POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

UNIQA Stabilnego Wzrostu (,,Subfundusz”)

wydzielony w ramach
UNIQA FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

Za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku
do dnia 30 czerwca 2025 roku



UNIQA FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, UNIQA STABILNEGO WZROSTU

Pétroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r.
OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jedn.: Dz.U. z 2023 r., poz. 120 z pdzn. zm.) Zarzagd UNIQA
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia pétroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu, na ktére sktada sie:

1) wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 30 czerwca 2025 r. o wartosci 101 791 tys. ztotych

3) bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2025 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sume 105 682 tys. ztotych

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r. wykazujgcy wynik z operacji w kwocie 8 954 tys. ztotych

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r. wykazujgce zmiane stanu wartosci aktywow netto o kwote
14 200 tys. ztotych

6) noty objasniajace;

7) informacja dodatkowa.

Robert Garnczarek
Prezes Zarzqdu UNIQA TFI S.A.

Pawet Mizerski
Wiceprezes Zarzqgdu UNIQA TFI S.A.

Jan Matuszewski
Cztonek Zarzqdu UNIQA TFI S.A.

Mateusz Gotab
Cztonek Zarzqdu UNIQA TFI S.A.

Izabela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Sprawozdawczosci i Kontroli Wewnetrznej ProService Finteco Sp. z o.0.
Osoba odpowiedzialna za sporzqdzenie sprawozdania finansowego

Marcin Ostrowski
Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywdw ProService Finteco Sp. z o.0.
Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiqg rachunkowych

Warszawa, dn. 19.08.2025 r.



1. WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: UNIQA Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,,Fundusz”)
Fundusz moze uzywac nazwy w skréconym brzmieniu: UNIQA FIO
Typ funduszu: Fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami.

UNIQA Fundusz Inwestycyjny Otwarty posiada osobowos¢ prawng. Subfundusz UNIQA Stabilnego Wzrostu
utworzony w ramach Funduszu nie posiada osobowosci prawne;.

Konstrukcja funduszu: Fundusz z réznymi kategoriami jednostek uczestnictwa

Data utworzenia: 27.04.2010 r. decyzjg Komisji Nadzoru Finansowego DFL/4032/43/1/V1/09/10/MM/73-1("KNF")
Okres na jaki zostat utworzony: Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony

Wopis do rejestru funduszy: 01.07.2010 r. pod numerem RFI 546

Subfundusz jest jednym z Subfunduszy utworzonych na czas nieokreslony w ramach Funduszu (nazwa/skrét nazwy):
UNIQA Selektywny Akcji Polskich,

UNIQA Akgji,

UNIQA Makroalokacji,

UNIQA Stabilnego Wzrostu,

UNIQA Obligacji Uniwersalny,

UNIQA Dtuzny Uniwersalny Krétkoterminowy,

UNIQA Selective Equity,

UNIQA Obligacji Korporacyjnych,

UNIQA Akcji Rynkow Wschodzacych,

UNIQA Akcji Matych i Srednich Spétek, dalej ,Subfundusze”

W O N UEWN R

=
©

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz lokuje od 10% do
90% aktywdéw Subfunduszu w dtuzne papiery wartosciowe i listy zastawne oraz nie wiecej niz 50% w jednostki uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych, tytuty uczestnictwa emitowane przez zagraniczne fundusze inwestycyjne lub instytucje wspdlnego inwestowania z siedzibg za
granicg pod warunkiem, ze polityka inwestycyjna tych podmiotéw zaktada inwestowanie co najmniej 80% aktywdw w diuine papiery
wartosciowe jednak nie wiecej niz 20% w jeden instrument. Subfundusz moze inwestowa¢ do 50% wartosci aktywow Subfunduszu w
instrumenty rynku pienieznego emitowane przez Skarb Panstwa i innych emitentdw o wysokiej wiarygodnosci kredytowej. Pozostate srodki
Subfundusz moze lokowa¢ w inne instrumenty finansowe okreslone w Artykule 65 Statutu Funduszu w szczegdlnosci w akcje przy zachowaniu
kryteriow doboru lokat okreslonych w Artykule 66 Statutu Funduszu zgodnie z ograniczeniami inwestycyjnymi zawartymi w Artykule 67 Statutu
Funduszu. Przy stosowaniu limitdow inwestycyjnych fundusz inwestycyjny jest obowigzany uwzglednia¢ wartos¢ papieréw wartosciowych lub
instrumentdw rynku pienieznego stanowigcych baze instrumentéw pochodnych.

Organ Funduszu

Firma: UNIQA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. W-wy w Warszawie XIl Wydziat Gospodarczy
Nr KRS: 0000329866

Okres sprawozdawczy

Pétroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 .

Dane poréwnywalne obejmujg dane na dzieri 31 grudnia 2024 r. (bilans i zestawienie lokat), okres od 1 stycznia 2024 r. do 31 grudnia 2024 r.
oraz okres od 1 stycznia 2024 r. do 30 czerwca 2024 r. (rachunek wyniku z operacji) oraz okres od 1 stycznia 2024 r. do 31 grudnia2024 r.
(zestawienie zmian w aktywach netto).

Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2025 r.

Zatozenie kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz

Pétroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz
oraz Subfundusz w dajacej sie przewidzieé¢ przysztosci, tzn. w ciggu co najmniej 12 miesiecy od 30 czerwca 2025 r. Nie istniejg okolicznosci
wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz Subfunduszu.

Podmiot, ktory przeprowadzit przeglad Pétrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
BDO spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. z siedzibg w Warszawie, ul. Postepu 12, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych prowadzong przez Polskg Agencje Nadzoru Audytowego (PANA) pod numerem 3355.

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujacych

Subfundusz moze emitowac nastepujace kategorie Jednostek Uczestnictwa, rdznigce sie w szczegdlnosci wysokoscia optat za zarzadzanie, optat
manipulacyjnych, sposobem ich zbywania oraz wysokoscig minimalnej wptaty do Subfunduszu, o ktérej mowa w art. 21 ust. 4—7 Statutu Funduszu
(dalej ,Statut”), jak réwniez wprowadzeniem przez Statut przestanek, ktorych spetnienie uprawnia do nabycia danej kategorii jednostek
uczestnictwa:



Jednostki Uczestnictwa kategorii A

a)
b)
c)
d)
e)

zbywane sg we wszystkich Subfunduszach wszystkim Uczestnikom bez ograniczen,

podlegajg optacie za zarzadzanie w wysokosci okreslonej osobno dla kazdego Subfunduszu w Czesci Il Statutu,

podlegajg optacie manipulacyjnej w wysokosci okreslonej osobno dla kazdego Subfunduszu w Czesci Il Statutu,

podlegajg obowigzkowi minimalnej wptaty w wysokosci ustalonej w art. 21 ust. 4 Statutu,

zbywane sg wyltacznie za posrednictwem podmiotdw, o ktérych mowa w art. 32 ust. 1 pkt 1-3 lub ust. 2 Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych.

Jednostki Uczestnictwa kategorii A1

a)
b)
c)
d)

e)
f)

zbywane sg we wszystkich Subfunduszach wszystkim Uczestnikom bez ograniczen,

podlegaja optacie za zarzadzanie w wysokosci okreslonej osobno dla kazdego Subfunduszu w Czesci Il Statutu,

zbywane poza Programami Inwestycyjnymi nie podlegajg optacie manipulacyjnej,

zbywane w ramach Programoéw Inwestycyjnych moga podlega¢ optacie manipulacyjnej w wysokosci okreslonej osobno dla kazdego
Subfunduszu w Czesci Il Statutu,

podlegajg obowigzkowi minimalnej wptaty w wysokosci ustalonej w art. 21 ust. 4 Statutu,

zbywane sg bezposrednio przez Fundusz.

Jednostki Uczestnictwa kategorii C (jednostki tej kategorii nie byly zbywane):

a)
b)
c)
d)
e)

zbywane sg we wszystkich Subfunduszach wszystkim Uczestnikom bez ograniczen,

podlegaja optacie za zarzadzanie w wysokosci okreslonej osobno dla kazdego Subfunduszu w Czesci Il Statutu,
nie podlegajg optacie manipulacyjnej,

podlegajg obowigzkowi minimalnej wptaty w wysokosci ustalonej w art. 21 ust. 4 Statutu,

zbywane sg bezposrednio przez Fundusz.

Jednostki Uczestnictwa kategorii D:

a)
b)
c)
d)
e)

zbywane sg we wszystkich Subfunduszach wszystkim Uczestnikom bez ograniczen, w tym w ramach Programu Inwestycyjnego,
podlegajg optacie za zarzadzanie w wysokosci okreslonej osobno dla kazdego Subfunduszu w Czesci Il Statutu,

nie podlegajg optacie manipulacyjnej,

podlegajg obowigzkowi minimalnej wptaty w wysokosci ustalonej w art. 21 ust. 5 Statutu,

zbywane sg bezposrednio przez Fundusz.

Jednostki Uczestnictwa kategorii E:

a)
b)
c)
d)

e)

zbywane sg wytacznie w ramach IKE lub IKZE we wszystkich Subfunduszach,

podlegajg optacie za zarzadzanie w wysokosci okreslonej osobno dla kazdego Subfunduszu w Czesci Il Statutu,

nie podlegajg optacie manipulacyjnej,

podlegajg obowigzkowi minimalnej oraz kolejnej wptaty w wysokosci okreslonej odpowiednio w Regulaminie IKE lub Regulaminie IKZE, z tym
ze wskazana tam wartos¢ wptaty nie moze by¢ nizsza niz okreslona w art. 21 ust. 5 Statutu,

zbywane sg bezposrednio przez Fundusz.

Jednostki Uczestnictwa kategorii E1 (jednostki tej kategorii nie byly zbywane):

a)
b)
c)
d)

e)

zbywane sg wytacznie w ramach IKE lub IKZE we wszystkich Subfunduszach,

podlegajg optacie za zarzadzanie w wysokosci okreslonej osobno dla kazdego Subfunduszu w Czesci Il Statutu,

podlegajg optacie manipulacyjnej w wysokosci okreslonej osobno dla kazdego Subfunduszu w Czesci Il Statutu,

podlegajg obowigzkowi minimalnej oraz kolejnej wptaty w wysokosci okreslonej odpowiednio w Regulaminie IKE lub Regulaminie IKZE, z tym
ze wskazana tam wartos$¢ wpfaty nie moze by¢ nizsza niz okreslona w art. 21 ust. 5 Statutu,

zbywane sg wytgcznie za posrednictwem podmiotdw, o ktérych mowa w art. 32 ust. 1 pkt 1-3 lub ust. 2 Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych.

Jednostki Uczestnictwa kategorii F:

a)
b)
c)
d)
e)

zbywane sg wytacznie w ramach Programéw Inwestycyjnych we wszystkich Subfunduszach,

podlegajg optacie za zarzadzanie w wysokosci okreslonej osobno dla kazdego Subfunduszu w Czesci Il Statutu,
nie podlegaja optacie manipulacyjnej,

podlegajg obowigzkowi minimalnej wptaty w wysokosci ustalonej w art. 21 ust. 5 Statutu,

zbywane s3 bezposrednio przez Fundusz.

Jednostki Uczestnictwa kategorii V (jednostki tej kategorii nie byly zbywane):

a)
b)
c)
d)
e)

zbywane sg we wszystkich Subfunduszach wszystkim Uczestnikom bez ograniczen,

podlegajg optacie za zarzadzanie w wysokosci okreslonej osobno dla kazdego Subfunduszu w Czesci Il Statutu,

podlegajg optacie manipulacyjnej w wysokosci okreslonej osobno dla kazdego Subfunduszu w Czesci Il Statutu,

podlegajg obowigzkowi minimalnej wptaty w wysokosci ustalonej w art. 21 ust. 4 Statutu,

zbywane sg wytgcznie za posrednictwem podmiotdw, o ktérych mowa w art. 32 ust. 1 pkt 1-3 lub ust. 2 Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych.

Jednostki Uczestnictwa kategorii Z:

a)

zbywane s3g na rzecz Uczestnikdw bedacych instytucjami finansowymi prowadzgcymi indywidualne konta zabezpieczenia emerytalnego, w
rozumieniu ustawy z dnia 20 kwietnia 2004 r. o indywidualnych kontach emerytalnych oraz indywidualnych kontach zabezpieczenia
emerytalnego,

podlegajg optacie za zarzadzanie w wysokosci okreslonej osobno dla kazdego Subfunduszu w Czesci Il Statutu,

nie podlegajg optacie manipulacyjnej,

podlegajg obowigzkowi minimalnej wptaty w wysokosci ustalonej w art. 21 ust. 4 Statutu,

zbywane sg wytgcznie za posrednictwem podmiotdw, o ktérych mowa w art. 32 ust. 1 pkt 1-3 lub ust. 2 Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych.



Sprawozdanie zostato sporzgdzone zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2023 r, poz. 120 z pézn. zm.,
zwanej dalej "Ustawg o Rachunkowosci") oraz rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007 Nr 249 Poz. 1859, z pdzn. zm., zwanego dalej "Rozporzadzeniem").

Wysokos$¢ wynagrodzenia Towarzystwa w podziale na poszczegdlne kategorie jednostek uczestnictwa jest zaprezentowana w notach
objasniajgcych - NOTA 11.



2. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 30 czerwca 2025 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegdlnych sktadnikow lokat podanej w sztukach)

Akcje

30,36%

33,03%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery wartosciowe

54,47%

49,08%

Instrumenty pochodne *)

0,05%

-0,02%

Udzialy w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibe za granicg

10,59%

1,77%

WierzytelnoSci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

88 295

101 791

95,47%

93,86%

*) instrumenty pochodne zaprezentowane sq w notach objasniajgcych - nota 6
instrumenty pochodne o wartosci ujemnej prezentowane sq w zobowiqzaniach

Zestawienie lokat nalezy analizowac tqcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowgq, ktdre stanowiq integralng czesc¢ sprawozdania finansowego



TABELE UZUPEENIAJACE (w tys. ztotych)

WARSZAWIE S.A.

