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OŚWIADCZENIE ZARZĄDU 

 

Zarząd Rockbridge Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia jednostkowe półroczne 

sprawozdanie finansowe (określone również w przepisach ustawy jako sprawozdanie jednostkowe subfunduszu) 

BeGlobal Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz BeGlobal Bitcoin PLN wydzielonego w 

ramach BeGlobal Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, na które składa się: 

1. Zestawienie lokat według stanu na dzień 30 czerwca 2026 roku o łącznej wartości 2 662 tys. zł. 

2. Bilans sporządzony na dzień 30 czerwca 2026 roku wykazujący aktywa netto w wysokości 2 722 tys. zł. 

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2026 roku do 30 czerwca 2026 roku wykazujący 

ujemny wynik z operacji w kwocie 820 tys. zł. 

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2026 roku do dnia 30 czerwca 2026 roku 

wykazujące zwiększenie wartości aktywów netto Subfunduszu w wysokości 1 361 tys. zł. 

5. Noty objaśniające. 

6. Informacja dodatkowa. 

 

Podpisy osób reprezentujących Fundusz: 

 

Krzysztof Mazurek 
Prezes Zarządu 
Rockbridge TFI S.A. 
 
/-podpisano kwalifikowanym 
podpisem elektronicznym-/ 

Piotr Franaszczuk 
Wiceprezes Zarządu 
Rockbridge TFI S.A. 
 
/-podpisano kwalifikowanym 
podpisem elektronicznym-/ 

Michał Tuczyński 
Wiceprezes Zarządu 
Rockbridge TFI S.A. 
 
/-podpisano kwalifikowanym 
podpisem elektronicznym-/ 

 
Arkadiusz Famirski 
Wiceprezes Zarządu 
Rockbridge TFI S.A. 
 
/-podpisano kwalifikowanym 
podpisem elektronicznym-/ 

Jakub Ryba 
Wiceprezes Zarządu 
Rockbridge TFI S.A. 
 
/-podpisano kwalifikowanym 
podpisem elektronicznym-/ 

Paweł Cichoń 
Wiceprezes Zarządu 
Rockbridge TFI S.A. 
 
/-podpisano kwalifikowanym 
podpisem elektronicznym-/ 

  
Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie ksiąg rachunkowych: 
 
 
Marcin Ostrowski 
Dyrektor Departamentu Wyceny i Middle Office  
ProService Finteco Sp. z o.o. 
 
/-podpisano kwalifikowanym 
podpisem elektronicznym-/ 

 

 
Podpis osoby sporządzającej sprawozdanie: 
 
 
Izabela Kalinowska 
Dyrektor Departamentu Sprawozdawczości i Kontroli Wewnętrznej 
ProService Finteco Sp. z o.o. 
 
/-podpisano kwalifikowanym 
podpisem elektronicznym-/ 

 Data: 25 sierpnia 2026 roku 
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I. ZESTAWIENIE LOKAT 

na dzień 30 czerwca 2026 roku  

(w tysiącach PLN) 

 
TABELA GŁÓWNA 

  30-06-2026 31-12-2025 

TABELA GŁÓWNA 

SKŁADNIKI LOKAT 

Wartość 

według 

ceny 

nabycia w 

tys. 

Wartość 

według 

wyceny na 

dzień 

bilansowy w 

tys. 

Procentowy 

udział w 

aktywach 

ogółem 

Wartość 

według 

ceny 

nabycia w 

tys. 

Wartość 

według 

wyceny na 

dzień 

bilansowy w 

tys. 

Procentowy 

udział w 

aktywach 

ogółem 

Akcje - - - - - - 

Warranty subskrypcyjne - - - - - - 

Prawa do akcji - - - - - - 

Prawa poboru - - - - - - 

Kwity depozytowe - - - - - - 

Listy zastawne - - - - - - 

Dłużne papiery wartościowe - - - - - - 

Instrumenty pochodne(*) - - - - - - 

Udziały w spółkach z ograniczoną 

odpowiedzialnością 
- - - - - - 

Jednostki uczestnictwa - - - - - - 

Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - 

Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje 

wspólnego inwestowania mające siedzibę za 

granicą 

344 367 13,25% 1 387 1 334 95,97% 

Wierzytelności - - - - - - 

Udzielone pożyczki pieniężne - - - - - - 

Weksle - - - - - - 

Depozyty - - - - - - 

Waluty - - - - - - 

Nieruchomości - - - - - - 

Statki morskie - - - - - - 

Inne 3 078 2 295 82,85% - - - 

Suma: 3 422 2 662 96,10% 1 387 1 334 95,97% 

 
(*) W pozycji instrumenty pochodne w Tabeli Głównej wykazane są zarówno instrumenty o wycenie dodatniej jak i ujemnej. W bilansie 
dodatnia wartość instrumentów pochodnych wykazana jest jako składnik lokat, natomiast wartość ujemna prezentowana jest w 
zobowiązaniach. 

