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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
SUBFUNDUSZU BPS OBLIGACJI

WYDZIELONEGO W RAMACH
BPS FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO

ZA OKRES
OD DNIA 1 STYCZNIA 2025 ROKU
DO DNIA 30 CZERWCA 2025 ROKU



SUBFUNDUSZ BPS OBLIGACJI
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 pdzniejszymi zmianami) Zarzad Skarbiec Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia
potroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu, na ktére skfada sie:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 30 czerwca 2025 r. o wartosci 32 184 tys. ztotych

3) bilans sporzgdzony na dzien 30 czerwca 2025 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sume 32 481 tys. ztotych

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r. wykazujacy wynik z operacji w
kwocie 1 681 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 1 035 tys. ztotych

6) noty objasniajace

7) informacja dodatkowa.

Osoby reprezentujgce Subfundusz:
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Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych:

Marcin Ostrowski

Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywow
ProService Finteco Sp. z 0.0.
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Osoba sporzadzajaca sprawozdanie:
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/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Warszawa, 26 sierpnia 2025 roku



I. WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO SUBFUNDUSZU

Nazwa Subfunduszu

Subfundusz BPS Obligacji (dalej jako ,Subfundusz”) jest subfunduszem wydzielonym w ramach funduszu BPS
Fundusz Inwestycyjny Otwarty (dalej jako ,BPS FIO”, ,Fundusz”).

BPS FIO jest funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami:
- BPS Akcji Polskich (poprzednio BPS Akgji) utworzony 19 kwietnia 2011 roku,

- BPS Stabilnego Wzrostu utworzony 19 kwietnia 2011 roku,

- BPS Obligacji utworzony 19 kwietnia 2011 roku,

- BPS Krétkoterminowy Uniwersalny (poprzednio BPS Pieniezny, BPS Konserwatywny) utworzony 19 kwietnia 2011
roku.

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 629.

Fundusz zostat zarejestrowany w dniu 19 kwietnia 2011 roku na podstawie decyzji KNF wydanej w dniu 22 lutego 2011
roku. Pierwsza wycena Subfunduszu miata miejsce w dniu 10 maja 2011 roku.

Fundusz i Subfundusz zostaty utworzone na czas nieokreslony.

Subfundusz oferuje trzy kategorie Jednostek Uczestnictwa — Kategoria A, Kategoria B i Kategoria C. Jednostki
Uczestnictwa kategorii A, B i C réznig sie w szczegolnosci wysokoscig Wynagrodzenia Towarzystwa oraz wysokoscig
pobieranych optat manipulacyjnych. Jednostki Uczestnictwa kategorii B mogg by¢ zbywane przez Fundusz wytgcznie
w ramach Pracowniczego Programu Emerytalnego, o ktérym mowa w art. 48 Statutu Funduszu, Jednostki
Uczestnictwa kategorii C moga by¢ zbywane bezposrednio przez Fundusz natomiast Jednostki Uczestnictwa kategorii
A sa zbywane w pozostatych przypadkach.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz, w ramach ktérego wydzielony jest Subfundusz, do 26 lipca 2024 roku bylo zarzadzane przez BPS
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. Od 27 lipca 2024 jest zarzadzany przez Skarbiec Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, przy Al. Armii Ludowej 26 (wpisane do Rejestru Przedsigbiorcow
prowadzonego przez Sgd Rejonowy dla m. st. Warszawy XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod
numerem KRS 60640).

Przeglad jednostkowego sprawozdania finansowego

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato poddane przegladowi przez Forvis Mazars Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie, ul. Pigkna 18.

Podmiot prowadzacy ksiegi

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

Cel inwestycyjny Subfunduszu

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

Specjalizacja Subfunduszu
Czynnikami branymi pod uwage przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych beda:
1) w przypadku inwestycji w instrumenty dtuzne:
a. w przypadku instrumentéw, o ktérych mowa w art. 23 ust. 2 Statutu Funduszu:
i. ocena sytuacji makroekonomicznej kraju emitenta, w tym biezgcego i prognozowanego poziomu stép
procentowych, aktualnego i oczekiwanego poziomu inflacji oraz ryzyka niewyptacalnosci,
ii. wycena w stosunku do innych papieréow wartosciowych,
iii. analiza zewnetrznych agenciji ratingowych.
b. w przypadku instrumentéw, o ktérych mowa w art. 23 ust. 3 Statutu Funduszu:
i. ocena ryzyka kredytowego dotyczgcego podmiotéw zwigzanych z nabywanymi lokatami,
ii. wycena w stosunku do innych papieréw wartosciowych,



iii. analiza zewnetrznych agenciji ratingowych.
2) w zakresie depozytdw bankowych: wysoko$¢ oprocentowania depozytéw oraz wiarygodnos¢ banku.
3) w zakresie lokat okreslonych w art. 23 ust. 1 pkt 2) Statutu Funduszu:
a. wyniki inwestycyjne osiggane przez fundusz inwestycyjny otwarty, subfundusz, fundusz zagraniczny lub
zagraniczng instytucje wspdlnego inwestowania,
b. poziom optat i kosztéw zwigzanych z inwestycja w fundusz inwestycyjny otwarty, subfundusz, fundusz
zagraniczny lub zagraniczng instytucje wspdlnego inwestowania,
c. czestotliwosé dokonywania wycen i wykupdw instrumentow o ktérych mowa w art. 23 ust. 1 pkt 2) Statutu
Funduszu,
d. adekwatnos¢ polityki inwestycyjnej prowadzonej przez fundusz inwestycyjny otwarty, subfundusz, fundusz
zagraniczny lub zagraniczna instytucje wspolnego inwestowania do polityki inwestycyjnej Subfunduszu.
4) w zakresie lokat w Instrumenty Pochodne:
a. w przypadku Instrumentéw Pochodnych, ktérych baze stanowig instrumenty dtuzne:
i. ocena sytuacji makroekonomicznej kraju emitenta, w tym biezgcego i prognozowanego poziomu stop
procentowych, aktualnego i oczekiwanego poziomu inflacji oraz ryzyka niewyptacalnosci,
ii. charakterystyka Instrumentu Pochodnego, w tym rodzaj instrumentu bazowego, na ktéry opiewa Instrument
Pochodny.
b. w przypadku pozostatych Instrumentéw Pochodnych, charakterystyka Instrumentu Pochodnego, w tym rodzaj
instrumentu bazowego, na ktory opiewa Instrument Pochodny oraz czynniki ryzyka wptywajgce na wycene
Instrumentu Pochodnego.

Ograniczenia inwestycyjne

1) Subfundusz lokuje aktywa gtéwnie w Instrumenty Rynku Pienieznego oraz dtuzne papiery wartosciowe, a takze:

a. depozyty bankowe,

b. jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych, w tym jednostki uczestnictwa subfunduszy w
funduszach inwestycyjnych otwartych, oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne i
zagraniczne instytucje wspolnego inwestowania, certyfikaty inwestycyjne polskich funduszy inwestycyjnych
zamknietych, ktére zostaly zaklasyfikowane przez Fundusz do kategorii funduszy (subfunduszy) papierow
dtuznych, z zastrzezeniem, ze inwestycje te nie bedg stanowity wiecej niz 10% Aktywow,

c. listy zastawne,

d. akcje wylgcznie w przypadku, gdy nabycie ich nastgpito w wyniku konwersji instrumentéw dtuznych
stanowigcych lokate Subfunduszu, z zastrzezeniem, ze nie mogg one stanowi¢ wigcej niz 10% Aktywow.