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 620 363 22 736 32372 30,36%
GIELDA PAPIEROW
BNP PARIBAS BANK POLSKA S.A. (PLBGZ0000010) | ARTY VR RYFEK WARTOSCIOWYCH W 2144 POLSKA 172 228 0,21%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
MBANK S.A. (PLBRE0000012) B O EK WARTOSCIOWYCH W 550 POLSKA 164 439 0,41%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ING BANK SLASKI S.A. (PLBSK0000017) QEEL‘Q’B‘\TVZI\’;‘EK WARTOSCIOWYCH W 9 POLSKA 2 3 ;
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
BUDIMEX S.A. (PLBUDMX00013) oy R K WARTOSCIOWYCH W 813 POLSKA 401 453 0,42%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
CCC S.A. (PLCCC0000016) B O EK WARTOSCIOWYCH W 1921 POLSKA 137 393 0,37%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
CD PROJEKT S.A. (PLOPTTCO00011) Q'ég{}’t’g\fvm{;"z" WARTOSCIOWYCH W 2100 POLSKA 566 590 0,55%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ECHO INVESTMENT S.A. (PLECHPS00019) Ry R REK WARTOSCIOWYCH W 2861 POLSKA 14 14 0,01%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
GRUPA KETY S.A. (PLKETY000011) ARG WARTOSCIOWYCH W 490 POLSKA 325 439 0,41%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
KRUK S.A. (PLKRK0000010) Q'ég{}’t’g\fvm{;"z" WARTOSCIOWYCH W 1210 POLSKA 308 486 0,46%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
LPP S.A. (PLLPP0000011) ey R REK WARTOSCIOWYCH W 114 POLSKA 1488 1672 1,57%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
BANK POLSKA KASA OPIEKI S.A. (PLPEKAC00016) | AR VY RYREK WARTOSCIOWYCH W 9225 POLSKA 913 1707 1,60%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ORLEN S.A. (PLPKN0000018) AN NG WARTOSCIOWYCH W 27 317 POLSKA 1679 2243 2,10%
WARSZAWIE S.A.
, GIELDA PAPIEROW
S Z‘j(‘évfffgo%"égofgSA 0OSZCZEDNOSCI BANK POLSKI Q’ém’t’g\)’&mw WARTOSCIOWYCH W 34 142 POLSKA 1070 2569 2,41%
A ) WARSZAWIE S.A.
. GIELDA PAPIEROW
(Pfgé’t’]%%ggo'j';‘; ZAKEAD UBEZPIECZEN S.A. ey R REK WARTOSCIOWYCH W 30318 POLSKA 1179 1910 1,79%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
POLENERGIA S.A. (PLPLSEP00013) AN WARTOSCIOWYCH W 1340 POLSKA 99 81 0,08%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ALIOR BANK S.A. (PLALIOR00045) AN WARTOSCIOWYCH W 5800 POLSKA 265 549 0,52%
WARSZAWIE S.A.
JERONIMO MARTINS SGPS S.A. (PTJMTOAE0001) Q'ém’t’g\fvmy'z" EURONEXT LISBON 45600 PORTUGALIA 448 419 0,39%
GIELDA PAPIEROW
INTER CARS S.A. (PLINTCS00010) iy RYNEK WARTOSCIOWYCH W 580 POLSKA 337 325 0,30%




AKTYWNY RYNEK

GIELDA PAPIEROW

WARSZAWIE S.A.

VRG S.A. (PLVSTLAQ0011) WARTOSCIOWYCH W 99 000 POLSKA 382 369 0,35%
REGULOWANY WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DOM DEVELOPMENT S.A. (PLDMDVL00012) Qgﬂ’t’g\fvm{?“ WARTOSCIOWYCH W 1231 POLSKA 257 293 0,27%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DEVELIA S.A. (PLLCCRP00017) QEETJVIY(’;\\/(VE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH W 93 666 POLSKA 736 721 0,68%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
NEUCA S.A. (PLTRFRMO00018) QE&VXS\TVEWEK WARTOSCIOWYCH W 120 POLSKA 95 83 0,08%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
COMP S.A. (PLCMP0000017) QEETJVQ’(’;'\TVE;\’;'EK WARTOSCIOWYCH W 2100 POLSKA 496 506 0,47%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
BENEFIT SYSTEMS S.A. (PLBNFTS00018) Q'EETJVQ’S\TVZQEK WARTOSCIOWYCH W 482 POLSKA 735 1528 1,43%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
AMICA S.A. (PLAMICA00010) Q'EELVXS\TVE,@‘EK WARTOSCIOWYCH W 2 POLSKA ; ; ;
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
AMBRA S.A. (PLAMBRAQ0013) Q'EELVQ’SJVZQEK WARTOSCIOWYCH W 15 000 POLSKA 370 316 0,30%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
MIRBUD S.A. (PLMRBUD00015) Q'EETJVQ’S\TVZQEK WARTOSCIOWYCH W 42 042 POLSKA 309 574 0,54%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
FERRO S.A. (PLFERRO00016) Q'EELVXS\TVE,@‘EK WARTOSCIOWYCH W 4723 POLSKA 151 170 0,16%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
PKP CARGO S.A. (PLPKPCR00011) Q'EELVQ’S\TVZI{;'EK WARTOSCIOWYCH W 15 000 POLSKA 235 239 0,22%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
SYNEKTIK S.A. (PLSNKTK00019) Q'EETJVQ’S\TVEQEK WARTOSCIOWYCH W 2200 POLSKA 419 414 0,39%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
VOXEL S.A. (PLVOXEL00014) QEETJ"&’(’;'\TVE;\';‘EK WARTOSCIOWYCH W 3501 POLSKA 458 562 0,53%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
RAINBOW TOURS S.A. (PLRNBWTO00031) Q'EELVQ’S\TVZI{;'EK WARTOSCIOWYCH W 2100 POLSKA 158 286 0.27%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
TORPOL S.A. (PLTORPL00016) Q'EETJVQ’S\TVEQEK WARTOSCIOWYCH W 13757 POLSKA 401 517 0,49%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(Pi\:gggoc()m%tig;NEss SOLUTIONS S.A. Q'EETJVQ’S\TVEQEK WARTOSCIOWYCH W 1330 POLSKA 39 117 0,11%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
RYVU THERAPEUTICS S.A. (PLSELVT00013) Q'EEL"Q’SJVEWEK WARTOSCIOWYCH W 24 096 POLSKA 849 776 0,73%
WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK VIENNA STOCK 0
PALFINGER AG (AT0000758305) L O vyl 3867 AUSTRIA 429 587 0,55%
GIELDA PAPIEROW
ATAL S.A. (PLATAL000046) AN WARTOSCIOWYCH W 12977 POLSKA 690 836 0,78%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
AKTYWNY RYNEK
XTB S.A. (PLXTRDMO00011) U Oy WARTOSCIOWYCH W 16 568 POLSKA 466 1350 1,27%




AKTYWNY RYNEK

GIELDA PAPIEROW

ARCHICOM S.A. (PLARHCMO0016) WARTOSCIOWYCH W 11 808 POLSKA 256 515 0,48%
REGULOWANY
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
AUTO PARTNER S.A. (PLATPRT00018) Q*ém’t’g\fvm{;‘“ WARTOSCIOWYCH W 12 395 POLSKA 50 255 0,24%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ASSECO SOUTH EASTERN EUROPE S.A. AKTYWNY RYNEK ARSI W 8700 POLSKA 495 692 0.65%
(PLASSEE00014) REGULOWANY WARSIATIE &
GIELDA PAPIEROW
DINO POLSKA S.A. (PLDINPL00011) Q'é&"gg‘\fvm{;"f" WARTOSCIOWYCH W 1399 POLSKA 453 736 0,69%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
CYBER_FOLKS S.A. (PLR220000018) Q*ém’t’g\fvm{;‘“ WARTOSCIOWYCH W 4484 POLSKA 147 760 0.71%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ALLEGRO.EU SOCIETE ANONYME (LU2237380790) nglg\\/(v;mw WARTOSCIOWYCH W 34 067 LUKSEMBURG 891 1178 1,10%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ANSWEAR.COM S.A. (PLANSWR00019) QEEL"Q’S\TVE,I\';‘EK WARTOSCIOWYCH W 5414 POLSKA 141 155 0,15%
WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK EURONEXT
INPOST S.A. (LU2290522684) R UL OWANY AMSTERDAM 9045 LUKSEMBURG 405 541 0,51%
GIELDA PAPIEROW
SHOPER S.A. (PLSHPR000021) Q'ég{]"lg\fvm{;"z" WARTOSCIOWYCH W 18 400 POLSKA 851 913 0,86%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
CAVATINA HOLDING S.A. (PLCVTNH00040) Q’ém’t’g\fvmﬁw WARTOSCIOWYCH W 10 159 POLSKA 254 163 0,15%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
GRUPA PRACUJ S.A. (PLGRPRC00015) nglg\\/(v;mw WARTOSCIOWYCH W 5470 POLSKA 318 347 0,33%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
MURAPOL S.A. (PLMURPLO00190) Q*ém’lg\fvm{;"z" WARTOSCIOWYCH W 12 000 POLSKA 499 469 0,44%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DIAGNOSTYKA S.A. (PLDGNST00012) QELTJVSS\TVEQEK WARTOSCIOWYCH W 4609 POLSKA 625 771 0,72%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ARLEN S.A. (PLARLEN00012) AKTYWNY RYNEK WARTOSCIOWYCH W 3117 POLSKA 109 113 0,11%
REGULOWANY WARSIAIE S
Suma, w tym: 620 363 22736 32372 30,36%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 620 363 22736 32 372 30,36%

Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku




O terminie wykupu do 1 roku 2176 2179 2210 2,06%
Obligacie 2176 2179 2210 2,06%
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY 691 691 711 0,66%
GIELDA
PGE POLSKA GRUPA AKTYWNY RYNEK | PAPIEROW PO P SKA 6,2100%
ENERGETYCZNA SA., A ReaUL oAy | waRTOSCIoWYCH | SRUPE POLSKA 21.05.2026 | (ZMIENNY 1000 300 300 314 0,29%
PGE002210526 (PLPGER000069) ALTERNATYWNY | £ KUPON)
SYSTEM OBROTU | SA
GIELDA
PAPIEROW 6,6900%
(PLAT :&%’5233"2-)’ BB R By | WARTOSCIOWYCH | ATAL S.A. POLSKA 27.10.2025 | (ZMIENNY 1000 391 391 397 0.37%
ALTERNATYWNY KUPON)
SYSTEM OBROTU
RYNEILIIENOTOWANE NA AKTYWNYM 1 485 1 488 1299 1 20%
EUROCASH SA B NIENOTOWANE 7,3000%
(PLEURCHO00T) NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY EUROCASH S A. POLSKA 23122025 | (ZMIENNY 1000 400 400 402 0,38%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 6,7400%
(PLO256T(%(I)D %SKA S-A., 172021 NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY DINO POLSKA S.A. POLSKA 20.10.2025 | (ZMIENNY 1000 500 503 506 0,47%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 6,3500%
DOM DEVELOPMENT S.A., DOM DEVELOPMENT ; .
DOMDET5120526 (SLOVDVLOg145) | NAAKTYWNYM | NIE DOTYCZY oo POLSKA 12.05.2026 | (ZMIENNY 1000 585 585 591 0,55%
RYNKU KUPON)
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -
O terminie wykupu powyzej 1 roku 55 512 52 637 55 866 52,41%
Obligacje 55512 52 637 55 866 52,41%
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY 45519 38877 42353 39,73%
GIELDA
POWSZECHNY ZAKLAD AKTYWNY RYNEK | PAPIEROW POWSZECHNY 7,6100%
UBEZPIECZEN S.A, A e GO OWARY | WARTOSCIOWYCH | ZAKEAD POLSKA 29.07.2027 | (ZMIENNY 100 000 12 1204 1258 1,18%
(PLPZU0000037) ALTERNATYWNY | UBEZPIECZEN S A. KUPON)
SYSTEM OBROTU
TREASURY SKARB PANSTWA .
WS0428 (PL0000107611) R R | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 25.04.2028 féffff’KUPON) 1000 2000 1929 1915 1,80%
POLAND POLSKIEJ
GIELDA
PAPIEROW 6,8400%
SA BBQEPKET&'E)SO'B%?SA OPIEKI Q:ggé’g‘:lg\fv’ﬁf( WARTOSCIOWYCH g’F*,’I“EKKIPSO ';\SKA KASA | poLska 16.10.2028 | (ZMIENNY 500 000 2 1000 1024 0,96%
A B( ) ALTERNATYWNY A KUPON)
SYSTEM OBROTU
TREASURY SKARB PANSTWA
DS1030 (PLO000112736) ) STk | BoNDsPOT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 25.10.2030 (1égl'5/?LO:K/OKUPON) 1000 10 000 7096 8 401 7,88%
POLAND POLSKIEJ
GIELDA
PAPIEROW 6,9000%
(PLozgg1§§d§4§"°" B R R | WARTOSCIOWYCH | P4 SP.Z0.0. POLSKA 20.12.2027 | (ZMIENNY 1000 200 200 203 0,19%
ALTERNATYWNY KUPON)
SYSTEM OBROTU
TREASURY SKARB PANSTWA .
DS0432 (PLO000113783) Y R | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 25.04.2032 zézr?é)fKUPON) 1000 11000 7700 8918 8,36%
POLAND POLSKIEJ




AKTYWNY RYNEK

TREASURY

SKARB PANSTWA

7,5000%

0,
PS0728 (PL0000115192) NIEREGULOWANY | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITE | POLSKA 25072028 | (900 pon) 1000 1000 1079 1150 1,08%
GIELDA
PAPIEROW 9,6400%
(PLCH;:;TF(?O%%\; PO AT S A, D, B Ry | WARTOSCIOWYCH | SYROWY POLSAT POLSKA 11.01.2030 | (ZMIENNY 1000 300 301 326 0,31%
ALTERNATYWNY | SA KUPON)
SYSTEM OBROTU
AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG 4,7500%
ORLEN SA. (xS2647371843) | mIC Vel RYNEK | BLOOMS! ORLEN SA. POLSKA 13072000 | /0% pony 4242 300 1321 1415 1,33%
GIELDA
PAPIEROW 9,5400%
(PLUN;’E'L%E?O%)A" ' R r Ak | WARTOSCIOWYCH | UNIBEP S.A. POLSKA 19.10.2026 | (ZMIENNY 100 4700 470 476 0,45%
ALTERNATYWNY KUPON)
SYSTEM OBROTU
GIELDA _
POWSZECHNA KASA AKTYWNY RYNEK | PAPIEROW POWSZECHNA KASA 7,4100%
0SZCZEDNOSCI BANK POLSKI S A., | ARIVNY RYNEK | \arToscliowycH | oszczepnosc POLSKA 28.02.2029 | (ZMIENNY 500 000 1 500 520 0,49%
OSNP0229 (PLO046700012) ALTERNATYWNY | BANK POLSKI S.A. KUPON)
SYSTEM OBROTU
TREASURY SKARB PANSTWA .
PS0729 (PLO000116760) R R | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 25.07.2029 Z‘éf}fé)f’KUPON) 1000 3000 2944 3131 2,94%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY SKARB PANSTWA
DS1034 (PLO000116851) AKTYWNY RYNEK | go\pspoT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 25.10.2034 | 2:0000% 1000 5000 4804 5015 4,70%
NIEREGULOWANY | BONoo? ReEcex? (STALY KUPON)
GIELDA
PAPIEROW 9,2200%
(PLO‘IELSJ(?&FE)L S.A., 112024 YK, | WARTOSCIOWYCH | MURAPOL S.A. POLSKA 28.05.2027 | (ZMIENNY 100 000 4 400 405 0,38%
ALTERNATYWNY KUPON)
SYSTEM OBROTU
GIELDA _
. PAPIEROW 6,3000%
KGHM POLSKAMIEDZ S.A., C | AKTYWNY RYNEK |y xprosciowycH | KGHM POLSKA POLSKA 26.06.2031 | (ZMIENNY 1000 1000 1000 1008 0,04%
(PLO023600011) NIEREGULOWANY MIEDZ S.A
ALTERNATYWNY A. KUPON)
SYSTEM OBROTU
TREASURY SKARB PANSTWA .
PS0130 (PLO000117370) e R | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 25.01.2030 ?é%%fprom 1000 7000 6929 7188 6,74%
POLAND POLSKIEJ
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 3993 7764 7048 7.46%
NIENOTOWANE 6,5800%
TOYOTA LEASING POLSKA TOYOTA LEASING : ,
$P.20.0. TLP1G27 (PLOA3BAG0040) | NAAKTYWNYM | NIE DOTYCZY TOYOTA LEASING POLSKA 29.10.2027 I((zllJ\AFlgmv 100 000 7 700 708 0,66%
NIENOTOWANE 7,0200%
(PLLC(?RE;’/(I)EOLZIS7S).A" DVL10280Z11 | \AAKTYWNYM | NIE DOTYCZY DEVELIA SA. POLSKA 30.10.2028 | (ZMIENNY 1000 234 234 234 0,22%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 8,4300%
L AB&%&’?H’SBW 180227 NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY ABSA. POLSKA 18.02.2027 | (ZMIENNY 10 000 2 260 270 0,25%
RYNKU KUPON)
KRUK S A AL NIENOTOWANE 10,2300%
(PLOT630004) NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY KRUK SA. POLSKA 17.10.2029 | (ZMIENNY 1000 200 200 218 0,20%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 8,7600%
(PLOZQ%%EJ??)M S-A., M8/2023 NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY ARCHICOM S A. POLSKA 8.02.2027 | (ZMIENNY 1000 400 400 407 0,38%
RYNKU KUPON)