 
Niniejsze zestawienie lokat należy analizować łącznie z wprowadzeniem, notami objaśniającymi oraz informacją dodatkową, 
które stanowią integralną część sprawozdania finansowego. 
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II. ZESTAWIENIE LOKAT 

na dzień 30 czerwca 2026 roku  

(w tysiącach PLN z wyjątkiem liczby poszczególnych składników lokat podanej w sztukach oraz wartości nominalnej dłużnych papierów wartościowych) 
 

TABELA UZUPEŁNIAJĄCA 
 

TABELA UZUPEŁNIAJĄCA 

TYTUŁY UCZESTNICTWA EMITOWANE 

PRZEZ INSTYTUCJE WSPÓLNEGO 

INWESTOWANIA MAJĄCE SIEDZIBĘ ZA 

GRANICĄ 

Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta 
Kraj siedziby 

emitenta 
Liczba 

Wartość według 

ceny nabycia w 

tys. 

Wartość według 

wyceny na dzień 

bilansowy w tys. 

Procentowy 

udział w aktywach 

ogółem 

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY         805 344 367 13,25% 

ISHARES USD TREASURY BOND 0-1YR 

UCITS ETF USD ACC, UCITS 

(IE00BGSF1X88) 

AKTYWNY RYNEK 

REGULOWANY 

LONDON STOCK 

EXCHANGE 

(DOMESTIC) 

ISHARES USD 

TREASURY BOND 

0-1YR UCITS ETF 

USD ACC, UCITS 

IRLANDIA 805 344 367 13,25% 

AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY         - - - - 

NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU         - - - - 

Suma, w tym:         805 344 367 13,25% 

Składniki lokat notowane na aktywnym 

rynku 
        805 344 367 13,25% 

Składniki lokat nienotowane na aktywnym 

rynku 
        - - - - 

 
 
 

TABELA UZUPEŁNIAJĄCA 

INNE 
Emitent (wystawca) 

Kraj siedziby 

emitenta (wystawcy) 
Istotne parametry Liczba 

Wartość według 

ceny nabycia w tys. 

Wartość według 

wyceny na dzień 

bilansowy w tys. 

Procentowy udział 

w aktywach ogółem 

COINSHARES PHYSICAL BITCOIN USD DIS 

(GB00BLD4ZL17) 

COINSHARES 

PHYSICAL BITCOIN 

USD DIS 

JERSEY 
AKTYWNY RYNEK 

REGULOWANY 
556 159 117 4,22% 

VANECK BITCOIN ETN EUR DIS 

(DE000A28M8D0) 

VANECK BITCOIN 

ETN EUR DIS 
LIECHTENSTEIN 

AKTYWNY RYNEK 

REGULOWANY 
2 145 338 248 8,95% 

WISDOMTREE PHYSICAL BITCOIN USD DIS 

(GB00BJYDH287) 

WISDOMTREE 

PHYSICAL BITCOIN 

USD DIS 

JERSEY 
AKTYWNY RYNEK 

REGULOWANY 
2 233 160 117 4,22% 
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TABELA UZUPEŁNIAJĄCA 

INNE 
Emitent (wystawca) 

Kraj siedziby 

emitenta (wystawcy) 
Istotne parametry Liczba 

Wartość według 

ceny nabycia w tys. 

Wartość według 

wyceny na dzień 

bilansowy w tys. 

Procentowy udział 

w aktywach ogółem 

INVESCO PHYSICAL BITCOIN EUR ACC 

(XS2376095068) 

INVESCO 

PHYSICAL BITCOIN 

EUR ACC 

JERSEY 
AKTYWNY RYNEK 

REGULOWANY 
1 164 338 248 8,95% 

BITWISE PHYSICAL BITCOIN ETP EUR DIS 

(DE000A27Z304) 

BITWISE 

PHYSICAL BITCOIN 

ETP EUR DIS 

NIEMCY 
AKTYWNY RYNEK 

REGULOWANY 
621 164 120 4,33% 

AMINA BITCOIN ETP USD DIS (CH0558875933) 
AMINA BITCOIN 

ETP USD DIS 
KAJMANY 

AKTYWNY RYNEK 

REGULOWANY 
5 707 162 118 4,26% 

VIRTUNE BITCOIN ETP SEK DIS 

(SE0020845709) 

VIRTUNE BITCOIN 

ETP SEK DIS 
SZWECJA 

AKTYWNY RYNEK 

REGULOWANY 
3 215 161 117 4,23% 

VALOUR BITCOIN ZERO EUR ACC 

(CH0573883474) 

