMP S.A. (PLCMP0000017) LN RYREK | warTOSCIOWYCH 4340 POLSKA 335 1046 2,58%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

BENEFIT SYSTEMS S.A. (PLBNFTS00018) U O RV ER | waRTOSCIOWYCH 1290 POLSKA 1710 4089 10,08%
W WARSZAWIE SA.
GIELDA PAPIEROW

DIGITAL NETWORK SA (PL4FNMD00013) KLY RYNEK | waRTOSCIOWYCH 16 532 POLSKA 1288 1356 3,34%
W WARSZAWIE SA.
GIELDA PAPIEROW

MIRBUD S.A. (PLMRBUD00015) YL RYSEK | warTOSCIOWYCH 117 930 POLSKA 1379 1610 3,97%
W WARSZAWIE S.A.
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GIELDA PAPIEROW

SYNEKTIK S.A. (PLSNKTK00019) B ONRINER | waRTOSCIOWYCH 2750 POLSKA 391 517 1.27%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

VOXEL S.A. (PLVOXEL00014) R UL OWASER | waRTOSCIOWYCH 7780 POLSKA 740 1248 3,08%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

RAINBOW TOURS S.A. (PLRNBWT00031) QEELVXS\TVEWEK WARTOSCIOWYCH 6 360 POLSKA 245 868 2.14%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

ARCTIC PAPER S.A. (PLARTPR00012) Oy RYNEK | waRTOSCIOWYCH 2031 POLSKA 38 22 0,05%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

ATAL S.A. (PLATAL000046) OOy RYNEK | waRTOSCIOWYCH 24 270 POLSKA 1265 1563 3,85%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

XTB S.A. (PLXTRDMO00011) R UL ORI ER | waRTOSCIOWYCH 23 980 POLSKA 1165 1953 4,82%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

ARTIFEX MUNDI S.A. (PLARTFX00011) OOy RYNEK | waRTOSCIOWYCH 32595 POLSKA 585 502 1,24%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

DINO POLSKA S.A. (PLDINPL00011) OOy RYNEK | waRTOSCIOWYCH 890 POLSKA 314 468 1,15%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

CYBER_FOLKS S.A. (PLR220000018) R UL ORI ER | waRTOSCIOWYCH 9757 POLSKA 1152 1655 4,08%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

ANSWEAR.COM S.A. (PLANSWR00019) R U ORI ER | waRTOSCIOWYCH 19 000 POLSKA 495 544 1,34%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

SPYROSOFT SA (PLSPRSF00011) ROy RYNEK | waRTOSCIOWYCH 2900 POLSKA 1374 1699 4,19%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

SHOPER S.A. (PLSHPR000021) R U ORI ER | warTOSCIOWYCH 13 429 POLSKA 544 666 1,64%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

MURAPOL S.A. (PLMURPL00190) R U ORI ER | waRTOSCIOWYCH 68 440 POLSKA 2493 2676 6.60%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

DIAGNOSTYKA S.A. (PLDGNST00012) ROy RYNEK | waRTOSCIOWYCH 3260 POLSKA 342 545 1,34%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

ARLEN S.A. (PLARLEN00012) KLY RYNEK | waRTOSCIOWYCH 10 000 POLSKA 350 364 0,90%
W WARSZAWIE S.A.

Suma, w tym: 666 632 26729 37 370 92,15%

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 666 632 26 729 37 370 92,15%

Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -
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O terminie wykupu do 1 roku 397 - - -
Obligacje [ 397 - - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 397 - - -
GANT
GANT DEVELOPMENT S.A. | NIENOTOWANE NIE DEVELOPMENT 0,0000%
W UPADLOSCI LIKWIDACYJNEJ, | NA AKTYWNYM DOTYCZY SA. W POLSKA 2013-06-19 | (ZMIENNY 1000 397 - - -
SERIA AX (PLGANT000246) RYNKU UPADLOSCI KUPON)
LIKWIDACYJNEJ
Suma, w tym: 397 - - -

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -
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ll. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 30 czerwca 2025 roku (w tysigcach PLN)

TABELE DODATKOWE

GANT DEVELOPMENT S.A. W UPADLOSCI LIKWIDACYJNEJ, SERIA AX (PLGANT000246) -

Tabele dodatkowe, ktére nie majg zastosowania nie sg prezentowane.
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lll. BILANS

na dzien 30 czerwca 2025 roku

(w tysigcach PLN z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach
oraz wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

I. Aktywa 40 554 40 814
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 3085 9 657
2. Naleznosci 99 27
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 37 370 31130

5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
6. Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania 607 112

IIl. Aktywa netto (I - 1) 39 947 40 702
IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 32 407 39 402

1. Kapitat wptacony 259 127 252 516

2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -226 720 -213 114
V. Dochody zatrzymane -3101 -6 986

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -13 252 -13 264

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 10 151 6278
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 10 641 8 286
VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 39 947 40 702
Liczba jednostek uczestnictwa

Kategoria A 15 016,9417 17 772,6622
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

Kategoria A 2 660,11 2 290,17

Bilans nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjg dodatkows,
ktére stanowig integralng czes¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.

11



SUBFUNDUSZ AGIO AKCJI MALYCH | SREDNICH SPOLEK- AGIO SFIO
Jednostkowe pofroczne sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 30 czerwca 2025 roku

IV.RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

za okres od 1 stycznia 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku

(w tysigcach PLN z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa)

I. Przychody z lokat 993 2016 1341
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 993 1956 1341
Przychody odsetkowe - - -
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - 60 -
Pozostate - - -

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 998 1722 1124
Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym: 758 1320 916

- stata cze$¢ wynagrodzenia 402 718 344

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia 356 602 572
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - - -
Optaty dla Depozytariusza 27 48 26
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu 22 44 22
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 152 260 135
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - - -
Ustugi prawne 10 20 10
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 10 20 10
Koszty odsetkowe - - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Ujemne saldo réznic kursowych 14 - -
Pozostate 5 10 5

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 17 122 18

IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (lI-lll) 981 1600 1106

V. Przychody z lokat netto (I-IV) 12 416 235

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 6 228 5935 6762
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 3873 5739 2 450
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 2 355 196 4312

- z tytutu réznic kursowych - - -

VII. Wynik z operaciji (V+-VI) 6 240 6 351 6 997

VIIl. Podatek dochodowy - - -

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 415,50 357,40 389,31

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

oraz informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng czesé¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
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V. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

za okres od 1 stycznia 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku

(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartosci aktywow netto
na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

|. Zmiana wartosci aktywow netto
1. Wartos$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