NIENOTOWANE 6,8200%
SANTANDER BANK POLSKA SANTANDER BANK : .
SA. 25003 (PLBZ00000533) NAAKTYWNYM | NIE DOTYCZY L SRNOER POLSKA 30.11.2026 I((zaggr::)w 500 000 2 1000 1010 0,95%
NIENOTOWANE 8,6100%
(PLOY ?2'2\65'5('3’;)3"*" DVL12270Z9 | \AAKTYWNYM | NIE DOTYCZY DEVELIA SA. POLSKA 8122027 | (ZMIENNY 1000 200 200 201 0,19%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 7,5000%
BANK POLSKA KASA OPIEKI | \ \"ATyWNYM | NIE DOTYCZY BANK POLSKAKASA | po| sia 28.07.2027 | (ZMIENNY 500 000 2 1000 1051 0,99%
S.A., SN2 (PLPEKAO00354) o] OPIEKI S.A. KOPON)
KRUK SA. AL2 NIENOTOWANE 8,6200%
(PLO16360003%) NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY KRUK S.A. POLSKA 2.02.2028 (ZMIgNI;IY 700 500 350 358 0,34%
RYNKU KUPON
ALIOR BANK S A P NIENOTOWANE 7,3900%
A NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY ALIOR BANK S.A. POLSKA 14.04.2028 | (ZMIENNY 500 000 1 500 514 0,48%
(PLALIOR00284) ooy KOPON)
~ BANK OCHRONY NIENOTOWANE BANK OCHRONY 7,4900%
SRODOWISKA S.A., AC NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY D N POLSKA 20.12.2028 | (ZMIENNY 500 000 1 500 501 0,47%
(PLBOS0000316) RYNKU A KUPON)
ROBYG SA. PP NIENOTOWANE 8,4000%
(PLROBY 0027 NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY ROBYG SA. POLSKA 10.01.2029 (ZMIgNI;IY 1000 400 400 417 0,39%
RYNKU KUPON
ATALS A BC NIENOTOWANE 7,2200%
A NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY ATALSA. POLSKA 17.02.2027 | (ZMIENNY 1000 300 300 308 0,29%
(PLATAL000244) oL KOPON)
PaSP 700G NIENOTOWANE 7,6200%
(PLOZ6BI0002) NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY P4 SP.Z0.0. POLSKA 27.02.2030 | (ZMIENNY 1000 300 300 308 0,29%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 7,7000%
(PLBNEEQO%TL?YSTEMS SA.C | NAAKTYWNYM | NIE DOTYCZY g'iNEF'T SYSTEMS POLSKA 11.03.2030 | (ZMIENNY 1000 420 420 433 0,41%
RYNKU A KUPON)
NIENOTOWANE 6,5800%
ZABKA GROUP SA, ZABOS30 | \A'AKTYWNYM | NIE DOTYCZY ZABKA GROUP SA | LUKSEMBURG | 7.05.2030 | (ZMIENNY 1000 450 450 455 0,43%
(PLO437000014) e KOPON)
ROBYG SA. PG NIENOTOWANE 7,6800%
(PLROBYG0030%) NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY ROBYG SA. POLSKA 7.052029 | (ZMIENNY 1000 300 300 303 0,28%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 6,4200%
DOM DEVELOPMENT S.A., NAAKTYWNYM | NIE DOTYCZY DOMDEVELOPMENT | po) spea 16.05.2030 | (ZMIENNY 1000 250 250 252 0,24%
DOMDEM1160530 (PLO106800033) | raorfh') SA. KOPON)
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 6000 5996 5 565 5.22%
GIELDA
BANK GOSPODARSTWA PAPIEROW BANK .
KRAJOWEGO, FPC0427 R L OWREEK | WARTOSCIOWYCH | GOSPODARSTWA POLSKA 27.04.2027 Zégr?LOYAKUPON) 1000 4000 3989 3817 3,58%
(PLO000500260) RYNEK KRAJOWEGO
REGULOWANY
GIELDA
BANK GOSPODARSTWA PAPIEROW BANK .
KRAJOWEGO, FPC0630 Y RYNEK | WARTOSCIOWYCH | GOSPODARSTWA POLSKA 5.06.2030 fé}szfKUPON) 1000 2000 2007 1748 1,64%
(PLO000500278) RYNEK KRAJOWEGO
REGULOWANY
Bony skarbowe - - - -
Bony pienigzne - - - -
Inne - - - -
Suma, w tym: 57 688 54816 58 076 54,47%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 52 210 45 564 48 629 45,61%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 5478 9 252 9447 8,86%




Wystandaryzowane instrumenty pochodne - - -
Niewystandaryzowane instrumenty o
pochodne 48 0,05%
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 48 0,05%
NIENOTOWANE 2,505,095.00 EUR po
Forward EUR/PLN, 2025.07.16 (-) (Krotka) NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY MBANK S.A. POLSKA kursie walutowym 1 28 0,03%
RYNKU 4.2585000000 PLN
NIENOTOWANE 223,095.00 EUR po kursie
Forward EUR/PLN, 2025.07.16 (-) (Dtuga) NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY MBANK S.A. POLSKA walutowym 4.2481000000 1 - -
RYNKU PLN
NIENOTOWANE 631,000.00 GBP po kursie
Forward GBP/PLN, 2025.07.16 (-) (Krétka) NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY MBANK S.A. POLSKA walutowym 4.9886000000 1 20 0,02%
RYNKU PLN
Suma, w tym: 3 48 0,05%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym 2 48 0,05%
rynku
Zobowiagzania 1 - -

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 27 720,000 10 743 11295 10,59%
ISHARES STOXX EUROPE 600 UCITS ETF (DE) | AKTYWNY RYNEK | yppp :ESLT:C?FIES GSO-I;JOL)J(():(ITS NIEMCY 18 400,000 4112 4210 3,95%
EUR DIS, UCITS (DE0002635307) REGULOWANY ETF ' T
AMUNDI STOXX
AMUNDI STOXX EUROPE 600 UCITS ETF EUR AKTYWNY RYNEK o
ACC, UCITS (LU0908500753) REGULOWANY XETRA E_LI_J'}:?OPE 600 UCITS LUKSEMBURG 3 220,000 3294 3536 3,31%
XTRACKERS STOXX
XTRACKERS STOXX EUROPE 600 UCITS ETF AKTYWNY RYNEK o
USD ACC, UCITS (LU0328475792) REGULOWANY XETRA E_ll._lll_z{OPE 600 UCITS LUKSEMBURG 6 100,000 3337 3549 3,33%
Suma, w tym: 27 720,000 10 743 11 295 10,59%
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 27 720,000 10 743 11 295 10,59%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -




TABELE DODATKOWE

GWARANTOWANE SKtADNIKI LOKAT

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa

5996

5 565

5,22%

Dtuzne papiery wartosciowe

6 000

5996

5 565

5,22%

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki samorzgdu
terytorialnego

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez panstwa nalezgce do OECD (z
wytaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej)

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez migdzynarodowe instytucje
finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej
jedno z panstw nalezgcych do OECD

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY O FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH

|

GRUPA KAPITALOWA ASSECO POLAND S.A. 809 0,76%
GRUPA KAPITALOWA ECHO INVESTMENT S.A. 936 0,87%
GRUPA KAPITALOWA POWSZECHNY ZAKtAD UBEZPIECZEN S.A. 8013 7,52%
SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART.107 USTAWY O FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH
KRUK S.A., AL2 (PLO163600029) 358 0,34%
ARCHICOM S.A., M8/2023 (PLO221800116) 407 0,38%
DEVELIA S.A., DVL12270Z9 (PLO112300069) 201 0,19%
POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK POLSKI S.A., OSNP0229 (PLO046700012) 520 0,49%
KGHM POLSKA MIEDZ S.A., C (PLO023600011) 1008 0,95%
DEVELIA S.A., DVL10280Z711 (PLLCCRP00207) 234 0,22%
ROBYG S.A., PG (PLROBYG00305) 303 0,28%
DOM DEVELOPMENT S.A., DOMDEM1160530 (PLO106800033) 252 0,24%
Forward EUR/PLN, 2025.07.16 (-) 28 0,03%
Forward GBP/PLN, 2025.07.16 (-) 20 0,02%
Forward EUR/PLN, 2025.07.16 (-) 0 0,00%

PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE PRZEZ MIEDZYNARODOWE INSTYTUCJE FINANSOWE, KTORYCH CZtONKIEM JEST RP LUB PRZYNAJMNEJ JEDNO Z PANSTW NALEZACYCH DO OECD

Nie dotyczy.




3. BILANS

na dzien 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)

I. Aktywa 106 621 94 117
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 4 286 4 863
2. Naleznosci 544 897
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 92 296 78 736
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 9495 9621
6. Pozostate aktywa - -

1. Zobowigzania 939 2 635

Ill. Aktywa netto (I - 1) 105 682 91 482

IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 78 754 73 508
1. Kapitat wptacony 746 025 689 472
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -667 271 -615 964

V. Dochody zatrzymane 14 396 11 158
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 2 821 2442
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 11 575 8716

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 12 532 6 816

VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 105 682 91 482

Liczba jednostek uczestnictwa 704 171,3854 672 693,2427
Kategoria A 353 065,7720 376 179,4021
Kategoria A1 56 841,9190 58 283,7173
Kategoria D 141 114,3904 106 029,6267
Kategoria E 92 169,5936 70 197,0451
Kategoria F 466,6761 464,2013
Kategoria Z 60 513,0343 61 539,2503

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa - -
Kategoria A 145,77 132,99
Kategoria A1 148,04 135,03
Kategoria D 154,17 140,52
Kategoria E 163,74 147,92
Kategoria F 171,93 156,48
Kategoria Z 146,61 133,72

Bilans nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowgq, ktdre stanowiq integralng czes¢ sprawozdania finansowego.



4. RACHUNEK WYNIKU
za okres od 1 stycznia 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku
(w tysigcach ztotych, z wyjatkiem wyniku z operacji na jednostke uczestnictwa (w zt))

I. Przychody z lokat 1936 4541 2292
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 609 2280 1251
Przychody odsetkowe 1223 2 260 1040
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Dodatnie saldo réznic kursowych 104 - -
Pozostate - 1 1

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 1557 2828 2035
Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym: 1349 1871 1563

- stata cze$¢ wynagrodzenia 822 1582 776
- zmienna cze$¢ wynagrodzenia 527 289 787
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - - -
Optaty dla Depozytariusza 55 161 81

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu - - -

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -

Ustugi w zakresie rachunkowosci 120 221 111

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

Ustugi prawne 4 16 4
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 3 7 4
Koszty odsetkowe 2 7 -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Ujemne saldo réznic kursowych - 353 220
Pozostate 24 192 52
lll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - 31 14
IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (1I-11l) 1557 2797 2021
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 379 1744 271
VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 8 575 1869 6 242
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2 859 4 853 4 080

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 5716 -2 984 2162

- z tytutu réznic kursowych -138 -143 135

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 8 954 3613 6513
VIIl. Podatek dochodowy - - -
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 12,72 5,37 9,72
Kategoria A 12,01 4,57 9,29
Kategoria A1 12,26 5,55 9,48
Kategoria D 13,26 6,59 10,21
Kategoria E 15,24 7,54 12,43
Kategoria F 14,63 7,84 11,72
Kategoria Z 12,13 5,48 9,45

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowad tqcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowgq, ktdre stanowiq integralng czes¢ sprawozdania finansowego



5. 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)

I. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 91 482 84 845
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 8954 3613
a) przychody z lokat netto 379 1744
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2859 4 853
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 5716 -2 984
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operac;ji 8 954 3613
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu (razem): - -
a) z przychodéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 5246 3024
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek 56 553 111 921
uczestnictwa)
) b) zmiana kapltglu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych 51307 108 897
jednostek uczestnictwa)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 14 200 6 637
7. Wartos$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 105 682 91482
8. Srednia warto$¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 97 151 90 492

Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

-

. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

385 219,4434

817 880,6088

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

353 741,3007

799 480,4092

Saldo zmian

31478,1428

18 400,1996

N

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

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

6 283 672,4063

5 898 452,9628

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

5 579 501,0208

5 225 759,7201

Saldo zmian 704 171,3854 672 693,2427
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa - -
1. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego 132,99 127,87

okresu sprawozdawczego

2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu 145,77 132,99

sprawozdawczego

3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie 9.61% 4,00%

sprawozdawczym

4. Minimalna wartos¢ aktywow petto na jednostke uczestnictwa w okresie 133,37 13.01.2025 126,00 17.01.2024

sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

5. Maksymalna warto$¢ aktywoyv netto na jednostke uczestnictwa w okresie 146,21 13.05.2025 138,21 20.05.2024

sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

6. Wartos$¢ aktywdw netto na Jeldnostke; uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie 145,77 30.06.2025 132,91 30.12.2024

sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

IV. Procentowy udziat kosztéw Funduszu/Subfunduszu w sredniej wartosci 3239 3.13%

aktywoéw netto, w tym: s 1o

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 2,80% 2,07%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,11% 0,18%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,25% 0,24%
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -

Dane w pkt. Il'i lll odnoszg sie do jednostek uczestnictwa kategorii A. Dane analityczne dotyczace pozostatych kategorii zaprezentowane sg ponizej:

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 385 219,4434 817 880,6088
Kategoria A 302 143,4559 684 111,6248
Kategoria A1 7 879,2488 15 057,3769
Kategoria D 45 438,8389 79 738,7205
Kategoria E 29 153,9934 36 510,3620
Kategoria F 22,6211 174,0526
Kategoria Z 581,2852 2 288,4720
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 353 741,3007 799 480,4092
Kategoria A 325 257,0860 713 501,2421
Kategoria A1 9 321,0471 16 675,5258
Kategoria D 10 354,0752 53 830,5801
Kategoria E 7 181,4449 14 092,6833
Kategoria F 20,1463 130,6536
Kategoria Z 1607,5012 1249,7243
Saldo zmian 31 478,1428 18 400,1996
Kategoria A -23 113,6300 -29 389,6172
Kategoria A1 -1441,7983 -1618,1489
Kategoria D 35 084,7637 25 908,1404
Kategoria E 21 972,5485 22 417,6787
Kategoria F 2,4748 43,3990
Kateioria Z -1 .026,2160 1.038,7476
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalnosci Funduszu/Subfunduszu
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 6 283 672,4063 5 898 452,9628
Kategoria A 5480 057,9699 5177 914,5139
Kategoria A1 261 922,3488 254 043,1000




Kategoria D 304 820,2811 259 381,4422
Kategoria E 128 139,8230 98 985,8296
Kategoria F 1418,9235 1.396,3024
Kategoria Z 107 313,0600 106 731,7747
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 5579 501,0208 5 225 759,7201
Kategoria A 5126 992,1978 4801 735,1119
Kategoria A1 205 080,4298 195 759,3827
Kategoria D 163 705,8907 153 351,8155
Kategoria E 35 970,2295 28 788,7845
Kategoria F 952,2474 932,1011
Kategoria Z 46 800,0256 45 192,5244
Saldo zmian 704 171,3854 672 693,2427
Kategoria A 353 065,7720 376 179,4021
Kategoria A1 56 841,9190 58 283,7173
Kategoria D 141 114,3904 106 029,6267
Kategoria E 92 169,5936 70 197,0451
Kategoria F 466,6761 464,2013
Kategoria Z 60 513,0343 61 539,2503
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa - -
1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
Kategoria A 132,99 127,87
Kategoria A1 135,03 129,18
Kategoria D 140,52 134,04
Kategoria E 147,92 140,37
Kategoria F 156,48 148,28
Kategoria Z 133,72 127,93
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu sprawozdawczego
Kategoria A 145,77 132,99
Kategoria A1 148,04 135,03
Kategoria D 154,17 140,52
Kategoria E 163,74 147,92
Kategoria F 171,93 156,48
Kategoria Z 146,61 133,72
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Kategoria A 9,61% 4,00%
Kategoria A1 9,63% 4,53%
Kategoria D 9,71% 4,83%
Kategoria E 10,69% 5,38%
Kategoria F 9,87% 5,53%
Kategoria Z 9,64% 4,53%
4. Minimalna wartos$¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 133,37 13.01.2025 126,00 17.01.2024
Kategoria A1 135,42 13.01.2025 127,30 17.01.2024
Kategoria D 140,95 13.01.2025 132,11 17.01.2024
Kategoria E 148,39 13.01.2025 138,38 17.01.2024
Kategoria F 156,91 14.01.2025 146,19 17.01.2024
Kategoria Z 134,11 13.01.2025 126,06 17.01.2024
5. Maksymalna wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 146,21 13.05.2025 138,21 20.05.2024
Kategoria A1 148,31 13.05.2025 139,65 20.05.2024
Kategoria D 154,40 13.05.2025 145,03 20.05.2024
Kategoria E 164,10 13.05.2025 153,56 20.05.2024
Kategoria F 172,05 13.05.2025 160,71 20.05.2024
Kategoria Z 146,87 13.05.2025 138,29 20.05.2024
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 145,77 30.06.2025 132,91 30.12.2024
Kategoria A1 148,04 30.06.2025 134,96 30.12.2024
Kategoria D 154,17 30.06.2025 140,44 30.12.2024
Kategoria E 163,74 30.06.2025 147,83 30.12.2024
Kategoria F 171,93 30.06.2025 156,39 30.12.2024
Kategoria Z 146,61 30.06.2025 133,64 30.12.2024

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowgq, ktére stanowiq integralng czes¢ sprawozdania

finansowego.




6. NOTY OBJASNIAJACE

Wszystkie dane prezentowane sg w tysigcach ztotych z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa (,,JU”) i wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

Nota 1. Polityka rachunkowosci

Dziatalnos$¢ Subfunduszu regulujg nastepujace przepisy prawne:

Ustawa z 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jedn.: Dz.U. z 2023 r., poz. 120 z pdzn. zm.)

Ustawa z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2024 r., poz. 1034 z
pdin. zm.)

Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r. nr
249 p0z.1859 z pdzn. zm.)

1)

Opis przyjetych zasad rachunkowosci

1. Prowadzenie ksigg rachunkowych

1.1

1.2

1.3

1.4
1.5

1.6

1.7

1.8

1.9

Ksiegi rachunkowe Funduszu obejmuja:

1.1.1 elementy okreslone w art. 13 ust. 1 ustawy o rachunkowosci,
1.1.2 rejestr uczestnikow Funduszu,
113 subrejestry uczestnikéw Subfunduszu, wydzielone w ramach rejestru uczestnikow Funduszu.

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzi sie w jezyku polskim i w walucie polskiej, z zastrzezeniem, ze tylko w przypadku Funduszu, o
ktérym mowa w art. 13 ustawy o funduszach inwestycyjnych, ksiegi rachunkowe mozna prowadzi¢ w walucie obcej, w ktérej wyceniane
sg aktywa Funduszu i ustalane jego zobowigzania.

W przypadku dokonania zmiany waluty wykorzystywanej do wyceny aktywéw oraz ustalania zobowigzan, zmiana taka wchodzi w zycie z
poczatkiem kolejnego roku obrotowego.

Ksiegi rachunkowe dla Funduszu z wydzielonymi subfunduszami prowadzi sie odrebnie dla kazdego Subfunduszu.

Rejestr uczestnikdw Funduszu zawiera szczegdtowa ewidencje kapitatu wptaconego i wyptaconego, w podziale na poszczegdlnych
uczestnikéw Funduszu.

Towarzystwo, dziatajgc jako organ Funduszu, prowadzi rachunkowos¢ w sposdb umozliwiajacy ustalenie wartosci aktywow netto na
kazdy dzien wyceny oraz na dzien bilansowy.

Przyjete zasady rachunkowosci Fundusz stosuje w sposdb ciggty, dokonujac w kolejnych latach obrotowych jednakowej wyceny aktywow

i pasywdw, ustalania wyniku finansowego i sporzadzania sprawozdan finansowych tak, aby w kolejnych latach informacje z nich

wynikajace byty poréwnywalne.

W celu rzetelnego i jasnego przedstawienia sytuacji majgtkowe;j i finansowej, Fundusz moze, zmieni¢ dotychczas stosowane zasady na

inne, przewidziane przepisami prawa, w tym:

1.8.1 metody ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych,

1.8.2 metody wyceny oraz sposéb sporzadzania sprawozdania finansowego.

Zmiana powyzszych zasad oraz przyczyna ich wprowadzenia i wptyw na sytuacje majatkowsa i finansowa Funduszu zostanie opisana w

sprawozdaniach finansowych kolejno:

1.9.1 w podtrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, w przypadku gdy zmiany zostaty wprowadzone w pierwszym pétroczu
roku obrotowego,

1.9.2 w rocznym i pétrocznym sprawozdaniu finansowym, w przypadku gdy zmiany zostaty wprowadzone w drugim pdtroczu roku
obrotowego.

2. Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych funduszu

21
2.2
2.3
24

2.5

2.6

2.7

Operacje dotyczgce Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.
Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia obejmujacej prowizje maklerska.
Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwng zero.

Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz z wydzielonymi subfunduszami na rzecz jednego z subfunduszy ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu wskazanego w ztozonym zleceniu lub zawartej umowie.

Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz z wydzielonymi subfunduszami na rzecz kilku Subfunduszy na podstawie jednego zlecenia
lub jednej umowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych kazdego z subfunduszy, na rzecz ktérego zostato ztozone zlecenie albo zostata
zawarta umowa w liczbie wskazanej dla kazdego subfunduszu odpowiednio w zleceniu lub umowie.

Sktadniki lokat Funduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang cene nabycia wynikajgca z ceny nabycia tych sktadnikow
lokat, w zamian, za ktdre zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieniezne.

Zysk lub strate ze zbycia lokat z zastrzezeniem pkt. 2.8 wylicza sie metoda ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, ktéra polega na
przypisaniu sprzedanym skfadnikom najwyziszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku sktadnikéw wycenianych w
wysokosci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezgcej wartosci
ksiegowej.



2.8

2.9

2.10
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2.12
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2.14

2.15

2.16

2.17

2.18
2.19

2.20

221

2.22

2.23
2.24

2.25

2.26
2.27
2.28

2.29

2.30

Przy wyliczaniu zysku lub straty ze zbycia lokat nie stosuje sie metody, o ktérej mowa w pkt. 2.7 do sktadnikéw lokat bedacych
przedmiotem nastepujacych transakcji: pozyczki papieréw wartosciowych, Reverse Repo, Buy Sell Back oraz Repo Sell Buy Back.

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaje sie, ze wygasnieciu podlegaja kolejno te zobowigzania, z tytutu
ktérych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie netto.

Zysk lub strate ze zbycia walut wylicza sie zgodnie z metodg okreslong w pkt 2.7.

W przypadku gdy danego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego sktadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje sie nabycie
danego sktadnika.

Przystugujgce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa poboru.

Niewykorzystane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wedtug wartosci rownej zero, w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego
prawa.

Przystugujgce prawa do akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym przedmiotowe
prawa zostang ujete na Wyciggu z rachunku papierow wartosciowych prowadzonym przez Depozytariusza.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktdrym na potrzeby wyceny
danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa do dywidendy.

Przystugujace prawa z instrumentéw finansowych nienotowanych na aktywnym rynku (prawa poboru, prawa do akcji, dywidenda) ujmuje
sie w ksiegach rachunkowych w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

Nabycie lub zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu albo Subfunduszu w dacie zawarcia
umowy.

Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wptywa na wzrost/spadek wyniku z operacji.

Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, o ktérym mowa w § 24 ust. 3 Rozporzadzenia, ktérym dla
Funduszy UNIQA jest godzina 23:00, sktadniki lokat nabyte lub zbyte na rynku polskim, dla ktérych brak jest potwierdzenia zawarcia
transakcji do godziny 24:00 w dniu zawarcia transakcji oraz sktadniki lokat nabyte lub zbyte na rynku zagranicznym, dla ktérych brak jest
potwierdzenia zawarcia transakcji do godz. 10:30 dnia nastepnego, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywéw Funduszu/Subfunduszu
i ustaleniu jego zobowigzan.

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w walucie polskiej, po przeliczeniu wedtug sredniego kursu wyliczonego przez Narodowy Bank
Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu, z zastrzezeniem pkt. 2.21.

Jezeli operacje dotyczgce Funduszu sg wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu — ich wartos¢ okresla
sie w relacji do waluty wskazanej przez Fundusz w statucie.

W przypadku Funduszu z wydzielonymi subfunduszami zobowigzania rozlicza sie proporcjonalnie na subfundusze, z zastosowaniem
Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez NBP, z dnia zawarcia przez Fundusz umowy powodujgcej powstanie zobowigzania
proporcjonalnego.

Transakcje kupna i sprzedazy walut obcych typu spot ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu w dacie zawarcia umowy.

Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci:

2.24.1  dywidendy i inne udziaty w zyskach,

2.24.2  przychody odsetkowe,

2.24.3  przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci,

2.24.4  dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng srodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach
obcych.

Koszty Funduszu obejmujg w szczegdlnosci:

2.25.1  koszty odsetkowe,

2.25.2  koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci,

2.25.3  ujemne saldo rdznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng srodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach
obcych.

Fundusz tworzy rezerwe na przewidywane wydatki.

Ptatnosci z tytutu kosztéw Funduszu zmniejszajq uprzednio utworzong rezerwe.

Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wartosci aktywdw netto w dniach wyceny.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zacigganych przez Fundusz rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego albo wyptaconego jest dzier zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa
albo wydania lub wykupienia certyfikatow inwestycyjnych, przy zastosowaniu wartosci aktywdow netto na j.u. lub certyfikat inwestycyjny,
wyznaczonej zgodnie z pkt. 2.31.
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Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa albo na certyfikat inwestycyjny w okreslonym dniu wyceny,
nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub wyptatami, uyjmowanymi
zgodnie z pkt. 2.30.

3. Limitowane koszty Funduszu

3.1
3.2
33

34

W kazdym Dniu Wyceny w ksiegach rachunkowych Funduszu nalicza sie rezerwe na koszty limitowane okreslone w Statucie.
Ptatnosc z tytutu kosztéw limitowanych zmniejsza uprzednio utworzong rezerwe.

W przypadku optaty za zarzadzanie:

3.3.1 wartos$¢ dziennej rezerwy zwieksza saldo kosztéw limitowanych oraz zobowiazan - rezerwy z tytutu kosztow,

3.3.2 w dniu nastepnym po dokonaniu ptatnosci (nie pdzniej niz 5 dnia za miesigc poprzedni) na podstawie wyciggu bankowego
nastepuje zmniejszenie salda zobowigzan - rezerwy z tytutu kosztéw w korespondencji z rachunkiem podstawowym w wysokosci
rezerwy za dany miesigc.

W przypadku pozostatych kosztéw limitowanych:

3.4.1 warto$¢ dzienna preliminowanych kosztow do wysokosci dziennego limitu zwieksza saldo kosztow limitowanych i rezerwy na te
koszty,

3.4.2 nadwyzka kosztéw limitowanych ponad limit ksiegowana jest jako naleznosci od TFI w korespondencji z kosztami pokrywanymi
przez TFl,

3.4.3 W dniu otrzymania faktury nastepuje:

3.4.3.1 urealnienie utworzonej rezerwy i kosztéw do wysokosci kosztéw wynikajgcych z faktury, jednak nie wyzszej niz limit
okreslony w Statucie,

3.4.3.2 urealnienie nadwyzki kosztéw ponad limit pokrywanej przez TFI w korespondencji z naleznosciami od TFl,
3.4.3.3 rozwigzanie utworzonej i urealnionej rezerwy w korespondencji z kosztami limitowanymi,
3.4.3.4 zaksiegowanie zobowigzan wobec kontrahenta i kosztéw wedtug analityki dotyczgcej ustugi.

3.4.4 W dniu nastepnym po dokonaniu zaptaty faktury, na podstawie wyciggu bankowego nastepuje zamkniecie zobowigzan wobec
kontrahenta z tytutu wystawionej uprzednio faktury w korespondencji z rachunkiem bankowym,

3.4.5 W dniu nastepnym po otrzymaniu zwrotu kosztow od TFI na podstawie wyciggu bankowego zostaje zasilony rachunek
podstawowy Funduszu oraz zmniejszone naleznosci od TFI.