VALOUR BITCOIN 

ZERO EUR ACC 
KAJMANY 

AKTYWNY RYNEK 

REGULOWANY 
525 157 117 4,23% 

DDA PHYSICAL BITCOIN ETP EUR DIS 

(DE000A3GK2N1) 

DDA PHYSICAL 

BITCOIN ETP EUR 

DIS 

NIEMCY 
AKTYWNY RYNEK 

REGULOWANY 
11 883 338 248 8,95% 

XTRACKERS GALAXY PHYSICAL BITCOIN ETC 

SECURITIES USD DIS (CH1315732250) 

XTRACKERS 

GALAXY PHYSICAL 

BITCOIN ETC 

SECURITIES USD 

DIS 

SZWAJCARIA 
AKTYWNY RYNEK 

REGULOWANY 
3 196 166 122 4,41% 

NXTASSETS BITCOIN DIRECT EUR ACC 

(DE000NXTA018) 

NXTASSETS 

BITCOIN DIRECT 

EUR ACC 

NIEMCY 
AKTYWNY RYNEK 

REGULOWANY 
539 160 116 4,19% 

FIDELITY PHYSICAL BITCOIN ETP EUR DIS 

(XS2434891219) 

FIDELITY 

PHYSICAL BITCOIN 

ETP EUR DIS  

NIEMCY 
AKTYWNY RYNEK 

REGULOWANY 
11 573 339 248 8,95% 

ISHARES BITCOIN ETP USD ACC 

(XS2940466316) 

ISHARES BITCOIN 

ETP USD ACC 
SZWAJCARIA 

AKTYWNY RYNEK 

REGULOWANY 
5 349 160 117 4,22% 

21SHARES BITCOIN CORE ETP USD ACC 

(CH1199067674) 

21SHARES 

BITCOIN CORE ETP 

USD ACC  

SZWAJCARIA 
AKTYWNY RYNEK 

REGULOWANY 
2 322 135 121 4,37% 

AMUNDI BITCOIN ETP EUR ACC 

(XS3332092090) 

AMUNDI BITCOIN 

ETP EUR ACC 
LUKSEMBURG 

AKTYWNY RYNEK 

REGULOWANY 
5 500 141 121 4,37% 
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II. ZESTAWIENIE LOKAT 

na dzień 30 czerwca 2026 roku (w tysiącach PLN) 

 
TABELA DODATKOWA 

 
 
Tabele dodatkowe, które nie mają zastosowania nie są prezentowane. 

 



BeGlobal Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz BeGlobal Bitcoin PLN 
Półroczne sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2026 roku do dnia 30 czerwca 2026 roku 

 

7 

 

III. BILANS 

na dzień 30 czerwca 2026 roku 

(w tysiącach PLN z wyjątkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach  

oraz wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa podanej w PLN) 

 
BILANS 30-06-2026 31-12-2025 

I. Aktywa 2 770 1 390 

1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 57 13 

2. Należności 51 43 

3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - - 

4. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 2 662 1 334 

5. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - 

6. Pozostałe aktywa - - 

II. Zobowiązania 48 29 

III. Aktywa netto (I - II) 2 722 1 361 

IV. Kapitał Funduszu/Subfunduszu 3 592 1 411 

1. Kapitał wpłacony 3 761 1 414 

2. Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -169 -3 

V. Dochody zatrzymane -110 4 

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -106 4 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -4 - 

VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia -760 -54 

VII. Kapitał Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 2 722 1 361 

      

Liczba jednostek uczestnictwa 43 225,6933 15 254,2466 

Kategoria A 41 179,5899 13 919,3512 

Kategoria F 2 046,1034 1 334,8954 

Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa     

Kategoria A 62,96 89,20 

Kategoria F 63,10 89,23 

 
Bilans należy analizować łącznie z wprowadzeniem, notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną 
część sprawozdania finansowego. 
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IV. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 

za okres od 1 stycznia 2026 roku do 30 czerwca 2026 roku  

(w tysiącach PLN z wyjątkiem wyniku z operacji przypadającego na jednostkę uczestnictwa) 

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 
od 2026-01-01  

do 2026-06-30 

od 2025-10-31  

do 2025-12-31 

I. Przychody z lokat - 7 

Dywidendy i inne udziały w zyskach - - 

Przychody odsetkowe - - 

Przychody związane z posiadaniem nieruchomości - - 

Dodatnie saldo różnic kursowych - 7 

Pozostałe - - 

II. Koszty Funduszu/Subfunduszu 245 46 

Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym: 23 1 

- stała część wynagrodzenia 23 1 

- zmienna część wynagrodzenia - - 

Wynagrodzenie dla podmiotów prowadzących dystrybucję - - 

Opłaty dla Depozytariusza 87 26 

Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów Funduszu/Subfunduszu - - 

Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - 

Usługi w zakresie rachunkowości 50 19 

Usługi w zakresie zarządzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - - 