2) Nie mniej niz 80% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu inwestowane bedzie w papiery wartosciowe emitowane,
poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski lub jednostke samorzadu
terytorialnego.

3) Subfundusz bedzie lokowac¢ nie wigcej niz 20% Aktywow Subfunduszu w instrumenty dtuzne korporacyjne, przez
ktére rozumie sie instrumenty dtuzne emitowane przez spoiki, nieobjete gwarancjg lub poreczeniem Skarbu
Panstwa, panstw cztonkowskich, panstw nalezgcych do OECD, Unii Europejskiej, Narodowego Banku Polskiego
lub bankéw centralnych panstw czionkowskich lub panstw nalezgcych do OECD, Europejskiego Banku
Inwestycyjnego

4) Sredni, wazony udzialem w Aktywach Subfunduszu, okres do wykupu instrumentéw wchodzacych w sktad portfela
Subfunduszu nie moze by¢é mniejszy niz 3 lata, przy czym termin zapadalnosci poszczegodlnych instrumentow
finansowych znajdujgcych sie w portfelu Subfunduszu moze by¢ krotszy. W odniesieniu do instrumentéw
finansowych o zmiennym oprocentowaniu, w tym obligacji zmiennokuponowych, okres ten rowny jest okresowi do
wykupu najblizszego kuponu.

5) Subfundusz zawiera umowy majgce za przedmiot Instrumenty Pochodne (w tym Niewystandaryzowane
Instrumenty Pochodne) zaréwno w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego, jak i zapewnienia sprawnego
zarzadzania portfelem inwestycyjnym.

Oprécz powyzszych ograniczen Fundusz i Subfundusz obowigzujg ograniczenia zawarte w Ustawie o funduszach
inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2023 r. poz. 825 z pdzniejszymi
zmianami) (dalej jako ,Ustawa”), rozporzadzeniach wykonawczych wydanych do Ustawy, a takze ograniczenia przyjete
dla Subfunduszu w systemie limitbw wewnetrznych funkcjonujgcym w Towarzystwie. Ograniczenia inwestycyjne
przyjete dla Subfunduszu w systemie limitbw wewnetrznych funkcjonujgcym w Towarzystwie dotyczg ryzyka
rynkowego, ryzyka kontrahenta, ryzyka kredytowego, ryzyka koncentracji oraz ryzyka operacyjnego. Przyjmowane
limity wewnetrzne sg okreslane dodatkowo do ograniczen obowigzujgcych Subfundusz wymienionych w statucie,
Ustawie oraz rozporzadzeniach wykonawczych wydanych do Ustawy lub na bardziej restrykcyjnym poziomie.

Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia jednostkowego sprawozdania finansowego

1. Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone na dzien 30 czerwca 2025 roku, za okres od dnia
1 stycznia 2025 roku do dnia 30 czerwca 2025 roku, przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz
Subfunduszu w dajgcej sie przewidzie¢ przysziosci, tj. przez okres nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego.
Nie istniejg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz Subfunduszu.

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



ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 30 czerwca 2025roku

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

TABELA GLOWNA

Akcije

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Diuzne papiery warto$ciowe

Instrumenty pochodne

Udzialy w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majgce
siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pienigzne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

30 035

32184

98,88%

36 660

37 521

98,90%

W pozycji instrumenty pochodne w Tabeli Gtéwnej wykazane sg zaréwno instrumenty o wycenie dodatniej jak i ujemnej. W bilansie dodatnia warto$¢ instrumentéw pochodnych
wykazana jest jako sktadnik lokat, natomiast wartos¢ ujemna prezentowana jest w zobowigzaniach.

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania

finansowego.



TABELA UZUPELNIAJACA

O terminie wykupu do 1 roku 2,05%
Obligacje | 659 659 667 2,05%
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 659 659 667 2,05%
EUROCASH SA. B NIENOTOWANE 7,3000%
(PLEURCH00037) o NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY EUROCASH S.A. POLSKA | 23.12.2025 | (ZMIENNY 1000 409 409 409 1,26%
RYNKU KUPON)
POLSKI HOLDING NIENOTOWANE POLSKI HOLDING 8,9600%
NIERUCHOMOSCIS.A., C NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY NIERUCHOMOSCI POLSKA | 22.05.2026 | (ZMIENNY 1000 250 250 258 0,79%
(PLO198500020) RYNKU S.A. KUPON)
O terminie wykupu powyzej 1 roku 32714 29 376 31517 96,83%
Obligacje 32714 29 376 31517 96,83%
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY 26 840 23 902 25 352 77,89%
TREASURY SKARB PANSTWA 5,0100%

AKTYWNY RYNEK

WZ0528 (PLO000110383) BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 25.05.2028 | (ZMIENNY 1000 20 20 20 0.06%
NIEREGULOWANY | 5oy AND POLSKIEJ KUPON)
AKTYWNY RYNEK | TREASURY SKARB PAKSTWA 5,0100%
WZz1129 (PLO000111928) | RRDYVINY RYNEXC | gonpsporT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 25.11.2029 | (ZMIENNY 1000 1070 1068 1045 3,21%
POLAND POLSKIEJ_ KUPON)
TREASURY SKARB PANSTWA .
DS1030 (PLO000112736) | AIOVAL BYREKR | BonDsPoT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 25.10.2030 zéﬁii’ffKUPON) 1000 7750 5970 6511 20,00%
POLAND POLSKIE
TREASURY SKARB PANSTWA .
DS0432 (PLO000113783) | AV RYREK | BonDsPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 25.04.2032 zéﬁ)ff’KUPON) 1000 3400 2676 2752 8,46%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY SKARB PAKSTWA
PS0728 (PL0000115192) | AKTYWNY RYNEK | pounapoT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 25.07.2028 | 7;5000% 1000 1000 1072 1150 3,53%
NIEREGULOWANY | SONDSF oA (STALY KUPON)
TREASURY SKARB PAKSTWA
PS0729 (PL0000116760) | AV BHREKR | BonDsPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 25.07.2029 ?ézl'i(\)to\%KUPON) 1000 4300 4148 4486 13,78%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY SKARB PANSTWA
DS1034 (PLO000116851) ﬁggé’éﬁg\fvﬁ'@ BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 25.10.2034 fé%%ffKUPON) 1000 5400 5062 5412 16,63%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY SKARB PAKSTWA -
PS0130 (PL0000117370) | ARTYVINY RYMEK | BonpspoT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 25.01.2030 (Séc‘)l'?ﬁ?r?YAKUPON) 1000 2200 2224 2259 6,94%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY SKARB PANSTWA
PS0730 (PL0000117990) | AKTYWNY RYNEK 1 psunapoT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 25.07.2030 | 4:3000% 1000 1000 991 1022 3,14%
NIEREGULOWANY | SONDSF oA (STALY KUPON)
TREASURY SKARB PANSTWA
DS1035 (PLO000118188) | AKTYWNY RYNEK | po\nspoT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 25.10.2035 | :0000% 1000 700 671 695 2,14%
NIEREGULOWANY | BONDSF vy (STALY KUPON)
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 1374 2189 2232 6,86%
NIENOTOWANE 6,7100%
ENEA S.A., ENEA0530 NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY ENEASA. POLSKA | 21.05.2030 | (ZMIENNY 100 000 3 300 309 0,95%