4. Woycena aktywow, ustalenie zobowigzan oraz wyniku finansowego

4.1

4.2

4.3

4.4

4.5

4.6

4.7

4.8

Ze wzgledu na prowadzong polityke inwestycyjng Subfunduszy, a takze w celu umozliwienia Towarzystwu ustalenia w sposéb nalezyty
wartosci aktywdw netto Subfunduszu i wartosci aktywow netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, Subfundusz bedzie okreslat
ostatnie dostepne kursy przyjmowane do wyceny sktadnikdw lokat notowanych na aktywnym rynku o godzinie 23.00 czasu urzedowego
na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej, to jest czasu srodkowoeuropejskiego lub czasu letniego srodkowoeuropejskiego w okresie od jego
wprowadzenia do odwotania, w dniu w ktérym odbywa sie regularna sesja na GPW.

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie w Dniu Wyceny, na dzien sporzadzenia sprawozdania
finansowego oraz na potrzeby sprawozdan kwartalnych, wedtug stanu i wartosci aktywdw i zobowigzan na ten dzien.

Aktywa Subfunduszy wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej z
zastrzezeniem pkt 6.1.4 oraz 7.2-7.5.

Wartos¢ Aktywdw Netto Subfunduszu ustala sie pomniejszajgc Aktywa Subfunduszu o jego zobowigzania.

Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa kazdej kategorii ustala sie w oparciu o Wartos¢ Aktywéw Netto
Subfunduszu w danym Dniu Wyceny odpowiadajgcg Jednostkom Uczestnictwa danej kategorii podzielong przez liczbe Jednostek
Uczestnictwa tej kategorii ustalonej na podstawie rejestru uczestnikdw w tym Dniu Wyceny.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktérej sg notowane na aktywnym
rynku, a w przypadku, gdy nie s3 notowane na aktywnym rynku w walucie, w ktdrej s3 denominowane.

Aktywa i zobowigzania, o ktérych mowa w pkt 4.6, wykazuje sie w walucie, w ktdérej wyceniane s aktywa i ustalane zobowigzania
Funduszu, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski, a
w przypadku, gdy Narodowy Bank Polski nie ogtasza kursu danej waluty Fundusz dokonuje wyceny relacji do euro.

Wynik z operacji Funduszu obejmuje:

4.8.1. przychody z lokat netto (réznica pomiedzy przychodami z lokat a kosztami Funduszu netto),

4.8.2. zrealizowany zysk/strate ze zbycia lokat oraz niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat.

5. Woycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku, wybér rynku gtéwnego

5.1

Za Aktywny Rynek uwaza sie rynek spetniajacy facznie nastepujace kryteria (punkty 5.1.2, 5.1.3 i 5.1.4. rozpatruje sie wzgledem siebie
alternatywnie):

5.1.1 instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku s3 jednorodne,



5.2
5.3

5.4

5.5

5.6

5.7

5.8

5.9

5.10

5.1.2 minimalny tgczny obrét w ciggu miesigca poprzedzajgcego badanie aktywnosci rynku wynosit 100.000 PLN dla dtuznych
instrumentéw finansowych,

5.1.3 minimalny faczny obrét w ciggu miesigca poprzedzajgcego badanie aktywnosci rynku wynosit réwnowartos¢ 1.000 PLN lub 200
jednostek waluty obrotu dla udziatowych papieréw wartosciowych oraz innych udziatowych sktadnikéw lokat,

5.1.4 minimalny tgczny obrét w ciggu miesigca poprzedzajgcego badanie aktywnosci rynku wynosit rownowartos¢ 100.000 PLN lub
20.000 jednostek waluty obrotu dla zagranicznych dtuznych instrumentéw finansowych,

5.1.5 ceny sg podawane do publicznej wiadomosci.

Rynkiem aktywnym dla obligacji emitowanych przez Skarb Parnstwa jest Treasury BondSpot Poland.

Rynkiem aktywnym dla akcji polskich emitentow sg wszystkie rynki Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z zastrzezeniem
spetnienia punktu 5.1.3.

Wartosc¢ godziwg lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujacy sposob:

5.4.1 Wedtug ostatniego kursu dostepnego w momencie dokonania wyceny - jezeli wycena dokonywana jest po ustaleniu kursu
zamkniecia wedtug tego kursu a w przypadku braku kursu zamkniecia wedtug innej ustalonej przez rynek wartosci stanowigce;j
jego odpowiednik. W przypadku rynku BondSpot jest to ostatnia cena z podsumowania obrotu a w przypadku jej braku kurs z
fixingu, jezeli nie mozna ustali¢ kursu z fixingu BondSpot do wyceny przyjmuje sie ostatni kurs z wyceny tego sktadnika lokat,

5.4.2 Jezeli Dzieh Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku lub na danym sktadniku lokat
wolumen obrotéw jest znaczaco niski albo nie zawarto zadnej transakcji ostatni kurs dostepny w momencie dokonywania
wyceny koryguje sie w sposéb umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, poprzez:

a)  w przypadku akcji — korekta w oparciu o warto$¢ wyznaczong zgodnie z pkt 4.1 na innym aktywnym rynku lub o wartos¢
ustalong na podstawie analizy dokonanej przez Departament Zarzadzania Aktywami i zwalidowany przez Dziat Zarzadzania
Ryzykiem lub w oparciu o wartos$¢ oszacowang przez wyspecjalizowang jednostke Swiadczaca tego typu ustugi,

b)  wprzypadku praw do akcji — korekte w oparciu o zmiane ceny akcji z rynku aktywnego, do ktérych nowej emisji prawa posiada
Fundusz,

c) w przypadku praw poboru - korekte w oparciu o zmiane wartosci teoretycznej praw, przy zastosowaniu modelu
uwzgledniajgcego w szczegdlnosci wartos¢ godziwg akcji, na ktére opiewa prawo poboru oraz warto$¢ wynikajgca z nabycia
tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujgcych prawom poboru,

d)  w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych — korekte w oparciu o publicznie ogtoszong na aktywnym rynku cene innego
dtuznego papieru wartosciowego notowanego na aktywnym rynku, o podobnej konstrukcji prawnej, terminie zapadalnosci
oraz ryzyku kredytowym lub z zastosowaniem Wyceny za pomocg Modelu,

e) w przypadku certyfikatow inwestycyjnych i tytutdw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspolnego inwestowania
majgce siedzibe za granicg — korekte ostatniego kursu dostepnego w momencie dokonywania wyceny do ostatniej ogtoszone;j
wartosci aktywow netto odpowiednio na certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa.

Jezeli na danym sktadniku lokat zostaty zawieszone notowania, Fundusz dokonuje wyceny wedtug ostatniego kursu z rynku aktywnego
dostepnego w momencie dokonywania wyceny z uwzglednieniem istotnych zdarzen majacych wptyw na ten kurs albo wartos¢ a w
przypadku wezwania do sprzedazy tego sktadnika lokat Fundusz dokonuje wyceny sktadnika lokat wedtug kursu sprzedazy okreslonego
W wezwaniu.

Jezeli dany sktadnik lokat zostat nabyty na rynku pierwotnym, do czasu wprowadzenia go do obrotu na aktywnym rynku, Fundusz
dokonuje wyceny sktadnika lokat wedtug ceny nabycia.

W przypadku praw do akcji od akcji notowanych na aktywnym rynku do czasu rozpoczecia notowan tychze praw na aktywnym rynku,
prawa wycenia sie wedtug ostatniego kursu zamkniecia akcji poprzedniej emisji.

W przypadku gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym rynku, wartoscia godziwa jest kurs ustalony na
rynku gtéwnym, ustalonym wedtug ponizszych zasad:
5.8.1 wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego miesigca kalendarzowego,

5.8.2 kryterium wyboru rynku gtéwnego stanowi wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego petnego miesigca
kalendarzowego,

5.8.3 jezeli sktadnik lokat jest notowany jednoczesnie na aktywnym rynku na terenie Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium
wyboru rynku gtéwnego jest mozliwosé dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku.

W przypadku braku mozliwosci wiarygodnego ustalenia wolumenu obrotu lub w przypadku identycznego wolumenu na kilku aktywnych

rynkach stosuje sie kolejne mozliwe do ustalenia kryterium:

5.9.1 liczba transakcji zawartych na danym sktadniku lokat,

5.9.2 ilos¢ danego sktadnika lokat wprowadzonego do obrotu na danym rynku,

5.9.3 kolejno$¢ wprowadzenia do obrotu — rynkiem gtéwnym wybiera sie rynek, na ktérym wprowadzenie danego sktadnika lokat
nastgpito najwczesniej,

5.9.4 mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku.

W przypadku gdy papier wartosciowy nowej emisji jest wprowadzany do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na poréwnanie w petnym
okresie wskazanym w pkt. 5.8.2, to ustalenie rynku gtéwnego nastepuje:

5.10.1 w oparciu o kryteria okreslone w pkt 5.8. i 5.9 od dnia wprowadzenia do obrotu do konca okresu poréwnawczego, lub

5.10.2 w przypadku, gdy rozpoczyna sie obrot papierem wartosciowym wybér rynku dokonywany jest na zasadach okreslonych w pkt
5.8 5.9 z pierwszego dnia notowan.



5.11 Zagraniczne instrumenty dtuzne, dla ktérych nie wystepuje obrét w wysokosci co najmniej rownowartosci 100.000 PLN w ciggu ostatniego
miesigca kalendarzowego, klasyfikowane sg do instrumentéw nienotowanych na aktywnym rynku z zastrzezeniem, ze jezeli dostepne sg
kwotowania BGN (Bloomberg Generic) dla takiego instrumentu to do wyceny moze zostac przyjeta wartos¢ BGN.

6. Woycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

6.1 Wartosc sktadnikdw lokat nienotowanych na aktywnym rynku, z zastrzezeniem pkt 7.4 i 7.5 oraz z zachowaniem metod wymienionych w
pkt 8.1, wyznacza sie w nastepujgcy sposdb:

6.1.1 akcje — ich warto$¢ ustala sie wedtug wartosci godziwej wyznaczonej przy pomocy powszechnie uznanych metod estymacji,
metod ksiegowych (w szczegdlnosci metoda skorygowanych aktywéw netto) lub metod rynkowych (metody poréwnawcze),

6.1.2 warranty subskrypcyjne oraz prawa poboru — Wycena za pomocg Modelu uwzgledniajagcego w szczegdlnosci wartosé godziwg
akcji, na ktére opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw
przystugujgcych warrantom lub prawom poboru, dla praw poboru przyjmuje sie model teoretycznej wartosci prawa poboru w
oparciu o biezacy kurs akcji, na ktére opiewa to prawo,

6.1.3 prawa do akcji —wedtug publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego sie istotnie sktadnika lokat, w szczegdélnosci
o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku jego braku wedtug innej powszechnie uznanej metody
estymacji,

6.1.4 akcje nowej emisji nabyte na rynku pierwotnym, do czasu rozpoczecia notowan tych akcji na rynku aktywnym wycenia sie wedtug
ceny nabycia akcji, w przypadku gdy akcje zostaty nabyte w wyniku realizacji prawa poboru warto$¢ akcji wycenia sie wedtug ich
ceny nabycia powiekszonej o warto$¢ praw poboru wykorzystanych do zapisu, natomiast warto$¢ praw poboru okresla sie w
oparciu o kurs prawa poboru w dniu jego ostatniego notowania na aktywnym rynku,

6.1.5 dtuzne papiery wartosciowe, listy zastawne oraz instrumenty rynku pienieznego bedace papierami wartosciowymi, ktérych
pierwotny termin zapadalnosci jest krdtszy niz 92 dni — wedtug skorygowanej ceny nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej z uwzglednieniem odpisow z tytutu trwatej utraty wartosci, a w przypadku jesli termin zapadalnosci jest dtuzszy niz
92 dni z zastosowaniem modeli,

6.1.6 kwity depozytowe — wedtug publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny papieru wartosciowego w zwigzku, z ktérym zostat
wyemitowany kwit depozytowy,

6.1.7 depozyty, ktorych termin zapadalnosci jest krotszy niz 92 dni — wedtug skorygowanej ceny nabycia przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, a jesli termin zapadalnosci jest dtuzszy niz 92 dni z zastosowaniem modeli,

6.1.8 jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuty uczestnictwa emitowane przez Fundusze zagraniczne lub instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg — wedtug ich ostatniej ogtoszonej wartosci aktywow netto z uwzglednieniem
zdarzen jakie miaty miejsce po ich ogtoszeniu, w sposéb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej,
zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 8.1,

6.1.9 waluty niebedace depozytami — ich warto$¢ wyznacza sie poprzez przeliczenie wedtug ostatniego dostepnego Sredniego kursu
wyliczonego przez Narodowy Bank Polski dla danej waluty dostepnego w Dniu Wyceny,

6.1.10 instrumenty pochodne — wycenia sie w oparciu o powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw modele wyceny, a
szczeglblnosci dla kontraktéow terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stéop procentowych wedtug modelu
zdyskontowanych przeptywdéw pienieznych,

6.1.11 Transakcje reverse repo lub buy sell back, ktérych termin zapadalnosci jest krétszy niz 92 dni wycenia sie metodg skorygowanej
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci
sktadnika aktywdéw, w przypadku jesli termin zapadalnosci jest dtuzszy niz 92 dni do wyceny stosuje sie modele,

6.1.12 Transakcje repo / sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki srodkdw pienieznych, dtuzne instrumenty finansowe wyemitowane
przez Fundusz wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

6.2 Skfadniki lokat inne niz wymienione w ust. 1 wycenia sie wedtug wiarygodnie wyznaczonej wartosci godziwej na zasadach okreslonych w
pkt 8.

6.3 W uzasadnionych przypadkach, rozumianych jako tymczasowy spadek obrotéw rynkowych danego sktadnika lokat, braku modelu do
oszacowania wartosci godziwej danego sktadnika lokat, lub z innych waznych powodéw Cztonek Zarzadu Towarzystwa moze podjac
decyzje o ustaleniu wartosci danego sktadnika lokat w sposéb inny niz okreslony w punkcie 6.1.

7. Szczegblne zasady wyceny skiadnikéw lokat

7.1 Dtuzne papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu w termin krétszym niz 92 dni wycenia sie, poczawszy
od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

7.2 Zobowigzanie z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu w terminie krétszym niz 92 dni
wycenia sie poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

7.3 Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych,
wycenia sie wedtug zasad przyjetych dla tych papierow wartosciowych.

7.4 Zobowigzania z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu rozporzadzenia o pozyczkach papieréow
wartosciowych, ustala sie wedtug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.



8. Metody wyznaczania wartosci godziwej

8.1 Za wiarygodnie oszacowang wartos$¢ godziwg uznaje sie wartos¢ wyznaczong przez:

8.1.1
8.1.2

8.1.3

cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej),

w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt 8.1.1, cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace
dane wejsciowe sg obserwowalne w sposdb bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej),

w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt 8.1.1 i 8.1.2, wartos¢ godziwg ustalong za pomocg modelu wyceny opartego o
dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

8.2 Oszacowanie wartosci godziwej moze nastgpi¢ w szczegdlnosci poprzez:

8.2.1

8.2.2

8.2.3
8.2.4

8.2.5

oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke Swiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe
jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywdw pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem,

zastosowanie wtasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe pochodza z
aktywnego rynku (dane obserwowalne),

oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomoca powszechnie uznanych metod estymacji,

oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym
rynku ceny nierdznigcego sie istotnie sktadnika, w szczegdInosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym,

W przypadku niemozliwosci oszacowania wartosci sktadnika lokat w oparciu o dane obserwowalne, zgodnie z punktem 8.2.2
oszacowanie wartosci sktadnika lokat z wykorzystaniem danych nieobserwowalnych, czyli opracowywanych przy wykorzystaniu
wszystkich wiarygodnych informacji dostepnych w danych okolicznosciach na temat zatozen przyjmowanych przez uczestnikow
rynku, ktore spetniajg cel wyceny wartosci godziwe;.