40 702 30435
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 6 240 6 351
a) przychody z lokat netto 12 416
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 3873 5739
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 2 355 196
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 6 240 6 351
4. Dystrybucja dochoddw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu (razem): - -
a) z przychodoéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -6 995 3916
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych 6611 27 728
jednostek uczestnictwa)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu
odkupionych jednostek uczestnictwa) -13 606 -23 812
6. Laczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -755 10 267
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 39 947 40702
8. Srednia warto$é aktywdw netto w okresie sprawozdawczym (*) 40 514 35 929
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 2 655,8576 12 688,5853
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 5411,5781 10 993,9244
Saldo zmian -2 755,7205 1.694,6609

N

. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalno$ci Funduszu/Subfunduszu

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

217 420,7424

214 764,8848

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

202 403,8007

196 992,2226

Saldo zmian 15 016,9417 17 772,6622
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 15 016,9417 17 772,6622
lll. Zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa
1. Wartos_c aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 229017 1892,04

poprzedniego okresu sprawozdawczego

2_. V_Vartosc aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 2 660,11 2 290,17

biezgcego okresu sprawozdawczego

3. Procentowa zmiana warto$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa o o

w okresie sprawozdawczym (**) 16,15% 20,98%

4. Minimalna warto$¢ aktywow petto na jednostke uczestnictwa w okresie 2296,83 2025-01-08 1 844,27 2024-01-17

sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

5. Ma.ksymalna warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w 2727.69 2025-05-14 2307.69 2024-05-22

okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

6. Wartos¢ akty\{vow netto na jednostke uczestnlc?wa wg ostatniej 2602,57 2025-06-25 2 288,58 2024-12-27

wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

Iv. Prqcc_entowy 'udzual kosztéw Funduszu/Subfunduszu w sredniej 4,97% 479%

wartosci aktywoéw netto, w tym:

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 3,77% 3,67%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,13% 0,13%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywoéw o o

Funduszu/Subfunduszu 0.11% 0,12%
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,76% 0,72%

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

(*) Srednia warto$é aktywéw netto w okresie sprawozdawczym zostata wyliczona w oparciu o wartosci aktywow netto z wycen oficjalnych w badanym
okresie, przy czym w dniach niebgedgcych dniami wyceny oficjalnej przyjeto ostatnig dostepng warto$¢ aktywéw netto Subfunduszu z Dnia Wyceny.

(**) Pozycja ,procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym” jest wyliczana jako zmiana,
ktora wystapita pomiedzy poczatkiem a koncem okresu sprawozdawczego, tj. w przypadku rocznego okresu sprawozdawczego lub w przypadku okresu
dziatalnos$ci funduszu krétszego niz dany pétroczny lub roczny okres sprawozdawczy, prezentowana warto$¢ nie podlega urocznieniu.

Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym jest podawana zgodnie z wycena bilansowa.
Niniejsze zestawienie zmian nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng

czes$c¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
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VI.NOTY OBJASNIAJACE

Nota - 1. Polityka rachunkowosci Subfunduszu

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

a)

b)

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzgdzone zgodnie z przepisami ustawy
o rachunkowo$ci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007
roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

Sprawozdanie zostalo sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty,
z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa, warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa oraz wyniku
z operacji na jednostke uczestnictwa, podane zostaty w tysigcach ziotych. Wartos¢ aktywéw netto
na jednostke uczestnictwa i wynik z operacji na jednostke uczestnictwa podane zostaty w ztotych
(z doktadnoscig do 0,01 zt). Liczba jednostek uczestnictwa zostata podana z doktadnoscig do 0,001 sztuki.

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu oraz metody wyceny
aktywow i skladnikow lokat oraz ustalenie zobowigzan, aktywow netto i wyniku z operacji

1. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

2. Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu jest réwna wartosci wszystkich aktywéw Subfunduszu w dniu wyceny
pomniejszonej o zobowigzania Subfunduszu.

3. Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego bgdz kapitatu wyptaconego jest dzien zbycia
lub odkupienia jednostek.

4. Na potrzeby okreslenia wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny
nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami
lub wypfatami ujmowanymi zgodnie z pkt. 3.

5. Nabyte papiery wartosciowe i nabyte jednostki uczestnictwa ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug
ceny nabycia. Papiery wartosciowe i jednostki uczestnictwa nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia
réwng zeru.

6. Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug wartosci ksiegowe;j
rébwnej zeru; prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z jego otwarciem pomniejszajg niezrealizowany
zysk (powiekszajg niezrealizowang strate) z wyceny kontraktu; prowizja maklerska oraz inne koszty
zwigzane z zamknieciem kontraktu pomniejszajg zrealizowany zysk (powiekszajg zrealizowang strate)
z kontraktu terminowego.

7. Papiery wartosciowe i jednostki uczestnictwa Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki lokat
majg przypisang cene nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych skfadnikdw lokat, w zamian za ktore zostaty
otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieniezne.

8. Odsetki od dluznych papieréw wartosciowych ujmuje sie odrebnie od kapitatu dituznego papieru
wartosciowego.

9. Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,hajdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajgcg
na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego skiadnika lokat,
a w przypadku sktadnikdw wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowej (nie dotyczy
skladnikéw lokat bedgcych przedmiotem transakcji reverse repo / buy-sell back, repo / sell-buy back,
zaciggnietych kredytéw i pozyczek srodkéw pienieznych oraz papieréw warto$ciowych). W przypadku
wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji, uznaje sie, iz wygasnieciu podlegajg kolejno
te zobowigzania, z tytutu ktérych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie netto. Zysk lub strate
ze zbycia walut obcych wylicza sie metodg ,hajdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”.

10. W przypadku, gdy jednego dnia dokonane zostajg transakcje zbycia i nabycia danego sktadnika lokat,
ujmuje sie w pierwszej kolejnosci nabycie posiadanego sktadnika.

11. Przystugujace zgodnie z uchwatg walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akcji notowanych
na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w kitérym na potrzeby wyceny danych
akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nie uwzgledniajgcy wartosci tego prawa. Niewykonane prawo
poboru akcji uznaje sie za zbyte wedtug wartosci rownej zero w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego
prawa.

12. Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy
nie uwzgledniajgcy wartosci prawa do dywidendy.

13. Przystugujgce prawo do dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przystugujace prawo
poboru akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach w dniu nastepnym
po dniu ustalenia tych praw.
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14. Zmiane warto$ci nominalnej nabytych akcji, nie powodujgcg zmiany wysokosci kapitatu akcyjnego
emitenta, ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktorej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akcji
oraz jednostkowej ceny nabycia.

15. Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wptywa na wzrost (spadek) wyniku z operacji.

16. Nabycie lub zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie
otrzymania potwierdzenia. W przypadku otrzymania potwierdzenia transakcji po godzinie 23.30 transakcja
ujmowana jest w ksiggach rachunkowych w najblizszym dniu po otrzymaniu potwierdzenia.

17. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktdrej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej
po przeliczeniu wedtug Sredniego kursu ogtoszonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski
na dzien ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace
Subfunduszu sg wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ogtasza kursu —
ich wartos¢ nalezy okresli¢ w relacji do wskazanej przez Subfundusz waluty, dla ktérej ogtoszony jest
Sredni kurs przez Narodowy Bank Polski.

18. Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci: dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku
z wyceng srodkdw pienigeznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, dywidendy i inne udziaty
w zyskach, przychody odsetkowe oraz przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci.

19. Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegdlnosci: ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku
z wyceng srodkow pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, koszty odsetkowe oraz
koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomos$ci.

20. Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw warto$ciowych wycenianych w wartosci godziwej nalicza
sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych przez emitenta oraz prezentuje
odpowiednio jako sktadnik lokat notowanych lub nienotowanych na aktywnym rynku.

21.W przypadku kosztow Subfunduszu tworzy si¢ rezerwe na przewidywane wydatki. Ptatnosci z tytutu
kosztow zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe. Preliminarz kosztow zawiera pozycje w wysokosci
uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do czestotliwosci ustalania
wartosci aktywow netto w dniach wyceny.

22.Koszty odsetkowe z tytutu kredytdw i pozyczek zaciagnietych przez Subfundusz rozlicza sie w czasie
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Stosowane najwazniejsze zasady wyceny

1.

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ w dniu wyceny okreslonym
w Statucie.

Jako moment wyceny Subfundusz przyjat godzine 23:30 czasu polskiego, o ktérej pobierane sg ostatnie
dostepne kursy, pozwalajgce na oszacowanie warto$ci godziwej posiadanych przez Subfundusz lokat
w danym dniu wyceny.

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej, za ktérg uznaje sie cene z aktywnego rynku a w przypadku jej braku cene otrzymang
przy zastosowaniu modelu wyceny.

Klasyfikacja papierow wartosciowych do rynku aktywnego

1.

Za rynek aktywny uznaje sie rynek, na ktérym transakcje dotyczgce danego skfadnika aktywow
lub zobowigzania odbywajg sie z dostateczng czestotliwoscia i majg dostateczny wolumen,
aby dostarczy¢ biezgcych informacji na temat cen tego sktadnika aktywéw lub zobowigzania, w tym rynki
gietdowe, rynki posrednikéw, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktoére cechujg sie takg
czestotliwoscig i wolumenem.

Klasyfikacja sktadnikow aktywéw do rynku aktywnego wykonywana jest przez zewnetrzny podmiot
wyceniajacy i przekazywana Towarzystwu oraz Ksiegowosci Funduszy.

Zewnetrzny podmiot wyceniajgcy prowadzi liste aktywnych rynkéw. Lista jest aktualizowana w oparciu
o klasyfikacje, o ktérej mowa w pkt. 2.

W celu okreslenia aktywnosci danego rynku, brane sg pod uwage nastepujgce aspekty:
4.1. badanie aktywnosci rynkowej pod katem dostatecznego wolumenu,
4.2. badanie aktywnosci rynkowej pod katem dostatecznej czestotliwosci.

Klasyfikacja instrumentu do rynku aktywnego nastepuje jezeli spetnione zostang ponizsze kryteria:
5.1. w przypadku udziatowych papieréw wartosciowych: wystepowanie obrotu dla danego sktadnika aktywow
w miesigcu poprzedzajgcym wybor rynku aktywnego w wysokosci nie mniejszej niz 200 tysiecy ztotych
badz w wysokosci odpowiadajgcej tej kwocie w przypadku instrumentéw notowanych w walucie innej

niz zioty (w przypadku instrumentéw notowanych w walutach innych niz polski ztoty do wyliczenia
wartosci obrotu przyjmuje sie sredni kurs danej waluty z badanego okresu),
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5.2. w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych: wystepowanie obrotu dla danego skfadnika aktywow
w miesigcu poprzedzajgcym wybdr rynku aktywnego w wysoko$ci nie mniejszej niz 200 tysiecy ztotych
badz w wysokosci odpowiadajgcej tej kwocie w przypadku instrumentéw notowanych w walucie innej
niz zoty (w przypadku instrumentéw notowanych w walutach innych niz polski ztoty do wyliczenia
wartosci obrotu przyjmuje sie sredni kurs danej waluty z badanego okresu).

6. Ustalenie aktywnosci rynkowej pod katem dostatecznej czestotliwosci, w zakresie instrumentéw wskazanych
w pkt. 5 sporzgdzane jest na podstawie liczby sesji w miesigcu poprzedzajgcym wybdr rynkéw, w ktérych
zawarto transakcje na danym papierze wartoSciowym. Liczba takich sesji nie moze by¢ mniejsza niz 7
(stownie: siedem).

7. W przypadku papieréw dtuznych skarbowych rynkiem aktywnym jest Rynek Treasury BondSpot Poland
z uwagi na hurtowy charakter.

8. Rynkiem aktywnym dla papieréw dtuznych wyemitowanych poza granicami RP jest rynek Bloomberg BGN
(Bloomberg Generic Price — BGN jest ceng ztozong, ustalang w czasie rzeczywistym, opartg
na wykonywalnych i orientacyjnych kwotowaniach od wielu dealeréw, wskazuje ona dostgpne ceny tworzgce
konsensus rynkowy), z zastrzezeniem spetnienia warunku dostatecznej czestotliwosci kwotowan,
ktora nie moze by¢ mniejsza niz 7 w miesigcu poprzedzajgcym miesigc zastosowania ceny z rynku BGN.

9. W przypadku kontraktow futures, opciji lub innych instrumentéw pochodnych notowanych na rynku gietdowym,
rynek uznaje sie za aktywny o ile w miesigcu poprzedzajgcym badanie aktywnos$ci rynku wystepowat obrét
tymi instrumentami.

10. W przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnych, ETF, tytutldw uczestnictwa emitowanych
przez fundusze zagraniczne i tytutdw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspdlnego inwestowania
majgce siedzibe za granica oraz innych instrumentdéw o podobnej charakterystyce, o ile nie sg one notowane,
a informacje o ich cenie publikowana sg przez organ zarzadzajgcy, przyjmuje sie, ze wystepuje dla nich
aktywny rynek, w przypadku gdy instrumenty takie sg notowane badanie aktywnosci rynkowej prowadzone
jest zgodnie z pkt. 5.

11. Bony skarbowe bez wzgledu na rynek i segment notowan klasyfikowane sg do rynku nieaktywnego.

12. W przypadku instrumentéw dopuszczanych do obrotu na rynku po raz pierwszy, do momentu dopuszczenia
do obrotu instrumenty takie klasyfikowane sg do rynku nieaktywnego. W momencie dopuszczenia do obrotu
oraz w okresie pomiedzy pierwszym dniem notowania a konncem miesigca, w ktérym wystapit pierwszy dzien
notowania takich instrumentéw na rynku instrumenty te klasyfikowane sg do rynku aktywnego. Badanie
spetnienia aktywnosci nastepuje poczawszy od miesigca nastepujgcego po miesigcu, w ktéorym nastgpito
pierwsze notowanie takiego instrumentu, przy czym jezeli instrument taki nie spetnia kryteriow aktywnosci
okreslonych w punktach 5 i 6 uznaje sie, ze rynek jest aktywny, jezeli Srednia dzienna wartos¢ obrotu w okresie
pomiedzy dopuszczeniem do obrotu a koncem miesigca wynosi co najmniej 10 tysiecy ztotych bgdz warto$é
odpowiadajgca tej kwocie w przypadku instrumentéw notowanych w walucie innej niz ztoty (w przypadku
instrumentéw notowanych w walutach innych niz polski ztoty do wyliczenia wartosci obrotu przyjmuje sie
Sredni kurs danej waluty z badanego okresu).