(PLO129600030) RYNKU KUPON)




RONSON DEVELOPMENT

NIENOTOWANE

RONSON

10,0000%

0,
SE. X (CLRNOER002ZT) NAAKTYWNYM | NIE DOTYCZY RO e BbMENT s | POLSKA | 3.07.2026 &za/lplgr’\\llr)w 1000 300 300 316 0,97%
NIENOTOWANE 7,3000%
BANK MILLENNIUM SA., R | \"AKTYWNYM | NIE DOTYCZY BANKMILLENNIUM 1 po ska | 7.12.2027 | (ZMIENNY 500 000 1 509 510 1,57%
(PLBIG0000453) oL SA. KOPON)
NIENOTOWANE 8,2900%
BANK POCZTOWY SA., | \AAKTYWNYM | NIE DOTYCZY BANK POCZTOWY POLSKA | 18.09.2027 | (ZMIENNY 1000 1070 1080 1097 3,37%
C3 (PLBPCZT00098) oy SA. KOPON)
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 4500 3285 3933 12,08%
GIELDA
BANK GOSPODARSTWA PAPIEROW BANK .
KRAJOWEGO, FPC0630 Sy RYNEK | WARTOSCIOWYCH | GOSPODARSTWA POLSKA | 5.06.2030 (zé}szfKUPON) 1000 4500 3285 3033 12,08%
(PLO000500278) RYNEK KRAJOWEGO
REGULOWANY
Suma, w tym: 33373 30035 32184 98,88%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 31340 27 187 29 285 89,97%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 2033 2848 2899 8,91%




Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa

TABELA DODATKOWA

3285

3933

12,08%

Dtuzne papiery warto$ciowe

4500

3285

3933

12,08%

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki samorzgdu
terytorialnego

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

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

BANK POCZTOWY S.A., C3 (PLBPCZT00098)

666

2,05%

DS1030 (PLO000112736)

571 |

1,76% |

Tabele dodatkowe, ktére nie majg zastosowania nie sg prezentowane



1. BILANS
na dzien 30 czerwca 2025roku

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

I. Aktywa 32 548 37 938
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 346 390
2. Naleznosci 18 27
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 29 285 32 663
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 2 899 4 858
6. Pozostate aktywa - -

1l. Zobowigzania 67 6 492

lll. Aktywa netto (I - 1) 32 481 31446

IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 19 342 19 988
1. Kapitat wptacony 184 131 180 504
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -164 789 -160 516

V. Dochody zatrzymane 11 677 11 148
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 11 856 11 451
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -179 -303

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1462 310

VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 32 481 31 446

Liczba jednostek uczestnictwa 186 446,7794 191 442,2893
Kategoria A 12 290,6279 34 631,8494
Kategoria B 174 156,1515 156 810,4399

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
Kategoria A 168,22 159,44
Kategoria B 174,63 165,32

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng

czes$é sprawozdania finansowego.



V. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
za okres od 1 stycznia 2025 roku do 30 czerwca 2025roku

iw tisiicach PLN za wiiitkiem winiku z operacji przipada'iceio na iednostki uczestnictwai

I. Przychody z lokat 698 1339 704
Dywidendy i inne udziaty w zyskach - - -
Przychody odsetkowe 698 1339 704

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - - N

Pozostate - - -
Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 378 646 305
Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym: 89 211 115

- stata cze$¢ wynagrodzenia 89 211 115

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia - - N
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - - -

Optaty dla Depozytariusza 36 97 47

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 5 26 16
Funduszu/Subfunduszu

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -

Ustugi w zakresie rachunkowosci 126 245 123

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - - -
Ustugi prawne - - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 2 6 4
Koszty odsetkowe 120 61
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Ujemne saldo réznic kursowych - - -

Pozostate - - -
1ll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 85 206 105
IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (lI-1ll) 293 440 200
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 405 899 504
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 1276 27 -23

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 124 -443 -249
tym:2. Wozrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w 1152 470 296

- Z tytutu réznic kursowych -
VII. Wynik z operaciji (V+-VI) 1681 926 481
VIIl. Podatek dochodowy - - -
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa
Kategoria A 7,64 3,74 1,73
Kategoria B 9,11 5,08 2,43

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa zostat obliczony jako iloraz Wyniku z operacji i
catkowitej liczby jednostek uczestnictwa zarejestrowanych w rejestrze Uczestnikéw na Dzien Bilansowy .

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz
informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.



V. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
za okres od 1 stycznia 2025 roku do 30 czerwca 2025roku

(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach

I. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Wartos$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

31446 36 354
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 1681 926
a) przychody z lokat netto 405 899
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 124 -443
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 1152 470
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 1681 926
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu (razem): - -
a) z przychodow z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
¢) z przychoddw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -646 -5 834
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych 3627 7092
jednostek uczestnictwa)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu 4273 12926
odkupionych jednostek uczestnictwa)
6. Laczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 1035 -4 908
7. Warto$¢ aktywéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 32 481 31446
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym (*) 31376 34 016
1l. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 21 343,4551 43 437,6542
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 26 338,9650 79 664,5904
Saldo zmian -4 995,5099 -36 226,9362

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

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

1405 067,1602

1383 723,7051

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

1218 620,3808

1192 281,4158

Saldo zmian

186 446,7794

191 442,2893

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 186 446,7794 191 442,2893
1l. Zmiana wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa

1. Wartos_c aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 159,44 155,36

poprzedniego okresu sprawozdawczego

2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego 168,22 159,44

okresu sprawozdawczego

3. Procgntowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa 551% 2,63%

w okresie sprawozdawczym

4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie 158.85 14.01.2025 155.05 2.01.2024

sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ’ T ’ T

5. Ma.ksymalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w 169,04 30.04.2025 162,06 29.11.2024

okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

6. Wartqsc aktywow netto na jednostke ug:zestmctwa wg ostatniej wyceny 168,22 30.06.2025 15943 30.12.2024

w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

IV. Prc'oc?ntowy 'udzual kosztow .Funduszu/Subfunduszu w $redniej 2,43% 1,90%

wartosci aktywoéw netto, w tym:

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 0,57% 0,62%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,23% 0,29%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw o o

Funduszu/Subfunduszu 0,03% 0,08%
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,81% 0,72%
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -

Dane w pkt. 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 21 343,4551 43 437,6542