8.3 Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Funduszu, o ktérych mowa w pkt 8.1 podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem, beda
stosowane w sposob ciggly, a kazda ich zmiana wymaga formy pisemne;j.

8.4 Modele wyceny, o ktérych mowa w punkcie 8.1, podlegajg okresowemu przeglagdowi, nie rzadziej niz raz do roku.

9. Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym

Depozyty zawierane w ramach dziatalnosci inwestycyjnej zostaty zaprezentowane jako Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku,
natomiast depozyty zawierane w ramach dziatalnoéci operacyjnej zostaty zaprezentowane jako Srodki pienieznie i ich ekwiwalenty.

Pétroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone zgodnie z przepisami Ustawy o Rachunkowosci oraz
Rozporzadzenia. W biezgcym okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci.

2)  Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci, w tym:

a. Metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych
Nie wprowadzono zmian metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych.

b. Metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego
Nie wprowadzono zmian metod wyceny oraz sposobu sporzgdzania sprawozdania finansowego.



NOTA-2
NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys. zt)

Naleznosci 544 897
Z tytutu zbytych lokat - 650
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 264 -
Z tytutu dywidend 235 171
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -
Pozostate, w tym 45 76
- naleznosci od TFI - 31
- z tyt. zwrotu podatku 45 45

NOTA-3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys. zt)

Zobowigzania 939 2635
Z tytutu nabytych aktywéw - 1849
Z tytutu transakciji repo/sell-buy back - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - 16
Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 204 532
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 31 53
Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligaciji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwaranc;ji lub poreczen - -
Z tytutu rezerw 693 176
Pozostate sktadniki zobowigzan 11 9

NOTA-4
SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY (w tys.)

I.  Struktura srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych na dzien bilansowy w przekroju walut, w podziale na banki (w tys.)

|. Banki / waluty 4286 4 863
MBANK S.A. - 4193 - 4 863
NOK - - 1 -
PLN 4193 4193 4 863 4 863
BANK POLSKA KASA OPIEKI S.A. - 93 - -
PLN 93 93 - -

1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowiazan (w tys.)

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych

2768

CHF

EUR 1 4 - 3
NOK B - B 1
PLN 2764 2764 10 3512
SEK - - - 3

1ll. Ekwiwalenty srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje

Nie dotyczy.



NOTA-5
RYZYKA

Ryzyko stopy procentowej

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 4 286 4 863
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 42 698 29 542
Skitadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 489
Suma: 46 984 34 894

*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze zmiany stopy procentowej uznano srodki pieniezne, depozyty, stato- i zerokuponowe
obligacje Skarbu Parstwa, komunalne i przedsiebiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz weksle.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*) 5931 7032
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*) 9447 9131
Zobowigzania (**) - -
Suma: 15 378 16 163

*) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywoéw srodkéw pienieznych wynikajgcych ze stopy procentowej uznano zmiennokuponowe obligacje, listy zastawne,

certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowa o dodatniej wycenie na dzier bilansowy.

**) Za zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywow srodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej uznano instrumenty pochodne na stope procentowg

o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

Il. Ryzyko kredytowe

Kwoty odzwierciedlajagce maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym w przypadku gdyby
strony transakcji nie wypetnialy swoich obowiazkéw, przy czym nie uwzglednia sie wartosci 62 954 51955
godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 4 286 4 863
Naleznosci 544 897
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 48 629 36 574
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 9495 9621
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegélnych kategoriach lokat w 35718 24 819
podziale na kategorie bilansowe (**)
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 35718 24 819
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 35718 24 819

*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papieréw wartosciowych (obligacji stato-, zmienno- i
zerokuponowych, bondw skarbowych, listdw zastawnych, certyfikatow depozytowych i weksli), depozytéow bedacych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych
na rachunkach bankowych $rodkéw pienieznych oraz niewywigzania sie kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegélnosci na niestandaryzowane instrumenty

pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.

**) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach ogétem.

ll. Ryzyko walutowe

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze

wskazaniem przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegéinych 14 517 13 870

kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych - -
Naleznosci 212 215
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 14 257 13 638
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 48 1
Zobowigzania - 16




NOTA-6
INSTRUMENTY POCHODNE

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne

zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward
~ . Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego R
Forward EUR/PLN, 2025.07.16 (-) Krétka Forward wigzanede 26 smiana kursow walut 28 10 668 16.07.2025 2 505 16.07.2025 16.07.2025
~ Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego R R
Forward EUR/PLN, 2025.07.16 (-) Dtuga Forward Zwiazanego 26 smiana kursow walt 948 16.07.2025 223 16.07.2025 16.07.2025
Forward GBP/PLN, 2025.07.16 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 20 3148 16.07.2025 631 16.07.2025 16.07.2025

27

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne

Forward

Forward EUR/PLN, 2025.01.22 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 12 10 138 22.01.2025 2372 22.01.2025 22.01.2025
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

~ Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego } :

Forward EUR/PLN, 2025.01.22 (-) Diuga Forward Zaiatancud 26 smiana Kurstw wait 351 22.01.2025 82 22.01.2025 22.01.2025

Forward GBP/PLN, 2025.01.22 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego -4 2685 22.01.2025 522 22.01.2025 22.01.2025
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward GBP/PLN, 2025.01.22 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 1 165 22.01.2025 32 22.01.2025 22.01.2025
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward GBP/PLN, 2025.01.22 (-) Diuga Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego - 113 22.01.2025 22 22.01.2025 22.01.2025
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

NOTA-7

TRANSAKCJE REPO/SELL-BUY BACK ORAZ REVERSE REPO / BUY-SELL BACK, POZYCZEK PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
Fundusz nie zawart tego typu transakgji.

NOTA-8
KREDYTY | POZYCZKI

Subfundusz nie udzielat ani nie zaciaggat kredytow i pozyczek



NOTA-9
WALUTY | ROZNICE KURSOWE

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

I. Aktywa - 106 621 - 94 117
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 4286 - 4863
NOK - - 1 -
PLN 4286 4 286 4 863 4 863
2) Naleznosci - 544 - 897
DKK 15 8 15 9
EUR 38 158 38 159
NOK 115 41 115 42
PLN 332 332 682 682
SEK 7 3 7 3
UsD 1 2 1 2
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - -
4) Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 92 296 - 78 736
EUR 2528 10 721 2486 10 622
GBP 714 3536 586 3016
PLN 78 039 78 039 65 098 65 098
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 9 495 - 9 621
EUR 7 28 - -
GBP 4 20 - 1
PLN 9447 9447 9620 9620
6) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 939 - 2 635
EUR - - 3 12
GBP - - 1 4
PLN 939 939 2619 2619

Il. Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu, zgodnie z podziatem przedstawionym w zestawieniu lokat, w
podziale na zrealizowane i niezrealizowane

Akcje 3 12

-333

Warranty
subskrypcyjne

Prawa do akgji - - -

Prawa poboru - - -

Kwity depozytowe - - -

Listy zastawne - - -

Dtuzne papiery
wartosciowe

Instrumenty
pochodne

Udziaty w
spotkach z
ograniczong - - -
odpowiedzialno$c
13

Jednostki
uczestnictwa

Certyfikaty
inwestycyjne

Tytuty
uczestnictwa
emitowane przez
instytucje 1
wspdlnego
inwestowania
majgce siedzibe
za granicg

-132

-172

Wierzytelnos$ci - - -

Weksle - - -

Depozyty - - -

Waluty - - -

Nieruchomosci - - -

Statki morskie - - -

Inne - - -




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

- CzZK 0,1699 CzZK

0,5686 DKK 0,5730 DKK

4,2419 EUR 4,2730 EUR

4,9546 GBP 5,1488 GBP

0,0106 HUF 0,0104 HUF

0,3590 NOK 0,3624 NOK

0,3810 SEK 0,3731 SEK

- TRY 0,1161 TRY

usb 3,6164 usb 4,1012 UsbD

NOTA-10

DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

I. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, oraz wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywéw ujawnione
odrebnie dla kazdej z kategorii aktywdow, wedtug podziatu przyjetego w bilansie Subfunduszu

it okat notowane na akywnym 2684 5660 3993 -3169 3921 1798
Sktadniki lokat nienotowane na

AR 175 56 860 185 159 364
Pozostate - - - - - -
Suma: 2859 5716 4853 2984 4080 2162

Il. Wykaz wyptaconych przychodéw ze zbycia lokat Subfunduszu aktywéw niepublicznych, w przekroju zbytych lokat Subfunduszu z
uwzglednieniem udziatu w aktywach i aktywach netto w dniu wyptaty oraz wplywu, jaki wyptata przychodéw miata na wartos¢
aktywow i wartos¢ aktywow netto Subfunduszu

Nie dotyczy.

lll. Wyptacone dochody Subfunduszu, w podziale na pozycje przychodéw z lokat oraz zrealizowany zysk ze zbycia lokat

Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania dochodéw Funduszu uczestnikom bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

IV. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwigzany z wptywem do funduszu srodkéw pienigeznych, w zakresie, w jakim nie wynika
on z transakgji, ktérych rozliczenie pieniezne ma nastapic niezwtocznie, w terminie przyjetym standardowo w rozrachunku transakgji
na danym rynku

Nie dotyczy.
NOTA-11
KOSZTY SUBFUNDUSZU

Koszty nielimitowane pokrywane z Aktywéw Subfunduszu
1. Subfundusz moze pokrywac z aktywow Subfunduszu nastepujace koszty i wydatki zwigzane z dziatalnoscig Subfunduszu:

1.1 wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem,

1.2 opfaty i prowizje maklerskie,

1.3 prowizje i optaty bankowe,

14 koszty obstugi i odsetek od kredytdw i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz na rzecz Subfunduszu,

1.5 podatki i optaty wynikajace z przepiséw prawa,

1.6 prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych

1.7 opfaty na rzecz Depozytariusza,

1.8 opfaty na rzecz Agenta Transferowego,

1.9 wynagrodzenie za audyt,

1.10  koszty publikacji sprawozdan finansowych,

1.11  koszty likwidacji Funduszu do wysokosci 500.000,00 (pieéset tysiecy) zt, w tym wynagrodzenia likwidatora Funduszu do
wysokosci 100.000,00 (sto tysiecy) ztotych,

1.12  koszty likwidacji Subfunduszu do wysokosci 500.000,00 (pieéset tysiecy) zt, w tym wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu, do

wysokosci 100.000,00 (sto tysiecy) ztotych.

2. Koszty wskazane w ust. 1 pkt. 1.2—-1.6 sg kosztami nielimitowanymi pokrywanymi w petnej wysokosci przez Subfundusz.
3. Koszty zwigzane z dziatalnoscig Subfunduszu niewymienione w ust. 1 s3 pokrywane przez Towarzystwo.
4. Koszty wskazane w ust 1 mogg by¢ pokrywane przez czas oznaczony lub nieoznaczony w catosci lub czesci ze $srodkéw witasnych

Towarzystwa, w tym z wynagrodzenia za zarzadzanie.



5. Zarzad Towarzystwa podjgt Uchwate o pokrywaniu przez Towarzystwo kosztéw prowizji i optat bankowych Subfunduszu. Koszty z tytutu
wynagrodzenia Depozytariusza, Agenta Transferowego, publikacji sprawozdan finansowych oraz kosztow audytu pokrywane sg przez
Fundusz do wysokosci okreslonej w Statucie.

I. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

-

Wynagrodzenie dla Towarzystwa
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - - -
Optaty dla Depozytariusza - - -
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw Funduszu/Subfunduszu - - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - B
Ustugi w zakresie rachunkowosci - 31 14
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - - -
Ustugi prawne - - B
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - _
Koszty odsetkowe - - B
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - B
Ujemne saldo réznic kursowych - - -
Pozostate - - -
Suma: - 31 14

Il. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI
Nie dotyczy.

1Il. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ)

stata cze$¢ wynagrodzenia

zmienna cze$é wynagrodzenia 527 289 787

Suma: 1349 1871 1563
NOTA-12

DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

|. Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe 91482 84 845 70 518
Il. Warto$¢ aktywoéw netto na poszczegoine kategorie jednostek uczestnictwa na
koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe

Kategoria A 132,99 127,87 107,42
Kategoria A1 135,03 129,18 108,51
Kategoria D 140,52 134,04 112,36
Kategoria E 147,92 140,37 116,47
Kategoria F 156,48 148,28 123,69

Kategoria Z 133,72 127,93 107,47




INFORMACJA DODATKOWA

1) Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy;
W biezgcym okresie nie wystgpity znaczgce zdarzenia z lat ubiegtych wymagajace ujecia w sprawozdaniu finansowym.

2) Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym;
Nie wystapity znaczace zdarzenia po dniu bilansowym, ktére nie zostatyby uwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

3) Zestawienie oraz objasnienie réinic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzagdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi:

Nie wystgpity roznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi.

3a) Zbiorcza wartos$¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegdlnych poziomach hierarchii wartosci godziwej:
Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegdlnych poziomach hierarchii wartosci godziwej na dzien 30.06.2025 r.
i31.12.2024 .

Aktywa 92 296 8 227 1268 8,99% 101 791 78 736 9 621 - 10,52% 88 357

Akcje 32372 - - - 32372 31082 - - - 31082
Warranty
subskrypcyjne

Prawa do akgji - - - - - - N - - -
Prawa poboru - - - - - - - - - B
Kwity
depozytowe
Listy zastawne - - - - - - N - - -
Dhuzne papiery 48 629 8179 1268 8,94% 58 076 36 574 9620 - 10,52% 46194
warto$ciowe
Instrumenty
pochodne 48
Udziaty w
spotkach z
ograniczong
odpowiedzialno$cig
Jednostki
uczestnictwa
Certyfikaty
inwestycyjne
Tytuty
uczestnictwa
emitowane przez
instytucje 11 295 - - - 11 295 11080 - -
wspdlnego
inwestowania
majgce siedzibe za
granicg
Wierzytelnosci - - - - - - - - - -
Udzielone
pozyczki pieniezne
Weksle - - - - - - - - - _
Depozyty - - - - - - - - B _
Waluty - - - - - - - - - _
Nieruchomosci - - - - - - - - - -
Statki morskie - - - - - - - - N -
Zobowigzania - - - - - - 16 - 0,02% 16

Instrumenty
pochodne ) ) - - - - 16 - 0,02% 16

- 0,05% 48 - 1 - - 1

11 080

Ryzyka zwigzane ze sktadnikami lokat o wartosci godziwej na poziomie 2 albo 3 wartosci godziwej
Ryzyka zwigzane z inwestowaniem w instrumenty dituzne

— ryzyko kredytowe
Ryzyko niewyptacalnosci emitenta, gwaranta lub poreczyciela papieru wartosciowego lub instrumentu rynku pienieznego, polega na
ryzyku braku wywigzania sie dtuznika z przyjetych na siebie zobowigzan. W przypadku papieréw dtuznych emitowanych przez Skarb
Panstwa ryzyko to jest niskie. Zrédtami ryzyka niewyptacalnoéci moga by¢ miedzy innymi (ponizsze uwagi dotyczace emitenta odnosza
sie rowniez do poreczyciela i gwaranta papieru wartosciowego lub instrumentu rynku pienieznego):
= wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci rynkowej posiadanych przez niego aktywoéw,
= wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci Srodkéw pienieznych z biezgcej dziatalnosci gospodarczej,
= sytuacja w branzy, w ktérej dziata emitent,
= sytuacja na rynku, na ktédrym dziata emitent (w szczegdlnosci nasilenie konkurencji, stabilno$¢ koniunktury, tempo zmian
technologicznych itp.),
= sytuacja makroekonomiczna, ze szczegélnym uwzglednieniem jej wptywu na popyt na produkty emitenta, osiggane przez niego
przychody, marze i zyski.