13. Analiza aktywnosci rynku przeprowadzana jest na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego
i obowigzuje przez caty nastepny miesigc kalendarzowy o ile nie wystgpig przestanki do zaprzestania
kwalifikowania danego rynku jako aktywnego dla danego instrumentu finansowego. W szczegdlnosci taka
przestanka moze by¢ zawieszenie obrotu na danym instrumencie finansowym.

14.W przypadku posiadania przez Subfundusz instrumentéw finansowych réznigcych sie seriami, prawami
np. statusem dopuszczenia do obrotu gietdowego lub rejestracja w sadzie analiza aktywnosci rynku
przeprowadzana jest dla kazdej serii oddzielnie.

15. Instrumenty finansowe, ktére sg notowane na wiecej niz jednym rynku aktywnym wycenia sie w oparciu
o ceny z rynku gtéwnego. Rynek gtéwny okresla sie w oparciu o wolumen obrotu na danym skfadniku lokat
w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego.

16. W przypadku braku mozliwosci dokonania wyboru rynku gtéwnego w oparciu o wolumen obrotu, wyboru rynku
gtéwnego dokonuje sie w oparciu kolejno o nastepujgce kryteria:

16.1. liczbe zawartych transakcji na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego,

16.2. ilos¢ danych akcji wprowadzonych do obrotu na danym aktywnym rynku, o ile takie informacje dostepne
sg w serwisach Bloomberg lub Refinitiv,

16.3. kolejno$¢ wprowadzenia danego papieru wartosciowego do obrotu na poszczegdlnych rynkach,
o ile takie informacje dostepne sg w serwisach Bloomberg lub Refinitiv,

16.4. mozliwo$¢ dokonania przez Subfundusz transakcji na danym rynku. W przypadku zastosowania tego
kryterium zarzadzajgcy danym Subfunduszem obowigzany jest przekaza¢ do zewnetrznego podmiotu
wyceniajgcego pisemng informacje zawierajgcg liste rynkéw, na ktérych Subfundusz moze zawieraé
transakcje na sktadniku lokat.
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17.Rynkiem gtéwnym dla polskich obligacji skarbowych niewyemitowanych poza granicami RP dopuszczonych
do obrotu na rynku Treasury BondSpot Poland jest Treasury BondSpot Poland.

18. Rynkiem gtéwnym dla papieréw dtuznych wyemitowanych poza granicami RP jest rynek Bloomberg BGN,
o ile dla danego papieru podawane sg kwotowania w tym serwisie.

19.W przypadku gdy sktadnik lokat dopuszczony jest do notowania na rynku w trakcie biezgcego miesigca
kalendarzowego rynkiem gtéwnym jest rynek, na ktérym wystapit najwigkszy obrét w pierwszym dniu
notowania.

20.W przypadku gdy sktadnik lokat przestaje by¢ przedmiotem obrotu na rynku aktywnym do jego wyceny ma
zastosowanie metodologia wyceny dla nienotowanych na aktywnym rynku sktadnikéw lokat (poczawszy
od zmiany rynku do momentu przygotowania modelu wyceny takiego instrumentu, jednak nie diuzej
niz do 5 dni roboczych od dnia zmiany rynku wycena takiego instrumentu ustalana jest jako ostatni przyjety
kurs z Dnia Wyceny).

21.W przypadku gdy sktadnik lokat, ktory zostat nabyty do portfela nie jest przedmiotem obrotu na aktywnym
rynku w chwili nabycia, to do momentu przygotowania modelu, jednak nie dtuzej jak przez 5 dni roboczych
od dnia nabycia skfadnik ten wyceniany jest w cenie nabycia.

Wartos¢ godziwa

1. Lokaty Subfunduszu wycenia sie wedlug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej. Za warto$¢ godziwa
przyjmuje sie kwote, za jakg dana lokata mogtaby zosta¢ wymieniona na warunkach normalnej transakciji
rynkowej, pomiedzy zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi, niepowigzanymi ze sobg stronami.
Warto$¢ godziwg instrumentéw finansowych znajdujgcych sie w obrocie na aktywnym rynku stanowi cena
rynkowa pomniejszona o koszty zwigzane z przeprowadzeniem transakcji, gdyby ich wysokos$¢ byta
znaczgca.

2. Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg sktadnika lokat uznaje sie:

2.1. Ceng z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

2.2. Cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczgce dane wejsciowe sg
obserwowalne na aktywnym rynku w sposéb bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci
godziwej);

2.3. Wartos¢ godziwg ustalong za pomocg modelu wyceny opartego o nieocbserwowalne dane wejsSciowe
do modelu (poziom 3 hierarchii warto$ci godziwej).

3. Modele i metody wyceny przygotowywane sg przez Towarzystwo lub zewnetrzny podmiot wyceniajacy
na zlecenie Towarzystwa.

4. Modele i metody wyceny przekazywane sg przed zatwierdzeniem przez Towarzystwo Depozytariuszowi
w celu uzgodnienia modelu i metody wyceny sktadnika lokat. Model i metoda powinny by¢ zatwierdzone
najpdzniej w dniu poprzedzajgcym pierwszg wycene instrumentu.

5. Modele i metody wyceny raz zastosowane do wyceny sktadnika lokat stosowane sg w sposéb ciggty.

6. Kazda zmiana modelu wyceny wymaga zamieszczenia opisu w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu
przez dwa kolejne lata.

7. Metody i modele dokonywania wyceny sg wspodlne dla catosci aktywow Subfunduszu. W przypadku,
gdy do wiarygodnego oszacowania wartosci godziwej aktywow Subfunduszu stosowane sg modele wyceny
na poziomie 2 hierarchii wartosci godziwej lub na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej, modele wyceny
powinny by¢ stosowane spojnie w odniesieniu do wszystkich aktywéw wszystkich funduszy inwestycyjnych
zarzgdzanych przez Towarzystwo.

8. Aktywa oraz zobowigzania dlugoterminowe w walutach obcych wycenia sie w walucie, w ktérej sg notowane
na aktywnym rynku. W przypadku aktywow Ilub zobowigzan dtugoterminowych w walutach obcych
nienotowanych na rynku aktywnym — w walucie, w ktérej papier wartosciowy jest denominowany. Aktywa oraz
zobowigzania  dilugoterminowe w  walutach obcych  wykazuje sie w  walucie polskiegj
po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego na moment wyceny $redniego kursu ogtaszanego dla danej
waluty przez Narodowy Bank Polski.

9. Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia
w ksiegach za pomocg modelu wyceny, a w przypadku transakcji o terminie zapadalnosci nie diuzszym
niz 92 dni dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow.

10. Zobowigzania Subfunduszu z tytutu krotkiej sprzedazy papierow wartosciowych wycenia sie wedtug zasad
przyjetych dla tych papierow wartosciowych.

11. Papiery wartosciowe, ktdrych wtasnos$é zostata przeniesiona przez Subfundusz na drugg strone w wyniku
zawarcia umowy pozyczki papieréw wartosciowych, stanowig skftadnik lokat Subfunduszu. Przychody
z tytutu udzielenia pozyczki papierow wartosciowych Subfundusz nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi
w umowie.
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12. Papiery wartosciowe, ktérych Subfundusz stat sie wtascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papieréw
wartosciowych, nie stanowig skftadnika lokat Subfunduszu. Koszty z tytutu otrzymania pozyczki papieréw
wartosciowych Subfundusz rozlicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

13. Przychody odsetkowe od lokat bankowych wycenia sie poczawszy od dnia zawarcia umowy za pomocg
modelu wyceny, a w przypadku terminu zapadalno$ci nie dtuzszego niz 92 dni dopuszcza sie wycene metodg
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Modele wyceny

1. Ustalanie ceny na rynku aktywnym (1 poziom hierarchii warto$ci godziwe;j).

1) Wartos¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujgcy sposob:

i. w przypadku skfadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciagtych, w ktérym wyznaczany
i ogtaszany jest kurs zamkniecia — w oparciu o kurs zamkniecia, a przypadku braku kursu zamkniecia
wedtug kursu ostatniej transakcji z danego dnia wyceny lub innej ustalonej przez rynek wartosci
stanowigcej odpowiednik kursu zamkniecia,

ii. w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciggtych bez odrebnego wyznaczania
kursu zamkniecia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny na danym rynku na sesji gléwnej dostepny
0 godzinie 23:00 czasu polskiego, z zastrzezeniem, ze jezeli na aktywnym rynku organizowana jest
sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego,

iii. w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu o ostatni kurs
ustalony w systemie kursu jednolitego,

2) w przypadku obligacji emitowanych przez Skarb Panstwa — wedtug kursu drugiego fixingu na Treasury
BondSpot Poland, a w przypadku, gdy na drugim fixingu nie zostanie ustalony kurs, kolejno wedtug kursu
ostatniej transakcji lub kursu ustalonego na pierwszym fixingu na Treasury BondSpot Poland,

3) W przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatdw inwestycyjnych, ETF, tytuldw uczestnictwa
emitowanych przez fundusze zagraniczne i tytutéw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspoinego
inwestowania majgce siedzibe za granicg nienotowanych na rynku aktywnym cena ustalana jest zgodnie
z wartoscig opublikowang przez organ zarzgdzajgcy.

4) Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku, wycenia sie wedlug ostatniego dostepnego
na moment wyceny kursu rozliczeniowego ustalonego na aktywnym rynku.

5) Odsetki od dtuznych papieréw wartosciowych nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi przez emitenta,
przy czym wartosci podane do wiadomosci publicznej lub dostepne w serwisach informacyjnych traktuje
sie jako nadrzedne.

6) W przypadku obligacji notowanych dotychczas na aktywnym rynku, niezaleznie od ich emitenta,
a ktorych notowania zostaty zakonczone z uwagi na termin do ich wykupu, stosuje sie cene
z ostatniego dnia notowania na aktywnym rynku, jednak nie diuzej niz przez kolejnych czternascie dni
kalendarzowych od dnia ostatniego notowania (wtgcznie z tym dniem) oraz z zastrzezeniem, ze cena
z ostatniego notowania nie byta nizsza niz 98% wartosci nominalnej obligacji. W przypadku gdy cena,
o ktérej mowa w zdaniu poprzedzajgcym bytaby nizsza, stosuje sie cene uzyskang z uzyciem modelu
wyceny.

2. Wycena akcji, udziatéw, obligacji, instrumentow rynku pienieznego, listow zastawnych, pozyczek oraz weksli
na poziomie 2 i 3 hierarchii wartosci godziwej, przeprowadzana jest w oparciu o metodologie okreslong
w Zatgczniku nr 2 do Polityki rachunkowos$ci.

Dzien wyceny

Dzienh wyceny — poczawszy od dnia 2 maja 2012 roku dzien wyceny aktywéw Subfunduszu i ustalenia wartosci
aktywdw netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa przypada w kazdag $rode, bedaca dniem roboczym.
W przypadku gdy Dzien Wyceny przypada na dzien, ktéry nie jest dniem roboczym, wyceny dokonuje sie
w kolejnym dniu roboczym. Do dnia 2 maja 2012 roku dzien wyceny przypadat w kazdy czwartek bedacy dniem
roboczym.

. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci
W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci w zakresie metod wyceny.

Nie wprowadzano zmian metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych i metod wyceny oraz sposobu
sporzadzania sprawozdania finansowego.
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Nota - 2. Naleznosci Funduszu

Naleznosci 99 27
Z tytutu zbytych lokat - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych - -
Z tytutu dywidend 94 -
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow - -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -
Pozostate 5 27

- z tytutu naleznosci od TFI - koszty limitowane 5 27

Nota - 3. Zobowigzania Funduszu

Zobowigzania 607 112
Z tytutu nabytych aktywéw - -
Z tytutu transakciji repo/sell-buy back - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu wpfat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 125 -
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow

inwestycyjnych
Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwarancji lub poreczen - -
Z tytutu rezerw 479 109
Pozostate skiadniki zobowigzan 3 3

Nota - 4. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

1) Struktura srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych na dzien bilansowy w przekroju walut,
w podziale na banki

1. Banki / waluty -

BNP PARIBAS BANK POLSKA S.A. - 1848 - 9128
EUR - 1 2 9
PLN 1784 1784 7784 7784
usD 17 63 326 1335

MBANK S.A. - 1237 - 529
PLN 1237 1237 529 529

2) Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw pienigznych utrzymywanych w celu zaspokojenia
biezagcych zobowigzan funduszu

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw

pienieznych Y ) 6388 3 5953
EUR 1 5 1 5
PLN 5685 5685 5281 5281
usb 172 699 163 667

(*) Sredni poziom $rodkéw pienieznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podstawie $redniej arytmetycznej stanu na poczatku i na korcu
okresu sprawozdawczego.
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3) Ekwiwalenty srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje

Nie dotyczy.