Kategoria A 739,5672 1332,1497
Kategoria B 20 603,8879 42 105,5045
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 26 338,9650 79 664,5904
Kategoria A 23 080,7887 9 042,9869
Kategoria B 3 258,1763 70 621,6035
Saldo zmian -4 995,5099 -36 226,9362
Kategoria A -22 341,2215 -7 .710,8372
Kategoria B 17 345,7116 -28 516,0990

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Funduszu/Subfunduszu

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

1405 067,1602

1383 723,7051

Kategoria A

1131 606,0601

1130 866,4929

Kategoria B

273 461,1001

252 857,2122

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

1218 620,3808

1192 281,4158




Kategoria A 1119 315,4322 1096 234,6435
Kategoria B 99 304,9486 96 046,7723
Saldo zmian 186 446,7794 191 442,2893
Kategoria A 12 290,6279 34 631,8494
Kategoria B 174 156,1515 156 810,4399

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 186 446,7794 191 442,2893
Kategoria A 12 290,6279 34 631,8494
Kategoria B 174 156,1515 156 810,4399

1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego

Kategoria A [ 159,44 [ 155,36
Kategoria B | 165,32 | 160,66
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezagcego okresu sprawozdawczego
Kategoria A [ 168,22 [ 159,44
Kategoria B | 174,63 | 165,32
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Kategoria A [ 5,51% [ 2,63%
Kategoria B 5,63% 2,90%
4. Minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A | 158,85 [ 14.01.2025 ] 155,05 [ 2.01.2024
Kategoria B | 164,72 | 14.01.2025 | 160,35 [ 2.01.2024
5. Maksymalna wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny
Kategoria A [ 169,04 [ 30.04.2025 | 162,06 29.11.2024
Kategoria B | 175,41 | 30.04.2025 | 168,00 29.11.2024
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 30.06.2025 [ 30.12.2024
Kategoria B | 30.06.2025 | 30.12.2024

(*) Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym zostata wyliczona w oparciu o wartoéci aktywéw netto

na kazdy dzien roku kalendarzowego, przy czym w dniach w ktorych nie zostata przeprowadzona wycena oficjalna

Subfunduszu w badanym okresie, przyjeto ostatnia dostepng wartos¢ aktywow netto Subfunduszu oraz

uwzgledniono wycene bilansowg na koniec okresu sprawozdawczego.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac fgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi

oraz informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng czesé sprawozdania finansowego.




VL.

NOTY OBJASNIAJACE

Polityka rachunkowosci Funduszu

Przyjete przez Fundusz zasady rachunkowosci opierajg sie na Ustawie o rachunkowosci z dnia 29 wrzeénia 1994
roku (Dz. U. z 2023 r., poz. 120 z pézniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzeniu Ministra Finansow z dnia 24 grudnia
2007 roku w sprawie szczegoélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U.2007 r., nr 249, poz. 1859)
w brzmieniu nadanym Rozporzadzeniem Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020
r. zmieniajgcym rozporzgdzenie w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U.
2020 r., poz. 2436).

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Rokiem obrotowym Funduszu jest rok kalendarzowy. Sprawozdanie finansowe sporzgdza sie w jezyku polskim i w
walucie polskiej dwa razy w roku, jako pétroczne i roczne sprawozdanie finansowe. Informacje zawarte w
sprawozdaniu finansowym wykazuje sie w tysigcach ztotych, z wyjatkiem wartosci aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa. Na dzien bilansowy przyjmuje sie¢ metody wyceny stosowane w dniu wyceny, zgodnie z przyjetg
polityka rachunkowosci

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

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

2) Warto$¢ aktywdw netto Subfunduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywéw Subfunduszu w dniu wyceny
pomniejszonej o zobowigzania Subfunduszu.

3) Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego bgdz kapitatu wyptaconego jest dzien wydania lub
wykupienia jednostek.

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

5) Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia. Sktadniki lokat nabyte
nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwng zeru.

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

7) Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skiadniki lokat majg przypisang cene nabycia
wynikajgcg z ceny nabycia tych skifadnikow lokat, w zamian za ktére zostaty otrzymane, skorygowang
o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieniezne.

8) W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych z naliczanymi odsetkami warto$¢ ustalong w stosunku do ich
wartosci nominalnej i wartos¢ naliczonych odsetek ujmuje si¢ w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
tacznie i prezentuje facznie jako sktadnik lokat Subfunduszu.

9) Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajgcg na
przypisaniu sprzedanym skfadnikom najwyzszej ceny nabycia danego skfadnika lokat, a w przypadku
instrumentéw wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - najwyzszej biezagcej wartosci ksiegowej
(nie dotyczy papierow wartosciowych nabytych z udzielonym przez drugg strone przyrzeczeniem odkupu). W
przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji, uznaje sie, iz wygasnieciu podlegajg kolejno te
zobowigzania, z tytutu ktérych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie netto. Zysk lub strate ze zbycia walut
obcych wylicza sie metodg ,hajdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”.

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

11) Przystugujgce zgodnie z uchwatg walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akcji notowanych na
rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akc;ji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa. Niewykonane prawo poboru
akcji uznaje sie za zbyte wedtug wartosci rownej zero w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

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

13) Przystugujace prawo do dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przystugujgce prawo
poboru akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych
praw.

14) Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, niepowodujgcg zmiany wysokosci kapitatu akcyjnego emitenta,
ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktorej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej
ceny nabycia.



15)
16)

17)

18)

19)

20)

21)

22)

23)

24)

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

Nabycie lub zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy. Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny dla ktérych na godzine 08:00 dnia
przeprowadzania wyceny Subfundusz nie otrzymat potwierdzenia zawarcia transakcji uyymowane sg w najblizszej
dacie wyceny aktywow Subfunduszu i ustalenia jego zobowigzan, w ktorej jest to mozliwe.

Transakcje forward dotyczace waluty, zawarte na date waluty SPOT oraz krotszg ujmowane sg w ksiegach na
podstawie transakcji oraz dokumentu wystawionego przez kontrahenta w dniu zawarcia do godziny 08:00.
Wyjatek stanowig transakcje FX, ktérych data rozliczenia jest rowna dacie zawarcia transakcji. Transakcje te sg
ujmowane na podstawie rozliczenia na wyciggu bankowym.

Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedtug $redniego kursu ogtoszonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia
tych operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczgce Subfunduszu sg wyrazone
w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ogtasza kursu — ich wartos¢ nalezy okreslic w relacji
do wskazanej przez Subfundusz waluty, dla ktérej ogtaszany jest Sredni kurs przez Narodowy Bank Polski.
Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci: dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng
Srodkow pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, dywidendy i inne udziaty w zyskach,
przychody odsetkowe oraz przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci.

Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegodlnosci: ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng
Srodkdw pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, koszty odsetkowe (w tym efekt
amortyzacji premii, sktadajgcy sie na wycene aktywow nienotowanych na aktywnym rynku metodg skorygowanej
ceny nabycia z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej) oraz koszty zwigzane z posiadaniem
nieruchomosci.

Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych wycenianych w warto$ci godziwej nalicza
sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych przez emitenta oraz prezentuje
odpowiednio jako sktadnik lokat notowanych lub nienotowanych na aktywnym rynku. Przychody odsetkowe od
lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz prezentuje odpowiednio w
pozycji naleznosci w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

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

W przypadku kosztéw Subfunduszu tworzy sie rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytutu kosztow
zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe. Preliminarz kosztow zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej,
ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do czestotliwosci ustalania wartosci aktywéw netto w
dniach wyceny.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz rozlicza sie w czasie
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej

Klasyfikacja papierow wartosciowych do aktywnego rynku

1)

2)

3)
4)

5)

6)

7)

8)

Za rynek aktywny uznaje sie rynek, na ktérym transakcje dotyczace danego sktadnika aktywow Iub
zobowigzania odbywajg sie z dostateczng czestotliwoscig i majg dostateczny wolumen, aby dostarczyé
biezacych informacji na temat cen tego sktadnika aktywow lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki
posrednikdw, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktdre cechujg sie takg czestotliwoscig i
wolumenem.
Ksiegowos$¢ Funduszy prowadzi liste aktywnych rynkéw. Lista jest aktualizowana w przypadku nabycia nowego
papieru warto$ciowego oraz w odniesieniu do papieréw znajdujgcych sie w portfelach inwestycyjnych na koniec
kazdego miesigca kalendarzowego.
W przypadku polskich papieréw dtuznych skarbowych niewyemitowanych poza granicami RP rynkiem
aktywnym/gtéwnym jest Rynek Treasury BondSpot Poland z uwagi na hurtowy charakter
Jezeli dla instrumentu niespetniajacego warunkéw aktywnosci rynkowej wskazanego w powyzszych punktach
dostepne sg kwotowania BGN (Bloomberg Generic) to do wyceny moze zostac¢ przyjeta wartos¢ BGN.
Analiza aktywnosci rynku przeprowadzana jest dla kazdego instrumentu finansowego znajdujgcego sie w
portfelu lokat Funduszu na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego i obowigzuje przez caty
nastepny miesigc kalendarzowy o ile nie wystgpig przestanki do zaprzestania kwalifikowania danego rynku jako
aktywnego dla danego instrumentu finansowego
Papiery wartosciowe, ktére sg notowane na wiecej niz jednym rynku aktywnym wycenia sie w oparciu o ceny z
rynku gtéwnego. Rynek gtéwny okresla sie w oparciu o wolumen obrotu na danym skfadniku lokat w okresie
ostatniego miesigca kalendarzowego. Proces wyboru rynku gtéwnego przeprowadza Ksiegowos$¢ Funduszu.
Wybér rynku gtéwnego dokonywany jest w oparciu o kryterium wolumenu obrotu, rynkiem gtéwnym dla danego
sktadnika lokat jest ten rynek na ktérym wolumen obrotu za poprzedni miesigc byt najwigkszy.
W przypadku braku mozliwosci dokonania wyboru rynku w oparciu o wolumen obrotu, w szczegodlnosci w
przypadku jesli wolumen obrotu na dwéch lub wiekszej iloSci rynkéw aktywnych jest taki sam dla danego
skfadnika lokat badz w przypadku braku obrotu na aktywnych rynkach na danych papierach wartosciowych w
okresie ostatniego miesigca kalendarzowego, wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie w oparciu kolejno o
nastepujgce kryteria:

a. Liczbe =zawartych transakcji na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego miesigca

kalendarzowego,



b. llos¢ danych akcji wprowadzonych do obrotu na danym aktywnym rynku, o ile takie informacje
dostepne sg w serwisach typu Bloomberg,

c. Kolejnos¢ wprowadzenia danego papieru wartosciowego do obrotu na poszczegdinych rynkach, o
ile takie informacje dostepne sg w serwisach typu Bloomberg,

d. Mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku. W przypadku zastosowania tego
kryterium Zarzadzajgcy danym Funduszem obowigzany jest przekaza¢ do zewnetrznego podmiotu
wyceniajgcego pisemng informacje zawierajaca liste rynkow, na ktdrych Fundusz moze zawiera¢
transakcje na sktadniku lokat.

Wartos¢ godziwa

1) Lokaty Funduszu wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwe;.

2) Za wiarygodnie oszacowang wartos$¢ godziwg sktadnika lokat uznaje sie:

—  Cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

— Cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczgce dane wejsciowe s3g
obserwowalne na aktywnym rynku w sposéb bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci
godziwej);

— Warto$¢ godziwg ustalong za pomocg modelu wyceny opartego o nieobserwowalne dane wejsSciowe do
modelu (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

3) W przypadku aktywoéw i zobowigzan finansowych o pierwotnym terminie zapadalnos$ci nie dtuzszym niz 92 dni,
ktéory to termin nie podlegat wydtuzeniu, oraz niepodlegajgcym operacjom objecia dtuznych papierow
wartosciowych kolejnej emisji potgczonych z umorzeniem posiadanych przez fundusz dtuznych papierow
wartosciowych wczesniejszej emisji dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci
sktadnika aktywow. W takim przypadku, Subfundusz informuje o poszczegodlnych aktywach i zobowigzaniach
finansowych wycenionych zgodnie z tym przepisem oraz o ich wartosci i udziale w aktywach lub zobowigzaniach
Funduszu na dzien bilansowy w informacji dodatkowej sprawozdania finansowego.

Dzien wyceny

Dzieh wyceny — dzien wyceny aktywow Subfunduszu i ustalenia wartosci aktywow netto Subfunduszu na jednostke
uczestnictwa przypadajgcy w kazdym dniu, w ktédrym odbywa sie sesja na Gieldzie Papierow Wartosciowych
w Warszawie S.A.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

Od 1 stycznia 2025 roku obowigzuje nowa polityka rachunkowosci funduszy zarzgdzanych przez Skarbiec TFI S.A.
Jako gtéwne zmiany wskazuje sie:

1) Obszar metody wyceny oraz kryteria aktywnosci rynku:
. Przejscie na modele wyceny zewnetrznego podmiotu wyceniajgcego,
. Zmiana kryteriow badania aktywnosci rynku poprzez odejscie od progu relatywnego (liczonego od

posiadanej fgcznej pozycji na danym instrumencie przez wszystkie zarzgdzane fundusze) na rzecz
progu nominalnego,

. Doprecyzowanie mechanizmu ustalania ceny danego skfadnika lokat w przypadku braku ceny
zamkniecia na rynku aktywnym.
2) Obszar ksiegowosci i sprawozdawczosci funduszy:
. Dodanie rozdziatu dotyczgcego sprawozdan finansowych funduszy,
. Dodanie opisu prezentujgcego ujecie w ksiegach rachunkowych zdarzen gospodarczych takich jak:
- nowe emisje

- Operacje na papierach wartosciowych (corporate actions - CA) takie jak: podziat papieréw
wartosciowych; potaczenie (scalenie); wyptata dywidendy; wyptata odsetek; asymilacja; split;
konwersja; zamiana akcji w zwigzku z tgczeniem sie albo podziatem spétek; przymusowy wykup
akgji; stopa podatku,

. Doprecyzowanie zapisow dotyczacych szczegolnych zasad ksiegowych.