Subfundusze ograniczaja ryzyko kredytowe poprzez dobér papierow wartosciowych pod katem wiarygodnosci kredytowej ich emitenta
lub gwaranta. Stuzy temu rowniez dywersyfikacja, czyli lokowanie srodkéw subfunduszy w papiery wartosciowe réznych emitentow.

— ryzyko stopy procentowej

Polega na zmianie cen papieréw dtuznych o statym oprocentowaniu w przypadku zmiany rynkowych stép procentowych. W przypadku
wzrostu stop procentowych cena papieréw wartosciowych maleje, w przypadku spadku stdp procentowych cena papierow
wartosciowych rosnie. W przypadku bonéw skarbowych i papieréw wartosciowych o zmiennym oprocentowaniu ryzyko to jest niskie. Im
dtuzszy jest czas do wykupu instrumentow o statym oprocentowaniu, tym to ryzyko jest wieksze. Czynnikami mogacymi powodowac
wzrost rynkowych stop procentowych i spadek cen posiadanych przez subfundusze instrumentéw dtuznych sg w szczegdlnosci:

= wzrost inflacji (biezgcej lub prognozowanej),

= wysokie tempo rozwoju gospodarczego,

= spadek stopy oszczednosci w gospodarce,

= negatywna ocena przez inwestorow przysztej sytuacji fiskalnej w Polsce,

= wzrost stop procentowych w innych krajach.
Ze wzgledu na wptyw wielkosci deficytu finanséw publicznych i dtugu publicznego na termin przystgpienia Polski do strefy euro dla
wysokosci rynkowych stép procentowych w Polsce szczegdlnie duze znaczenie ma wielko$¢ deficytu finanséw publicznych i dtugu
publicznego w relacji do Produktu Krajowego Brutto i perspektywy ksztattowania sie deficytu i dtugu publicznego w przysztosci. Poniewaz
ryzyko stopy procentowej jest nierozerwalnie zwigzane z inwestycjami w obligacje o statym oprocentowaniu, zarzadzajgcy portfelem
inwestycyjnym subfunduszy dostosowujg strukture zapadalnosci czesci dtuznej portfela w zaleznosci od oczekiwan co do zmian
rynkowych stép procentowych.

Ryzyka zwigzane z instrumentami pochodnymi

— ryzyko niewtasciwego zabezpieczenia

Istnieje ryzyko niewtasciwego zabezpieczenia pozycji, w przypadku gdy dany subfundusz zastosuje niewtasciwy instrument
zabezpieczajacy lub niewtasciwie go uzyje. W takim przypadku zastosowana przez Subfundusz strategia moze przynies¢ straty. Zgodnie
z obowigzujgcym prawem subfundusze stosujg procedury majgce na celu minimalizacje tego ryzyka.

—  ryzyko wyceny
Istnieje ryzyko btednej wyceny instrumentéw, polegajace na zastosowaniu w modelu wyceny danych rynkowych zawierajacych btedy,
co moze spowodowac wykazanie wyceny instrumentdow finansowych w portfelu nieodzwierciedlajgcej ich wartosci godziwe;j.

—  ryzyko niedopasowania

Niedopasowanie pozycji zabezpieczanej i zabezpieczajgcej, z powodu btednej oceny korelacji pomiedzy pozycjg zabezpieczang a
instrumentem zabezpieczajgcym, w szczegdlnosci wynika ze zmiany sktadu instrumentu zabezpieczajgcego (w szczegdlnosci zmiany
sktadu pozycji zabezpieczanej).

—  ryzyko bazy
Jest to mozliwos¢ zaistnienia zmian kursu instrumentu zabezpieczajgcego nieadekwatnych do zmian wartosci instrumentu
bazowego.

—  ryzyko braku ptynnosci
Ryzyko to polega na niewystepowaniu jednoczesnego popytu i podazy wystarczajgcych do zawarcia transakcji jednoczesnie na
pozycjach zabezpieczanych i zabezpieczajgcych.

Ryzyko inwestycji w tytuty uczestnictwa

W przypadku inwestowania w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wspélnego inwestowania oprocz ryzyk,
wtasciwych dla instrumentéw finansowych wchodzacych w sktad ich portfeli, wystepuja nastepujace rodzaje ryzyk:

= ryzyko braku wptywu na biezaca strukture portfela inwestycyjnego i decyzje podejmowane przez zarzadzajacego — polega na
braku wptywu na sktad portfela i jego zmiany dokonywane przez zarzadzajacego funduszem zagranicznym lub instytucja
wspodlnego inwestowania. Ponadto Fundusz nie ma wptywu na zmiany osoby zarzgdzajgcej instytucjg wspdlnego inwestowania
oraz na zmiany strategii inwestycyjnej i stylu zarzadzania taka instytucja.

= ryzyko wynikajace z braku dostepu do aktualnego sktadu portfela inwestycyjnego — zgodnie z regulacjami, jakim podlegaja
fundusze zagraniczne oraz instytucje wspdlnego inwestowania, sg one zobowigzane ujawniaé sktad ich portfeli inwestycyjnych
wytgcznie periodycznie, co powoduje, iz zarzgdzajgcy Funduszem, podejmujac decyzje o zakupie/sprzedazy tytutdw uczestnictwa,
ma dostep wytgcznie do biezgcej wyceny aktywdéw funduszu zagranicznego lub instytucji wspdélnego inwestowania oraz do
historycznego sktadu portfela tych instytucji. Powyzsze oznacza réwniez, ze nie jest mozliwe biezgce okreslanie parametréw
inwestycyjnych, w tym poziomu ryzyka, danego funduszu zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania. W przypadku
inwestowania przez poszczegolne subfundusze w tytuty uczestnictwa Exchange Traded Funds Fundusz nie ma wptywu na zmiany
parytetu alokacji pomiedzy poszczegdlne instrumenty finansowe wchodzace w sktad zaktadanego portfela takich funduszy.

= ryzyko ptynnosci — ryzyko to polega na niemoznosci zbycia okreslone;j liczby tytutdéw uczestnictwa po cenie odzwierciedlajgcej ich
wartos¢ w ksiegach subfunduszy lub nabycia ich po cenie odzwierciedlajgcej ich warto$¢ rynkowa. Poszczegdlne sktadniki
aktywdéw moga charakteryzowac sie niskg ptynnoscia, tzn. koniecznos¢ ich zbycia/nabycia w krétkim czasie moze wigzac sie z
akceptacja ceny innej niz biezgca wartos¢ rynkowa. Jest to szczegdlnie istotny element ryzyka dla uczestnikdw Funduszu, ktéry —
jako specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty — musi liczy¢ sie ze znacznymi wahaniami wptywéw/wyptywow srodkow.

= ryzyko wyceny — w przypadku inwestycji w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania
istnieje mozliwos¢, iz instytucje te dokonuja wyceny aktywdw wchodzgcych w sktad ich portfeli inwestycyjnych w sposéb
odmienny niz dokonywatyby jej subfundusze, gdyby lokowaty w te instrumenty bezposrednio.

= ryzyko wyceny rynkowej — w przypadku tytutéw uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania,
bedacych przedmiotem notowan na rynku regulowanym, ryzyko wyceny rynkowej polega na nieodzwierciedlaniu przez
notowania wartosci aktywow netto funduszu zagranicznego/instytucji wspdlnego inwestowania przypadajacej na jeden tytut
uczestnictwa. Zazwyczaj tytuty uczestnictwa notowane sg z dyskontem w stosunku do wartosci aktywow netto przypadajacej na
tytut uczestnictwa.



= ryzyko transakcji — Uczestnik powinien bra¢ pod uwage mozliwos¢ wptywu na wartos¢ jednostki uczestnictwa subfunduszy
transakcji zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem tytutéw uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji wspdlnego
inwestowania, w szczegdlnosci mozliwos¢ opdznierr w ich realizacji bgdz rozliczeniu, spowodowanych czynnikami niezaleznymi

od Towarzystwa.

= ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywow lub rynkdéw w przypadku inwestycji w tytuty uczestnictwa — istnieje ryzyko znacznego
uzaleznienia wynikow subfunduszy od wynikéw jednego lub kilku funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania.

3b) Kwoty wszelkich przeniesien miedzy poziomem 1, a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, powody tych przeniesier i stosowane
przez jednostke zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy poziomami powinny nastapic:
Przeniesienia pomiedzy poziomami 1 i 2 dokonywane sg w przypadku pojawienia sie lub zaniku aktywnosci rynku dla poszczegdlnych

sktadnikéw lokat. Zasady oceny aktywnosci rynku dla poszczegdlnych sktadnikéw lokat zostaty opisane w 1 nocie objasniajgcej niniejszego
sprawozdania finansowego.

Zaniknigcie aktywnego Zaniknigcie aktywnego Zaniknigcie aktywnego
rynku dla danego rynku dla danego rynku dla danego
instrumentu przy instrumentu przy instrumentu przy
jednoczesnym jednoczesnym jednoczesnym
wystepowaniu wystepowaniu wystepowaniu
. . - wiarygodnej ceny wiarygodnej ceny wiarygodnej ceny

Dtuzne papiery warto$ciowe 8 062 rynkowej z rynku 12 636 rynkowej z rynku 5008 rynkowej z rynku
nieaktywnego dla nieaktywnego dla nieaktywnego dla
instrumentu instrumentu instrumentu
wycenianego lub wycenianego lub wycenianego lub
instrumentéw instrumentow instrumentow
poréwnywalnych. poréwnywalnych. poréwnywalnych.

Pojawienie sie Pojawienie sie
aktywnego rynku dla aktywnego rynku dla
Akcje - | danego aktywa 137 | danego aktywa - -
wycenianego na wycenianego na
poziomie 2. poziomie 2.
Pojawienie sig Pojawienie sig Pojawienie sie
aktywnego rynku dla aktywnego rynku dla aktywnego rynku dla
Dtuzne papiery warto$ciowe 8 742 | danego aktywa 13 434 | danego aktywa 7 042 | danego aktywa
wycenianego na wycenianego na wycenianego na
poziomie 2. poziomie 2. poziomie 2.

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:

AKTYWA

Listy zastawne (emitowane przez
krajowych emitentow)

Modele wyceny zbudowane w oparciu o metode DCF, wykorzystujace
krzywe dyskontowe budowane w oparciu o kwotowania stawek rynku
pienieznego i terminowego. Modele wykorzystujg ceny instrumentéw
wycenianych i poréwnywalnych (obserwowalne na rynkach
gietdowych i pozagietdowych) w celu ustalenia adekwatnego poziomu
spreadu wykorzystywanego w wycenie.

Kwotowania instrumentéw rynku
pienieznego i terminowego,
obserwowane ceny instrumentéw
wycenianych i poréwnywalnych.

Dtuzne papiery wartosciowe - papiery
komercyjne (obligacje emitowane przez
emitentow krajowych oraz EBI)

Modele wyceny zbudowane w oparciu o metode DCF, wykorzystujace
krzywe dyskontowe budowane w oparciu o kwotowania stawek rynku
pienieznego i terminowego oraz fixingi kwotowarn obligacji skarbowych
Treasury BondSpot. Modele wykorzystujg ceny instrumentéw
wycenianych i poréwnywalnych (obserwowalne na rynkach
gietdowych i pozagietdowych) w celu ustalenia adekwatnego poziomu
spreadu wykorzystywanego w wycenie.

Kwotowania instrumentéw rynku
pienieznego i terminowego, fixingi
obligacji skarbowych Treasury
BondSpot, obserwowane ceny
instrumentéw wycenianych i
poréwnywalnych.

Instrumenty pochodne — SWAP na stope
procentowg

Wycena IRS odbywa sie przez zastosowanie modelu udostepnionego
przez Bloomberg z wykorzystaniem rekomendowanych ustawien
Bloomberga (Bloomberg Recommended Settings) dla wyceny IRS.

Stopy miedzybankowe, kontrakty
terminowe lub forward oraz stopy
swap dostosowane do jak najlepszej
wyceny zdefiniowanego IRS o danej
czestotliwosci ptatnosci i zmian stopy
procentowej.




Instrumenty pochodne — FX Forward

Wycena transakcji wymiany walut dokonywana jest metoda
zdyskontowanych przeptywow pienieznych.

Otwarte pozycje forward wyceniane s3 modelem zdyskontowanych
przeptywow pienieznych wynikajacych ze wzajemnych zobowigzan i
naleznosci stron, ktére zawarty transakcje. Wynik wyceny ujmowany
jest jako niezrealizowany zysk lub strata z transakcji terminowych
forward z wykorzystaniem kursu forwardowego obliczonego na
podstawie interpolowanych liniowo punktéw swapowych oraz
czynnika dyskontowego interpolowanego liniowo na postawie krzywej
WIBOR.

srednie kursy walut NBP, punkty
swapowe, rynkowe stopy procentowe
(WIBOR)

Jednostki uczestnictwa/tytuty
uczestnictwa w innych funduszach

Wedtug wartosci godziwej ustalonej jako najbardziej aktualna na Dzien
Wyceny WANIJU certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa,
dostepna w serwisie Bloomberg o godzinie 23.00 (dwudziestej trzeciej
zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z uwzglednieniem zdarzen
majacych wptyw na wartos¢ godziwg powstatych miedzy momentem
udostepnienia, a godzing 23:00 Dni Wyceny. W przypadku braku
dostepnosci WAN na Jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny
lub tytut uczestnictwa w serwisie Bloomberg przyjmuje sie tg wartos¢
z innego Zrddta ustalonego z Depozytariuszem.

Wartosé JU/CI

AKTYWA

Dtuzne papiery wartosciowe
- papiery komercyjne
(obligacje emitowane przez
emitentéw krajowych oraz
EBI)

Modele wyceny zbudowane w oparciu o metode DCF, wykorzystujace krzywe
dyskontowe budowane w oparciu o kwotowania stawek rynku pienieznego i
terminowego oraz fixingi kwotowan obligacji skarbowych Treasury BondSpot.
Modele wykorzystuja ceny instrumentéw wycenianych i poréwnywalnych
(obserwowalne na rynkach gietdowych i pozagietdowych), model Altmana dla
rynkéw wschodzgcych (w pewnych przypadkach), skale ratingowe agencji
ratingowych i odpowiadajace im poziomy PD i LGD oraz korekty ekspercie w
celu ustalenia adekwatnego poziomu spreadu wykorzystywanego w wycenie.