Nota - 5. Ryzyka

(1)
(1.1)

Ryzyko stopy procentowej

Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Funduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajgcym ze stopy
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem warto$ci godziwej wynikajgcym ze stopy
procentowej zostat zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrumentéw o charakterze diuznym o statym

oprocentowaniu.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku

Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

Suma:

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany warto$ci godziwej wynikajacym ze zmiany stopy procentowej uznano stato- i zerokuponowe obligacje Skarbu

Panstwa, komunalne i przedsiebiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz weksle.

(1.2) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem przeptywéw srodkéw pienieznych wynikajgcym

ze stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem przeptywow srodkéw pienieznych wynikajgcym
ze stopy procentowej zostat zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrumentdw o charakterze dtuznym

0 zmiennym oprocentowaniu.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*)

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*)

Zobowigzania (**)

Suma:

(**) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywéw $rodkéw pienieznych wynikajacych ze stopy procentowej uznano zmiennokuponowe obligacje, listy
zastawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowg o dodatniej wycenie na dzien bilansowy.

(***) Za zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywédw $rodkéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej uznano instrumenty pochodne
na stopg procentowg o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

()
1)

Ryzyko kredytowe

Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy, w przypadku gdyby
strony transakcji nie wypeniaty swoich obowigzkéw (bez uwzgledniania warto$ci godziwych dodatkowych
zabezpieczen), w podziale na kategorie bilansowe

Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym zostaty zaprezentowane jako wartosci
bilansowe poszczegdlinych kategorii aktywdw, bez uwzgledniania wartosci godziwych dodatkowych
zabezpieczen. W przypadku skladnikdéw lokat zostata zaprezentowana wartosé bilansowa sktadnikéw lokat
o charakterze dtuznym wraz z dodatnig wyceng kontraktow terminowych.

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym w
przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowigzkéw, przy czym 3184 9 684
nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 3085 9 657
Nalezno$ci 99 27
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegéinych 1848 9128
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)
BNP PARIBAS BANK POLSKA S.A. 1848 9128
Srodki na rachunkach bankowych 1848 9128

(****) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papieréw warto$ciowych (obligacji stato-,
zmienno- i zerokuponowych, bonéw skarbowych, listéw zastawnych, certyfikatow depozytowych i weksli), depozytéw bedgcych sktadnikami portfela
lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych $rodkéw pienieznych oraz niewywigzania sie kontrahenta z zawartych transakgiji,

w szczegdlnosci na niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.

(*****) Za znaczacg koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach ogétem.
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(3) Ryzyko walutowe

(3.1) Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Funduszu ryzykiem walutowym
Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym zostat zaprezentowany jako wartos¢ bilansowa (w tys. zt) aktywow
i zobowigzan wyrazonych w walutach obcych.

Poziom obcigzenia aktywo6w i zobowigzan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem

walutowym, ze wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka walutowego 64 1344
w poszczegoélnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 64 1344

Zobowigzania - -
Zgodnie ze statutem Fundusz moze nabywaé waluty obce oraz inwestowaé w aktywa denominowane w walutach obcych, zatem moga
na warto$¢ certyfikatu oddziatywa¢ zaréwno pozytywnie, jak i negatywnie zmiany kurséw walutowych jak i zmiany prawa dewizowego. Zmiany kurséw
walutowych moga wigc wplywacé na wartosé certyfikatu inwestycyjnego jak rowniez mogg wptywac¢ na warto$¢ dywidend i odsetek uzyskiwanych przez
Fundusz.

Nota - 6. Instrumenty pochodne

Wystandaryzowan
e instrumenty
pochodne

Futures

Futures na indeks
gietdowy mWIG40,
FWA40H25, 2025.03.21
(PLOGF0030676)

Kazdego
Diuga Futures - - - dnia
roboczego

2025-03-21 2025-03-21

Nota - 7. Transakcje repo/sell-buy back oraz reverse repo/buy-sell back, pozyczek papieréw wartosciowych

Nie dotyczy.

Nota - 8. Kredyty i pozyczki

1) Informacje o zaciagnietych i wykorzystanych przez Fundusz kredytach i pozyczkach pienieznych w kwocie
stanowiacej, na dzien ich wykorzystania, wigcej niz 1 % wartosci aktywéw Funduszu:

Nie dotyczy.

2) Informacje o udzielonych przez Fundusz pozyczkach pienieznych w kwocie stanowigcej, na dzien
bilansowy, wiecej niz 1 % wartosci aktywow Funduszu, z okresleniem:

Nie dotyczy.



Nota - 9. Waluty i réznice kursowe

1) Walutowa struktura pozycji bilansu, z podziatem wedtug walut i po przeliczeniu na walute polska

I. Aktywa - 40 554 - 40 814
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 3085 - 9 657
EUR - 1 2 9
PLN 3021 3021 8313 8313
uUsD 17 63 326 1335
2) Naleznosci - 99 - 27
PLN 99 99 27 27
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - -
4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 37 370 - 31130
PLN 37 370 37 370 31130 31130
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -
6) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 607 - 112
PLN 607 607 112 112

2) Dodatnie i ujemne roznice kursowe w przekroju lokat Funduszu, zgodnie z podzialem przedstawionym w zestawieniu lokat, w podziale na zrealizowane
i niezrealizowane

Nie dotyczy.

3) Sredni kurs waluty sprawozdania finansowego ogtaszany przez NBP, z dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego

EUR 4,2419 EUR 4,2730 EUR

[usb 3,6164 | uSsD | 41012 | usD |
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Nota - 10. Dochody i ich dystrybucja

1) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, ujawniony odrebnie dla kazdej z kategorii aktywéw, wedtug
podziatu przyjetego w bilansie Funduszu

2) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywow, ujawniony odrebnie dla kazdej
kategorii aktywéw wedtug podziatu w bilansie Funduszu

Skfadniki lokat
notowane na 3873 2355 5739 196 2450 4312
aktywnym rynku

Sktadniki lokat
nienotowane na - - - - - -
aktywnym rynku
Pozostate - - - - _
Suma: 3873 2 355 5739 196 2450 4312

3) Wykaz wyptaconych przychodéw ze zbycia lokat Funduszu aktywéw niepublicznych, w przekroju
zbytych lokat Funduszu z uwzglednieniem udzialu w aktywach i aktywach netto w dniu wyptaty
oraz wplywu, jaki wyptata przychodow miata na wartos¢ aktywow i wartos¢ aktywow netto Funduszu

Nie dotyczy.

4) Wyptacone dochody Funduszu, w podziale na pozycje przychodéw z lokat oraz zrealizowany zysk
ze zbycia lokat

Nie dotyczy.

5) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwigzany z wplywem do funduszu srodkéw pienieznych,
w zakresie, w jakim nie wynika on z transakcji, ktérych rozliczenie pieniezne ma nastapi¢ niezwlocznie,
w terminie przyjetym standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku, w tym w zwigzku z:

— zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla ktérych nie nastgpita jeszcze ptatnos¢

— transakcjami zamiany papieréow wartosciowych lub praw majgtkowych bedacych przedmiotem
obrotu na rynku zorganizowanym

— transakcjami zamiany papierow wartosciowych lub praw majatkowych niebedacych przedmiotem
obrotu na rynku zorganizowanym

Nie dotyczy.

Nota - 11. Koszty Funduszu

1) Koszty pokrywane przez Towarzystwo

Wynagrodzenie dla Towarzystwa
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - - -

Optaty dla Depozytariusza 17 8 -

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow } 37 }
Funduszu/Subfunduszu

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -

Ustugi w zakresie rachunkowosci - 77 -

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - - -
Ustugi prawne - - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - -
Koszty odsetkowe - - _
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - _
Ujemne saldo réznic kursowych - - _
Pozostate - - 18
Suma: 17 122 18
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2) Koszty funduszu aktywoéw niepublicznych zwigzane bezposrednio ze zbytymi lokatami

Nie dotyczy.

3) Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$¢ wynagrodzenia 402 718 344
zmienna cze$¢ wynagrodzenia 356 602 572
Suma: 758 1320 916
Nota - 12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

I. Wartos¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata 40 702 30 435 16 968
obrotowe
II. Warto$é aktywow netto na poszczegodine kategorie jednostek
uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe

Kategoria A 2 290,17 1892,94 1343,85




SUBFUNDUSZ AGIO AKCJI MALYCH | SREDNICH SPOLEK—- AGIO SFIO
Jednostkowe pétroczne sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 30 czerwca 2025 roku

Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym

Nie wystgpity znaczgce zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktére nalezato ujgé w sprawozdaniu finansowym

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych

Nie wystgpity znaczace zdarzenia po dacie bilansu wymagajgce ujecia w jednostkowym sprawozdaniu

VIl. INFORMACJA DODATKOWA
1.
za biezacy okres sprawozdawczy
za biezgcy okres sprawozdawczy.
2,
w sprawozdaniu finansowym
finansowym.
3.

Réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wystapity réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych
danych finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

3a) Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegélnych poziomach
hierarchii wartosci godziwej

Aktywa 37370 37 370
Akcje 37 370 37 370
Warranty subskrypcyjne - -

Prawa do akgji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania majgce
siedzibe za granicg

Wierzytelno$ci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Zobowigzania

Instrumenty pochodne

Aktywa 31130 31130
Akcje 31130 31130
Warranty subskrypcyjne - -

Prawa do akgcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania majace
siedzibe za granicg

Wierzytelnosci
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Udzielone pozyczki pieniezne -
Weksle -
Depozyty -
Waluty -
Nieruchomosci -

Statki morskie
Zobowigzania
Instrumenty pochodne

Zgodnie z Rozporzadzeniem zmieniajagcym, Towarzystwo stosuje nastepujgce poziomy hierarchii wartosci
godziwej:

= Poziom 1 — cena z aktywnego rynku

= Poziom 2 — wartos¢ okreslona przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie dane wejsciowe sg
obserwowane w sposob bezposredni lub posredni na aktywnym rynku

=  Poziom 3 — wartos¢ jest ustalana w oparciu o0 model wyceny oparty o dane nieobserwowailne.
Srodki pieniezne, nalezno$ci oraz zobowigzania nie zostaty zaprezentowane w tabeli hierarchii wartosci godziwej.

Z instrumentami wycenianymi za pomocg modeli (2 i 3 poziom wyceny wg wartosci godziwej) wyceny wigzg sie
ponizsze ryzyka:

Ryzyko ptynnosci lokat: Ograniczona ptynnos¢ moze utrudni¢ szybka sprzedaz lub nabycie okreslonych kategorii
lokat lub spowodowaé, ze takie transakcje beda zrealizowane po cenach znaczgco odbiegajgcych od cen
rynkowych, co moze negatywnie wptywac na rentownos¢ takich lokat.

Ryzyko stép procentowych - odwrotna zalezno$¢ pomiedzy wartoscia instrumentéw dtuznych a poziomem stop
procentowych. Oznacza to, ze wzrost stép procentowych moze sie przetozy¢ na spadek wartosci lub cen takich
instrumentow, co z kolei moze mie¢ niekorzystny wptyw na warto$c¢ lokat.

Ryzyko niewyptacalnosci emitentéw: Ryzyko niewyptacalnosci emitentéw, ponoszone przez Fundusz, jest
zalezne od ich wiarygodnosci kredytowej i jest zwigzane z ryzykiem czesciowej lub catkowitej utraty wartosci danych
sktadnikéw aktywow. Zmiany pozyciji finansowej emitenta lub perspektyw jego rozwoju mogg skutkowaé spadkiem
ceny wyemitowanych przez ten podmiot instrumentéw, a tym samym pogorszeniem rentowno$ci inwestycji w dany
instrument.

Ryzyko modelu: model wyceny danego aktywa/zobowigzania stosowany przez Fundusz moze okazaé sie
nieadekwatny do specyfiki wycenianego instrumentu.

Ryzyko realizacji prognoz przyjetych w modelu wyceny — ryzyko objawiajgce sie przyjeciem zbyt
optymistycznych albo zbyt konserwatywnych prognoz oczekiwanych przysztych przeptywodw pienieznych przyjetych
w modelu wyceny (np. w przypadku pakietéw wierzytelnosci w postaci prognozowanego odzysku, w przypadku
wycen instrumentéw udziatowych metodami dochodowymi w postaci prognoz przyszitych przeptywow pienieznych)

3b) Kwoty wszelkich przeniesien miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej,
powody tych przeniesien i stosowane przez jednostke zasady ustalania, kiedy przeniesienia
miedzy poziomami powinny nastapi¢

Transfery pomiedzy poziomami wartosci godziwej prezentujg dane za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2025
roku:

Nie dotyczy

3c) Opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejsciowe wykorzystane w wycenie wartosci godziwej,
w przypadku regularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2 i poziomie 3
hierarchii wartosci godziwej
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Tabela: Opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejsSciowe wykorzystane w wycenie warto$ci godziwe;j

Obligacje, listy zastawne

Metoda likwidacyjna oparta ) o )
na oszacowaniu stopnia zaspokojenia Dane finansowe emitentéw, informacje
o zabezpieczeniach danej emisji

roszczen z danej emisji

4,

5.

Brak wycen modelowych na poziomie 3 implikuje brak informacji o wrazliwo$ciach.

3d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia wartosci godziwej aktywow na poziomie 3

Nie dotyczy

3e) Kwota tgcznych zyskow i strat aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej

Nie dotyczy

3f) Opis procesu wyceny wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci
godziwej przeprowadzonego przez Subfundusz

Nie dotyczy, ze wzgledu na brak wycen na poziomie 3.