Wprowadzone zmiany sposobu prezentacji

Nie wprowadzono zmian.



Nota nr 2 Naleznosci Subfunduszu

Naleznosci 18 27
Z tytutu zbytych lokat - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 2 13
Z tytutu dywidend - -
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -

Pozostate 16 14
- naleznos$ci od Towarzystwa z tytutu kosztéw limitowanych 14 10
- naleznosci od TFI - zwrot optat 2 4

Nota nr 3 Zobowigzania Subfunduszu

Zobowigzania 67 6 492
Z tytutu nabytych aktywéw - -
Z tytutu transakciji repo/sell-buy back - 6 361
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu wpfat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 3 78
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow

inwestycyjnych
Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwarancji lub poreczen - -
Z tytutu rezerw 56 53
Pozostate skiadniki zobowigzan - -

Nota nr 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

1. Banki / waluty 346 390
MBANK S.A. - 346 - 390
PLN 346 346 390 390

pienieznych *)

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw

368

887

*) Sredni poziom $rodkéw pienieznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podstawie $redniej arytmetycznej stanu na poczatku i na korcu
okresu sprawozdawczego.

Nota 4 lll. Ekwiwalenty srodkéw pienieznych
Nie dotyczy



Nota nr 5 Ryzyka

Srodki pieniezne i ekwiwalenty 346 390
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 28 220 30 568
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 1841
Suma: 28 566 32799

(*) Za aktywa obciazone ryzykiem zmiany warto$ci godziwej wynikajacym ze zmiany stopy procentowej uznano $rodki pieniezne, depozyty, stato- i
zerokuponowe obligacje Skarbu Panstwa, komunalne i przedsiebiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz weksle.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*) 1065 2095
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*) 2899 3017
Zobowigzania (**) - -
Suma: 3964 5112

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

(**) Za zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywéw srodkéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej uznano instrumenty pochodne na
stope procentowg o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

|

Kwoty odzwierciedlajagce maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym w
przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowiazkéw, przy czym 32 548 37938
nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 346 390
Naleznosci 18 27
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 29 285 32 663
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 2899 4 858
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegéinych 29 285 31588
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)
BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO 3933 5844
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 3933 5844
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 25 352 25744
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 25 352 25744

(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papieréw wartosciowych (obligacji stato-,
zmienno- i zerokuponowych, bondéw skarbowych, listow zastawnych, certyfikatéw depozytowych i weksli), depozytéw bedacych sktadnikami
portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych $rodkéw pienieznych oraz niewywigzania sig kontrahenta z zawartych transakcji, w
szczegdlnosci na niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.

(**) Za znaczacg koncentracje ryzyka kredytowego traktuje sie poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach ogdtem.

Nota nr 6 Instrumenty pochodne
Nie dotyczy

Nota nr 7 Transakcje przy zobowigzaniu sie¢ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu

I. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w tym: - -
Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw wtasnosci i
ryzyk
Transakcje, w wyniku ktorych nastgpuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw wtasnosci i
ryzyk
Il. Transakcje przy zobowigzaniu sie¢ Funduszu/Subfunduszu do odkupu, w tym: - 6 361
Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wiasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wiasnosci i ryzyk - 6 361
Ill. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od Funduszu/Subfunduszu w
trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych
IV. Zobowiazania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Fundusz/Subfundusz w
trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych




Nota nr 8 Kredyty i pozyczki

Nie dotyczy

Nota nr 9 Waluty i réznice kursowe

I. Aktywa 32 548 37 938
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 346 - 390
PLN 346 346 390 390
2) Naleznosci - 18 - 27
PLN 18 18 27 27
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 29 285 - 32 663
PLN 29 285 29 285 32 663 32 663
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 2899 - 4 858
PLN 2 899 2 899 4858 4 858
6) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 67 - 6 492
PLN 67 67 6492 6492

Nota-9 Il. Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat funduszu/subfunduszu

Nie dotyczy

Nota-9 Ill. Sredni kurs waluty sprawozdania finansowego ogtaszany przez NBP, z dnia sporzadzenia

sprawozdania finansowego

EUR

4,2419

EUR

4,2730

EUR

[ usb

3,6164 |

USD |

41012 |

USD |

Skfadniki lokat
notowane na
aktywnym rynku

Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja

99

1184

-443

362

-251

124

Skiadniki lokat
nienotowane na
aktywnym rynku

25

-32

108

102

Pozostate

Suma:

124

1152

-443

470

-249

226

Nota 10 Il. Wyptacone dochody Subfunduszu

Nie dotyczy

Nota 10 lll. Wyptacone przychody ze zbycia lokat Subfunduszu

Nie dotyczy



Nota nr 11 Koszty Subfunduszu

NOTA-11|. Koszty pokrywane przez towarzystwo

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

Optaty dla Depozytariusza

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow
Funduszu/Subfunduszu

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

Ustugi prawne

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszty odsetkowe

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Ujemne saldo réznic kursowych

Pozostate

75

178

Suma:

85

206

105

Nota 11 Il. Koszty Funduszu aktywéw niepublicznych zw. bezposrednio ze zbytymi lokatami

Nie dotyczy.

Nota-11 lll. Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$¢ wynagrodzenia

zmienna cze$¢ wynagrodzenia

211

Suma: 89 115
Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
|. Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata 31 446 36 354 30 479
obrotowe
1l. Warto$¢ aktywoéw netto na poszczegolne kategorie jednostek
uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe
Kategoria A 159,44 155,36 137,97
Kategoria B 165,32 160,66 142,33




VIL.

INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za
biezacy okres sprawozdawczy

Nie wystapity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, kiére nalezato ujg¢ w sprawozdaniu finansowym za
bieZzgcy okres sprawozdawczy.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w
sprawozdaniu finansowym

Nie wystapity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktére nalezato ujg¢ w sprawozdaniu finansowym za
biezgcy okres sprawozdawczy.

3. Roznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi
a) Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegélnych poziomach
(poziom 1, 2 lub 3) hierarchii wartosci godziwej. W przypadku sktadnikéw lokat, ktérych
wartos¢ godziwa jest szacowana na poziomie 2 albo poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej,
fundusz przedstawia informacje o tacznym udziale takich lokat w aktywach netto funduszu
oraz o zwigzanym z nimi ryzyku.

Aktywa

15,45%

Akcje

Warranty
subskrypcyjne

Prawa do akgcji

Prawa poboru

Kwity
depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery
wartosciowe

Instrumenty
pochodne

Udziaty w
spotkach z
ograniczong
odpowiedzialno$cig

Jednostki
uczestnictwa

Certyfikaty
inwestycyjne

Tytuty
uczestnictwa
emitowane przez
instytucje
wspolnego
inwestowania
majace siedzibe za
granicg

Wierzytelnosci

Udzielone
pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Zobowigzania

Instrumenty
pochodne




Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan wycenianych metodg skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy

Transakcje repo/sell-buy back - -

zastosowaniu efektywnej sto

rocentowej:

6 361 97,98%

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

1.