Okresowe sprawozdania finansowe,
informacje ratingach (Moody's, S&P,

Fitch) oraz odpowiadajgcym im

poziomom PD (probability of default) i
LGD (loss-given-default) agencji Moody's.

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

Stan na poczatek okresu (2025-01-01)

Zwiekszenia, w tym:

Reklasyfikacja 3480
Transakcje kupna 550
Emisje -
Rozliczenia transakcji -
Przychody z lokat 55
Dywidendy i inne udziaty w zyskach -
Przychody odsetkowe 55
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci -
Dodatnie saldo réznic kursowych -
Zmniejszenia, w tym: 2 209
Reklasyfikacja 2 001
Transakcje sprzedazy 208
Wykupy -
Rozliczenia transakcji -
Koszty -
Koszty odsetkowe -

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci -

Koszty pozostate -

Stan na koniec okresu (2025-06-30) 1268
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -
Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat -607
Zyski lub straty ujete w wyniku z operacji -552




Stan na poczatek okresu (2024-01-01) 603
Zwiekszenia, w tym: 7 445
Reklasyfikacja 6927
Transakcje kupna 400
Emisje -
Rozliczenia transakcji -
Przychody z lokat 118
Dywidendy i inne udziaty w zyskach -
Przychody odsetkowe 118
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci -
Dodatnie saldo réznic kursowych -
Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat 7 498
Zmniejszenia, w tym: 7 098
Reklasyfikacja 400
Transakcje sprzedazy -
Wykupy -
Rozliczenia transakcji -
Koszty -
Koszty odsetkowe -

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci -

Koszty pozostate -

Stan na koniec okresu (2024-12-31) -
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -549
Zyski lub straty ujete w wyniku z operacji -431

Stan na poczatek okresu (2024-01-01)

Zwiekszenia, w tym:

Reklasyfikacja

Transakcje kupna

Emisje

Rozliczenia transakcji

Przychody z lokat

Dywidendy i inne udziaty w zyskach

Przychody odsetkowe

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Dodatnie saldo réznic kursowych

Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat

Zmniejszenia, w tym:

Reklasyfikacja

Transakcje sprzedazy

Wykupy

Rozliczenia transakcji

Koszty

Koszty odsetkowe

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Koszty pozostate

Stan na koniec okresu (2024-06-30)

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

Zyski lub straty ujete w wyniku z operacji

Przeniesienia pomiedzy poziomami 1 i3 dokonywane sg w przypadku pojawienia sie aktywnosci rynku lub zaniku aktywnego rynku dla danego
instrumentu z jednoczesnym brakiem przestanek do wyceny na poziomie 2 hierarchii wartosci godziwej (brak wiarygodnej ceny rynkowe;j z
rynku nieaktywnego dla instrumentu wycenianego lub instrumentéw poréwnywalnych) dla poszczegdinych sktadnikow lokat. Zasady oceny
aktywnosci rynku dla poszczegdlnych sktadnikow lokat zostaty opisane w 1 nocie objasniajacej niniejszego sprawozdania finansowego.

Przeniesienia pomiedzy poziomami 2 i 3 dokonywane sg w przypadku pojawienia sie lub zaniku przestanek (brak wiarygodnej ceny rynkowej
z rynku nieaktywnego dla instrumentu wycenianego lub instrumentéw poréwnywalnych) do wyceny na poziomie 2 hierarchii wartosci

godziwej dla poszczegdlnych sktadnikow lokat.

danego instrumentu i brak
przestanek do wyceny na

Dtuzne papiery
warto$ciowe ceny rynkowej z rynku

nieaktywnego dla

instrumentow
poréwnywalnych).

Zanik aktywnego rynku dla

poziomie 2 hierarchii wartosci
godziwej (brak wiarygodnej

instrumentu wycenianego lub

313

Zanik aktywnego rynku dla
danego instrumentu i brak
przestanek do wyceny na
poziomie 2 hierarchii
wartosci godziwej (brak
wiarygodnej ceny rynkowej
z rynku nieaktywnego dla
instrumentu wycenianego
lub instrumentéw
poréwnywalnych).

313

Zanik aktywnego rynku dla
danego instrumentu i brak
przestanek do wyceny na
poziomie 2 hierarchii wartosci
godziwej (brak wiarygodnej
ceny rynkowej z rynku
nieaktywnego dla
instrumentu wycenianego lub
instrumentow
poréwnywalnych).




Pojawienie sie Pojawienie sie Pojawienie sig
aktywnego rynku dla aktywnego rynku dla aktywnego rynku dla

Dtuzne papiery warto$ciowe 394 | danego instrumentu 774 | danego instrumentu 773 | danego instrumentu
wycenianego na wycenianego na wycenianego na
poziomie 3. poziomie 3. poziomie 3.

Brak przestanek do Brak przestanek do Brak przestanek do
wyceny na poziomie 2 wyceny na poziomie 2 wyceny na poziomie 2
hierarchii wartosci hierarchii wartosci hierarchii wartosci
godziwej (brak godziwej (brak godziwej (brak
wiarygodnej ceny wiarygodnej ceny wiarygodnej ceny
Dtuzne papiery wartosciowe 3480 | rynkowej z rynku 6 614 | rynkowej z rynku 3 557 | rynkowej z rynku
nieaktywnego dla nieaktywnego dla nieaktywnego dla
instrumentu instrumentu instrumentu
wycenianego lub wycenianego lub wycenianego lub
instrumentow instrumentow instrumentow
poréwnywalnych). poréwnywalnych). poréwnywalnych).

Pojawienie sig Pojawienie sig Pojawienie sie
przestanek do wyceny przestanek do wyceny przestanek do wyceny
na poziomie 2 hierarchii na poziomie 2 hierarchii na poziomie 2 hierarchii
wartosci godziwej wartosci godziwej wartos$ci godziwe;j
(istnienie wiarygodnej (istnienie wiarygodnej (istnienie wiarygodnej
Dtuzne papiery wartosciowe 1607 | ceny rynkowej z rynku 6 325 | ceny rynkowej z rynku 1949 | ceny rynkowej z rynku
nieaktywnego dla nieaktywnego dla nieaktywnego dla
instrumentu instrumentu instrumentu
wycenianego lub wycenianego lub wycenianego lub
instrumentéw instrumentow instrumentéw
poréwnywalnych). poréwnywalnych). poréwnywalnych).

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

Za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2025 roku kwota tacznych zyskéw lub strat dla wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie
3 hierarchii wartos$ci godziwej, ujeta w wyniku z operacji i ktdra jest przypisywana zmianie niezrealizowanych zyskéw lub strat zwigzanych z
aktywami lub zobowigzaniami posiadanymi na koniec okresu sprawozdawczego wynosita -552 tysiecy ztotych.

3f) Opis procesu wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej przeprowadzonego przez
fundusz.
W przypadku gdy dla wycenianego instrumentu lub instrumentéw poréwnywalnych nie istnieje wiarygodna cena rynkowa z rynku
nieaktywnego, wycena danego instrumentu ma miejsce na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej. Klasyfikacja przeprowadzana jest przy
kazdej wycenie danego instrumentu, a szczegbétowy opis procesu wyceny i dane wejsciowe na poziomie 3 opisany jest ponizej.
Modele wyceny zbudowane sg w oparciu o metode DCF i wykorzystujg krzywe dyskontowe budowane w oparciu o kwotowania stawek
rynku pienieznego i terminowego oraz fixingi kwotowan obligacji skarbowych Treasury BondSpot. Modele wykorzystuja ceny instrumentéw
wycenianych i poréwnywalnych (obserwowane na rynkach gietdowych i pozagietdowych), model Altmana dla rynkéw wschodzacych (w
pewnych przypadkach), skale ratingowe agencji ratingowych i odpowiadajgce im poziomy PD i LGD oraz korekty ekspercie w celu ustalenia
adekwatnego poziomu spreadu wykorzystywanego w wycenie.
Wycena odbywa sie wg nastepujgcych krokdw:
e na ostatni dzien, w ktdrym wycena instrumentu wycenianego byta przeprowadzana zgodnie z metodyka wyceny na poziomie 2
hierarchii wartosci godziwej wyznaczany jest poziom z-spreadu (zs1 — z-spread rynkowy)
e natensam dzien ustalany jest rating emitenta i dokonywana jest wycena instrumentu za pomoca modelu PD i LGD,
e na podstawie ceny ustalonej w punkcie 2 powyzej, wyznaczany jest poziom z-spreadu dla wyceny modelem PD i LGD (zs2 — z-
spread modelowy),
e odejmujac od wartosci z-spreadu modelowego (zs2) wartosci z-spreadu rynkowego (zs1) wyznaczana jest warto$¢ wskaznika
kalibrujgcego (WK), ktéry moze mieé warto$¢ zaréwno dodatnig jak i ujemna.
e nadzien wyceny instrumentu, po ustaleniu jego ceny brudnej na podstawie modelu PD i LGD, na podstawie tej ceny wyliczany
jest z-spread (zs3),
e od otrzymanej wartosci z-spreadu (zs3) odejmowana jest wartos¢ wskaznika kalibrujgcego (WK), uzyskujac nowa wartos¢ z-
spread (zs4),



e  ustalona nowa warto$¢ z-spreadu (zs4) wykorzystywana jest do okreslenia ceny brudnej wycenianego instrumentu,

Finalng wartoscig godziwg instrumentu wycenianego modelem poziomu 3 hierarchii wartosci godziwej jest cena czysta wycenianego
instrumentu, czyli cena brudna pomniejszona o naroste na dziefh wyceny odsetki, dodatkowo powigkszona o warto$¢ opciji call i/lub
pomniejszona o wartos¢ opcji put (jesli instrument te opcje zawiera).

3g)

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

Gtéwnymi determinantami wyceny na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej sg ratingi kredytowe okreslone na bazie modelu Altmana
(z-score) lub, w przypadku kiedy model Altmana nie znajduje zastosowania, ekspercka ocena ryzyka kredytowego (dalej jako ,,Metoda
ekspercka”) danego emitenta i okreslenie na jej podstawie spreadu kredytowego, a nastepnie ratingu kredytowego wtasciwego dla
tego poziomu spreadu kredytowego.

Model Altmana

Ratingi okresla sie na date wyceny i na date wystgpienia ostatniej wiarygodnej ceny rynkowej instrumentu bedgcego przedmiotem
wyceny. Dzieki okreslonym ratingom na obie wspomniane daty dla danego instrumentu mozemy finalnie okresli¢ spread kredytowy na
date wyceny, ktdry stuzy do wyceny danego instrumentu na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej. Kluczowg zmienng
nieobserwowalng wptywajacga na finalny poziom spreadu kredytowego sg wiec ratingi kredytowe. Na dzien 30 czerwca 2025 nie byto
instrumentdéw finansowych wycenianych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej z uzyciem modelu Altmana.

Metoda ekspercka

Ryzyko kredytowe emitenta jest okreslane na date wyceny przez komitet kredytowy niezaleznego podmiotu wyceniajgcego (dalej jako
»Komitet”) ekspercko i jest rezultatem dyskusji pomiedzy cztonkami Komitetu. Analiza wrazliwosci dla 1 instrumentu wycenianego
metodg ekspercka na poziomie 3 wartosci godziwej objeta okreslenie ratingu na date wyceny (dalej jako ,,Ratingl”) wtasciwego dla
okreslonego ekspercko poziomu spreadu kredytowego danego instrumentu, a nastepnie badanie sytuacji, w ktorej sytuacja kredytowa
emitenta ulega poprawie skutkujgcej wzrostem Ratingul oraz pogorszeniu sytuacji kredytowej emitenta skutkujgcego skutkujacej
spadkiem Ratingul i oszacowanie nowego poziomu spreadu kredytowego dla nowych poziomoéw Ratingul w obu opisanych sytuacjach.

Efekty badan dla instrumentu wycenianego na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej metodg ekspercka prezentuje ponizsza tabela:

Tabela — Analiza wrazliwosci cen oraz spreadéw kredytowych instrumentéw wycenianych na dzien bilansowy na 3 poziomie
hierarchii wartosci godziwej na zmiane zmiennych nieobserwowalnych

Syacianyicclona Poprawa ratingu (1 poziom w datach ceny rynkowej i Pogorszenie ratingu (1 poziom w datach ceny rynkowej i
Metoda | ISIN wyceny) wyceny)
Ratin | Ratin A Spre | Ratin | Ratin &0 Spre | Cena (4, Spread (4; Ratin | Ratin | Cen | Spre | Cena (A, Spread (4;
gl g2 ad gl g2 ad %) pkt %) gl g2 a ad %) pkt %)
Eksperc | PLATALOOO 100, 1,10 100, | 0,80 99,8 | 2,00
ka 236 Caa 09 % B3 19 % 0,10% -0,30% Ca-C 0 % -0,30% 0,90%
4) Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuacje

5)

majatkowa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ funduszu, przy czym w przypadku, gdy wystapity

Korekty btedéw podstawowych.
Nie wystgpity.

Wskazania korekt wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym.
Nie wystgpity.

Wskazanie przypadkéw zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym:
Nie wystgpity.

Wskazanie przypadkow nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz:
Nie wystgpity.

W przypadku niepewnosci, co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci, opis tych niepewnosci oraz wskazanie czy sprawozdanie
finansowe zawiera korekty z tym zwigzane

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.

Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych.
Nie dotyczy.

Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej.
Nie dotyczy.

Informacje o dokonanych odpisach aktualizujgcych wartos¢ aktywow Subfunduszu.
Nie dotyczy.




d. Informacje o aktywach Subfunduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub wystepuja opdznienia w regulowaniu
odsetek lub innych zobowigzan umownych.
Nie dotyczy.

e. Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych.
Na dzien bilansowy Subfundusz nie naruszyt limitéw inwestycyjnych okreslonych w Ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 r. oraz limitéw okreslonych w Statucie Funduszu.

6) Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wptynaé na ocene sytuacji majatkowej,
finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian

Catkowita ekspozycja Subfunduszu obliczana jest przy zastosowaniu metody zaangazowania, zgodnie z zasadami okreslonymi w

Rozporzadzeniu Ministra Finansow, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 18 listopada 2020 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkow

prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2020 r., poz. 2103 z pdzn. zm.).

Istotnym czynnikiem wptywajgcym na wyniki finansowe Subfunduszu jest wojna na Ukrainie. Sytuacja za wschodnig granica przyczynita sie
do ostabienia wzrostu gospodarczego oraz do wzrostu inflacji zaréwno w Polsce jak i w skali globalne;j.

Dziatania wojenne trwajg nadal i moga negatywnie oddziatywad na rynki finansowe. Przetozyc sie to moze na istotny spadek wyceny jednostek
uczestnictwa Subfunduszu.
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