3g) Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych
danych wejsciowych aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej

1.

wszystkich takich wycen — opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej
na zmiany nieobserwowalnych danych wejsciowych, jezeli zmiana tych danych wejsciowych
dajaca inng kwote moze prowadzi¢ do wyraznie wyzszej lub nizszej wyceny wartosci
godziwej. Jezeli istnieja powiagzania miedzy tymi danymi wejsciowymi a innymi
nieobserwowalnymi danymi wej$ciowymi wykorzystywanymi w wycenie wartosci godziwej,
jednostka przedstawia réwniez opis tych powiagzan i sposobu, w jaki mogg wzmoéc
lub ztagodzi¢ wplyw zmian nieobserwowalnych danych wejsciowych na wycene wartosci
godziwej. Aby spelni¢ ten wymoég dotyczacy ujawniania informacji, w opisowej prezentacji
wrazliwosci na zmiany nieobserwowalnych danych wejsciowych nalezy uwzgledni¢
ujawnione nieobserwowalne dane wejsciowe zgodnie z pkt. 3c)

Nie dotyczy, ze wzgledu na brak wycen na poziomie 3.

w przypadku aktywéw finansowych i zobowigzan finansowych, jezeli zmiana jednego
elementu lub wiekszej ilosci nieobserwowalnych danych wejsciowych w celu
odzwierciedlenia racjonalnie mozliwych alternatywnych zalozen istotnie zmienitaby wartos¢
godziwa, jednostka stwierdza ten fakt i ujawnia skutek tych zmian. Jednostka ujawnia
informacje na temat tego, jak obliczono skutek zmiany w celu odzwierciedlenia racjonalnie
mozliwego alternatywnego zatozenia.

Nie zidentyfikowano sytuacji, w ktérej przyjecie innych racjonalnych zatozen w zakresie danych
nieobserwowalnych istotnie wptynetoby na oszacowanie wartosci godziwe;j.

Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wplyw wywotanych tym skutkow
finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnosé oraz wynik z operacji i rentownosé
Subfunduszu

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywéw netto
na jednostke uczestnictwa

Nie wystapity przypadki informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa

Nie wystapity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

c) Informacja o przypadkach nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Subfundusz

Nie wystapity przypadki nierozliczenia sige transakcji zawieranych przez Subfundusz.

Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz
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Jednostkowe pétroczne sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 30 czerwca 2025 roku

Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystepuje niepewnos¢ co do mozliwosci
kontynuowania dziatalnosci. W zwigzku z tym sprawozdanie finansowe nie zawiera zwigzanych
z tg kwestig korekt.

5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych
Nie wystgpity

5b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w calosci ceny emisyjnej
Nie dotyczy

5¢) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujgcych wartos¢ aktywow Subfunduszu
Nie wystapity

5d) Informacje o aktywach Subfunduszu w odniesieniu, do ktérych minat termin platnosci
lub wystepuja opéznienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych

Nie wystapity
5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych

Na dzien bilansowy wystgpito pasywne zwigkszenie przekroczenia pasywnego wynikajgce z Ustawy
o FI Art. 96 ust. 3.

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposéb wplyngé
na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian

Ujawnienia w zakresie aktualnej sytuacji geopolitycznej

W ocenie Zarzadu Towarzystwa, wystepujgce zdarzenia polityczno-gospodarcze w zwigzku z konfliktem
zbrojnym na terenie Ukrainy i ich globalne skutki nie powodujg zagrozenia braku kontynuacji dziatalnosci
przez Fundusz - nie wptynety one na ptynnosc¢ i wyptacalnos¢ Funduszu. Istnieje nadal ryzyko negatywnego
wptywu tych wydarzen na wycene aktywéw netto Funduszu w przysztosci, a w efekcie na rentownosci i wyniki
finansowe Funduszu. Jednak zauwazy¢ nalezy, iz obecnie ryzyko to jest znacznie mniejsze, niz w roku 2022,
2023 i 2024 roku. Istnieje zatem nadal pewien poziom niepewnosci dotyczacy przysztych wycen aktywow,
jak réwniez potencjalny negatywny wptyw wskazanych wydarzen na sytuacje gospodarczg Polski i innych
krajow, rynkow kapitatowych i walutowych, a w konsekwencji inwestycje Funduszu — w szczegdlnosci
w przypadku, gdyby sytuacja na Ukrainie ulegta nieoczekiwanemu pogorszeniu. Natomiast bez istotnego
znaczenia dla funkcjonowania Fundusz pozostajg odnotowane w pierwszej potowie 2025 roku napiecia
geopolityczne na Bliskim Wschodzie.

W ocenie Towarzystwa wcigz relatywnie wysoki poziom inflacji, prowadzacy do utrzymywania sie wysokich
stép procentowych, hamujacych wzrost gospodarczy to najwazniejsze odnotowane zagrozenie
dla koniunktury gospodarczej w Polsce. Przy czym stwierdzi¢ nalezy, iz inflacja jest obecnie pod kontrolg i tym
samym w |l potowie roku 2023 miata miejsce pierwsza od wybuchu konfliktu rosyjsko- ukrainskiego, obnizka
stép procentowych. Z publicznie dostepnych danych wynika takze, ze wskaznik ufnosci konsumenckie;j,
okreslajgcy biezace i oczekiwane tendencje konsumpcji indywidualnej, ulegt istotnemu polepszeniu
na przestrzeni 2023 roku, 2024 roku i pierwszego potrocza 2025 roku wzgledem krytycznych miesiecy w roku
2022. Sam czerwiec 2025 roku przynidst wyrazng poprawe nastrojow konsumenckich w Polsce. Zaréwno
wskazniki opisujgce obecng sytuacje, jak i te dotyczace przysztych tendencji konsumpcji indywidualnej
zanotowaty wzrosty w poroéwnaniu do maja 2025 roku. Biezacy wskaznik ufnosci konsumenckiej wynidst minus
9,3, co oznacza wzrost o 5,2 punktu procentowego w stosunku do poprzedniego miesigca. W poréwnaniu
do analogicznego okresu ubiegtego roku, biezacy wskaznik ufnosci konsumenckiej jest wyzszy o 2,7 punktu
procentowego, co wskazuje na stopniowg poprawe nastrojow w dtuzszej perspektywie czasowej. Odnotowuje
sie takze kontynuacje poprawy warunkoéw finansowania zaréwno przedsiebiorstw, jak i gospodarstw
domowych. Nie bez znaczenia pozostaje takze kontynuowany zwrot w polityce fiskalnej panstwa —
z wczesniejszej ekspansywnej na obecnie ostroznosciowg, co przektadac sie moze w przysztosci na nizsze
wartosci deficytow oraz stabilizacje lub spadek zadtuzenia publicznego.

W dniu 10 czerwca 2025 roku Pan Marek Arent ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Zarzadu
AgioFunds TFI S.A. ze skutkiem na dzien 31 sierpnia 2025 r.

Pozostate informacje:
Brak.
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