Dtuzne papiery
wartosciowe

Ryzyko ptynnosci lokat: Ograniczona ptynno$¢ moze utrudni¢ szybkg sprzedaz lub nabycie okreslonych
kategorii lokat lub spowodowaé, ze takie transakcje bedg zrealizowane po cenach znaczgco
odbiegajgcych od cen rynkowych, co moze negatywnie wptywaé na rentownos¢ takich lokat.

Ryzyko stép procentowych - odwrotna zaleznos¢ pomiedzy wartoscig instrumentéw diuznych a poziomem
stop procentowych. Oznacza to, ze wzrost stép procentowych moze sie przetozy¢ na spadek wartosci lub
cen takich instrumentdéw, co z kolei moze mie¢ niekorzystny wptyw na warto$¢ lokat.

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

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

b)

kwoty wszelkich przeniesien miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej,
powody tych przeniesien i stosowane przez jednostke zasady ustalania, kiedy przeniesienia
miedzy poziomami powinny nastgpi¢. Informacje o przeniesieniu na kazdy poziom sa
ujawniane i omawiane oddzielnie od informacji o przeniesieniu z kazdego poziomu:

Zaniknigcie
aktywnego rynku dla
danego instrumentu
przy jednoczesnym
wystepowaniu
wiarygodnej ceny
rynkowej z rynku
nieaktywnego dla
instrumentu
wycenianego lub
instrumentéw
poréwnywalnych.

Zaniknigcie
aktywnego rynku dla
danego instrumentu
przy jednoczesnym
wystgpowaniu
wiarygodnej ceny
rynkowej z rynku
nieaktywnego dla
instrumentu
wycenianego lub
instrumentow
poréwnywalnych.

Zaniknigcie
aktywnego rynku dla
danego instrumentu
przy jednoczesnym
wystgpowaniu
wiarygodnej ceny
rynkowej z rynku
nieaktywnego dla
instrumentu
wycenianego lub
instrumentow
poréwnywalnych.

1107 8192 7773

Dtuzne papiery
wartosciowe

Pojawienie sig
aktywnego rynku dla

Pojawienie sie
aktywnego rynku dla

Pojawienie sie
aktywnego rynku dla

1101 | danego aktywa 7 907 | danego aktywa 5983 | danego aktywa
wycenianego na wycenianego na wycenianego na
poziomie 2. poziomie 2. poziomie 2.

c) W przypadku regularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2 i
poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej — opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejsciowe
wykorzystane w wycenie wartosci godziwej. Jezeli nastgpita zmiana techniki wyceny, w
szczegollnosci zastgpienie metody rynkowej metoda przychodoéw Ilub zastosowanie
dodatkowej techniki wyceny, jednostka ujawnia zmiane i jej powody. W przypadku wycen
wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej jednostka
dostarcza informacje ilosciowe na temat nieobserwowalnych danych wejsciowych
wykorzystanych w wycenie wartosci godziwej. Jednostka nie musi tworzy¢ ilosciowych
informacji w celu spetnienia wymogu ujawniania informacji, jezeli ilosciowe nieobserwowalne




dane wejsciowe nie zostaly opracowane przez jednostke przy okazji wyceny wartosci
godziwej (np. kiedy jednostka wykorzystuje ceny z wczesniejszych transakcji lub informacje o
cenach strony trzeciej bez korekty). Ujawniajgc informacje, jednostka nie moze jednak
pomijac ilosciowych nieobserwowalnych danych wejsciowych, ktore sa istotne dla wyceny
wartosci godziwej i do ktérych jednostka ma racjonalny dostep:

Zerokuponowe krzywe rentownosci, zbudowane w oparciu o
obserwowane stawki rynku pienieznego (m.in. kwotowania
WIBOR), a takze stawki kontraktéw FRA oraz IRS; Krzywe

dyskontowe skonstruowane z wykorzystaniem marz kredytowych,
uzyskanych na podstawie obserwowanych spreadéw
kredytowych; Ratingi miedzynarodowych agencji oraz dane
finansowe emitentéw; Ratingi nadane wewnetrznie; Implikowane
zmiennosci kontraktéw swaptions

Metoda zdyskontowanych przeptywoéw
Obligacje Korporacyjne pienieznych oparta o krzywg rentownosci
oraz marze kredytowg

Depozyty bankowe wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach za pomoca modelu wyceny, a w przypadku
transakcji o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci
skfadnika aktywow.

Skorygowana cena nabycia aktywow i zobowigzan, o ktérej mowa powyzej jest ceng nabycia, w jakiej sktadnik
aktywéw lub zobowigzan zostat po raz pierwszy wprowadzony do ksigg rachunkowych (warto$¢ poczatkowa),
pomniejszong o sptaty wartosci nominalnej, odpowiednio skorygowang o skumulowang kwote zdyskontowanej réznicy
pomiedzy wartoscig poczgtkowg sktadnika a jego wartoscig w terminie zapadalnosci albo wymagalnosci, wyliczong
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Informacje ilosciowe na temat nieobserwowalnych danych wejsciowych wykorzystanych w wycenie wartosci
godziwej:

d) w przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci
godziwej - uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia, przy czym nalezy oddzielnie
ujawni¢ zmiany, ktore w trakcie przypisywanego okresu dotyczyly:

i tacznych zyskéw lub strat za okres ujety w wyniku z operacji oraz pozycji wyniku z operaciji,
w ktorych ujeto te zyski lub straty:
Nie dotyczy

ii. operacji kupna, sprzedazy, emisji i rozliczen (kazdy z tych rodzajéw zmian ujawnia sie
oddzielnie):
Nie dotyczy

iii. kwot przeniesien na poziom lub z poziomu 3 hierarchii wartosci godziwej, powodéw tych
przeniesien i stosowanych przez fundusz zasad ustalania, kiedy przeniesienie miedzy poziomami
powinno nastgpi¢. Informacje o przeniesieniu na poziom 3 sg ujawniane i opisywane oddzielnie od
informacji o przeniesieniu z poziomu 3:

Nie dotyczy

e) W przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci
godziwej — kwote tgcznych zyskoéw lub strat za okres, o ktorym mowa w pkt. d lit. i, ujeta w
wyniku z operacji, ktora jest przypisywana zmianie niezrealizowanych zyskéw lub strat
zwigzanych z tymi aktywami lub zobowigzaniami posiadanymi na koniec okresu
sprawozdawczego oraz pozycje (pozycje) wyniku z operacji, w ktérej ujeto niezrealizowane
zyski lub straty:

f) w przypadku regularnych i nieregularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na
poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej - opis procesu wyceny przeprowadzonego przez
fundusz, w tym na przykitad informacje, jak fundusz podejmuje decyzje w sprawie zasad i
procedur wyceny oraz analizuje zmiany wycen wartosci godziwej w kolejnych okresach:
Towarzystwo, dziatajgce w imieniu Funduszu, powierza dokonywanie wyceny aktywow i zobowigzan
niebedacych przedmiotem obrotu na rynku aktywnym zewnetrznym podmiotom wyceniajagcym, ktérzy
spetniajg okreslone warunki (m.in. posiadajg odpowiednie kwalifikacje i doswiadczenie, infrastrukture
niezbedng do dokonania wyceny, stabilng sytuacje finansowg oraz niezaleznos¢ od Towarzystwa),
lub moze dokonywa¢ wycen samodzielnie poprzez wiasne struktury organizacyjne jezeli takowa
wycena spetnia¢ bedzie wymogi przewidziane w aktach prawnych dotyczgcych wycen aktywow i
zobowigzan Funduszu i wewnetrznych dokumentéw operacyjnych Towarzystwa. Towarzystwo
zapewnia, zeby wszelkie osoby zaangazowane w proces wyceny w ramach wewnetrznej struktury



a)

b)

c)

organizacyjnej Towarzystwa pozostawaty w tym zakresie niezalezne, a takze zeby posiadaty w tym
zakresie odpowiednie kompetencje.

Wycena dokonywana jest poprzez okreslenie wartosci godziwej aktywa/zobowigzania w oparciu o
odpowiednig metode wyceny. Towarzystwo okresla metody wyceny w sposéb spojny w Statucie
Funduszu, doprecyzowujgc ich stosowanie w polityce rachunkowos$ci stosowanej i przyjetej dla
Funduszu. Ponadto, wycena danej lokaty sporzgdzana przez zewnetrzny podmiot wyceniajgcy
dokonywana jest w oparciu o ustalong metodyke wyceny.

Przed rozpoczeciem wyceny, podmiot wyceniajacy ustala poziom wyceny wg hierarchii wartosci
godziwej dla danego sktadnika aktywéw lub zobowigzan. W szczegdlnosci bada istnienie aktywnego
rynku dla danego aktywa lub zobowigzania. W przypadku gdy zidentyfikowany jest co najmniej jeden
rynek aktywny, podmiot wyceniajgcy ustala rynek gtéwny. W przypadku istnienia rynku aktywnego,
wycena danego aktywa lub zobowigzania przeprowadzana jest na poziomie 1 hierarchii warto$ci
godziwe;j.

W przypadku, gdy nie istnieje aktywny rynek dla danego aktywa lub zobowigzania, podmiot
wyceniajacy ustala czy wszystkie istotne dane do wyceny sg danymi obserwowalnymi. Gdy podmiot
wyceniajgcy nie zidentyfikuje danych nieobserwowalnych, poziom wyceny danego aktywa lub
zobowigzania klasyfikowany jest na poziomie 2 hierarchii wartosci godziwej. W przypadku gdy
podmiot wyceniajgcy zidentyfikuje istnienie znaczgcych w kontekscie catej wyceny danego
aktywa/zobowigzania danych nieobserwowalnych, klasyfikuje poziom wyceny danego aktywa lub
zobowigzania na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwe;.

Towarzystwo dokonuje weryfikacji wycen w tym analizy zmiany wycen wartosci godziwej miedzy
innymi poprzez (w zaleznosci od rodzaju wycenianego instrumentu) analize odchylen wyceny
wzgledem poprzedniej wyceny, analize spéjnosci i jakosci zrodet wyceny ze Zrodtami
wykorzystywanymi podczas sporzadzania poprzedniej wyceny, weryfikacje istotnych zatozen oraz
prognoz w tym prognoz przysztych przeptywdw pienieznych stosowanych przy wycenie czy
poréwnanie z cenami wszelkich powigzanych aktywow lub ich zabezpieczen.

dg) w przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci
godziwej w zakresie wszystkich takich wycen — opisowa prezentacje wrazliwosci wyceny
wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych wejsciowych, jezeli zmiana tych
danych wejsciowych dajaca inng kwote moze prowadzi¢ do wyraznie wyzszej lub nizszej
wyceny wartosci godziwej. Jezeli istnieja powigzania miedzy tymi danymi wejSciowymi a
innymi nieobserwowalnymi danymi wejsciowymi wykorzystywanymi w wycenie wartosci
godziwej, fundusz przedstawia réwniez opis tych powigzan i sposobu, w jaki mogg wzméc lub
ztagodzi¢ wplyw zmian nieobserwowalnych danych wejsciowych na wycene wartosci
godziwej:
Nie dotyczy

h) ujawnienie informacji, w zakresie aktywow finansowych i zobowigzan finansowych, w
przypadku gdy zmiana jednego elementu lub wiekszej ilosci Nieobserwowalnych Danych
Wejsciowych przyjeta w celu odzwierciedlenia racjonalnie mozliwych alternatywnych zatozen
istotnie zmienitaby Wartos¢ Godziwg, w sposéb umozliwiajgcy ujawnienie skutku takich
zmian oraz sposobu obliczenia skutku zmian w celu odzwierciedlenie racjonalnie mozliwego
alternatywnego zatozenia
Nie zidentyfikowano sytuaciji, w ktérej przyjecie innych racjonalnych zalozen w zakresie danych
nieobserwowalnych istotnie wptynetoby na oszacowanie wartosci godziwe;j.

Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw wywotanych tym skutkow
finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢
Funduszu

Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywow netto na jednostke
uczestnictwa:

Nie wystgpity przypadki informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow netto na jednostke
uczestnictwa.

Informacja o przypadkach zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub
zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa:

Nie wystapity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.
Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz:

Nie wystapity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz.



5.

6.

Informacja o kontynuaciji dziatalnosci przez Fundusz

Na dzien sporzgdzenia sprawozdania finansowego nie istniaty okoliczno$ci wskazujgce na zagrozenie mozliwosci
kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz.

5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych:
- Fundusz nie posiada ustanowionych zastawow rejestrowych.

5b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej:
- nie dotyczy

5c) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujgcych warto$¢ aktywow funduszu:
- nie dotyczy

5d) Informacje o aktywach funduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub wystepujg opdznienia
w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzarh umownych:
- Fundusz nie posiada aktywoéw, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnoéci.

5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych:
Fundusz przestrzegat ustawowych ograniczen inwestycyjnych.

Inne informacje niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny
sposob wplynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian
Nie dotyczy.

Informacje o wartosci catkowitej ekspozycji

Subfundusz do pomiaru catkowitej ekspozycji stosuje metode zaangazowania z kompensacja. Na dzien bilansowy
catkowita ekspozycja Subfunduszu, wyliczona z wykorzystywaniem metody zaangazowania, wynosita:

0,00 | 0,00 | 13,48 | 23.63

Pozycje aktywdéw wptywajgce na poziom catkowitej ekspozycji Subfunduszu na dzien 30.06.2025 r.:

Subfundusz nie posiadat umoéw, ktérych przedmiotem sg instrumenty pochodne. Ekspozycja zwigzana jest z
reinwestycjg srodkéw uzyskanych z tytutu uméw z udzielonym przyrzeczeniem odkupu.
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