Usługi prawne - - 

Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne - - 

Koszty odsetkowe - - 

Koszty związane z posiadaniem nieruchomości - - 

Ujemne saldo różnic kursowych 85 - 

Pozostałe - - 

III. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 135 43 

IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (II-III) 110 3 

V. Przychody z lokat netto (I-IV) -110 4 

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -710 -54 

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -4 - 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -706 -54 

- z tytułu różnic kursowych 98 -5 

VII. Wynik z operacji (V+-VI) -820 -50 

VIII. Podatek dochodowy - - 

Wynik z operacji przypadający na jednostkę uczestnictwa     

Kategoria A -18,97 -3,28 

Kategoria F -18,88 -3,59 

Niniejszy rachunek wyniku z operacji należy analizować łącznie z wprowadzeniem, notami objaśniającymi oraz informacją 
dodatkową, które stanowią integralną część sprawozdania finansowego.  
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V. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 

za okres od 1 stycznia 2026 roku do 30 czerwca 2026 roku 

(w tysiącach PLN z wyjątkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach  

oraz wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa podanej w PLN) 

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO od 2026-01-01 do 2026-06-30 od 2025-10-31 do 2025-12-31 

I. Zmiana wartości aktywów netto 

1. Wartość aktywów netto na koniec poprzedniego okresu 

sprawozdawczego 
1 361 - 

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -820 -50 

a) przychody z lokat netto -110 4 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -4 - 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -706 -54 

3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji -820 -50 

4. Dystrybucja dochodów (przychodów) Funduszu/Subfunduszu 

(razem): 
- - 

a) z przychodów z lokat netto - - 

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - - 

c) z przychodów ze zbycia lokat - - 

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 2 181 1 411 

a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału z tytułu 

zbytych jednostek uczestnictwa) 
2 347 1 414 

b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału z tytułu 

odkupionych jednostek uczestnictwa) 
-166 -3 

6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 1 361 1 361 

7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 2 722 1 361 

8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym (*) 2 561 142 

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 30 047,2086  15 287,8411  

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 2 075,7619  33,5945  

Saldo zmian 27 971,4467  15 254,2466  

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastająco od początku działalności Funduszu/Subfunduszu 

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 45 335,0497  15 287,8411  

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 2 109,3564  33,5945  

Saldo zmian 43 225,6933  15 254,2466  

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 43 225,6933    15 254,2466    

III. Zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa 

1. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec 

poprzedniego okresu sprawozdawczego 
89,23 - 

2. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec 

bieżącego okresu sprawozdawczego 
63,10 89,23 

3. Procentowa zmiana wartości aktywów netto na jednostkę 

uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 
-29,28% -  

4. Minimalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w 

okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 
63,10 30-06-2026 87,76 17-12-2025 
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO od 2026-01-01 do 2026-06-30 od 2025-10-31 do 2025-12-31 

5. Maksymalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w 

okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 
97,13 14-01-2026 104,55 10-11-2025 

6. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa wg ostatniej 

wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 
63,10 30-06-2026 89,03 30-12-2025 

IV. Procentowy udział kosztów Funduszu/Subfunduszu w średniej 

wartości aktywów netto, w tym(**): 
19,29% 32,39% 

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1,81% 0,70% 

Wynagrodzenie dla podmiotów prowadzących dystrybucję - - 

Opłaty dla Depozytariusza 6,85% 18,31% 

Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów 

Funduszu/Subfunduszu 
- - 

Usługi w zakresie rachunkowości 3,94% 13,38% 

Usługi w zakresie zarządzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - - 

 
 

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 30 047,2086    15 287,8411  

Kategoria A 29 284,4045  13 920,4944  

Kategoria F 762,8041  1 367,3467  

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 2 075,7619    33,5945  

Kategoria A 2 024,1658  1,1432  

Kategoria F 51,5961  32,4513  

Saldo zmian 27 971,4467    15 254,2466  

Kategoria A 27 260,2387  13 919,3512  

Kategoria F 711,2080  1 334,8954  

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastająco od początku działalności Funduszu/Subfunduszu 

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 45 335,0497  15 287,8411  

Kategoria A 43 204,8989  13 920,4944  

Kategoria F 2 130,1508  1 367,3467  

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 2 109,3564  33,5945  

Kategoria A 2 025,3090  1,1432  

Kategoria F 84,0474  32,4513  

Saldo zmian 43 225,6933  15 254,2466  

Kategoria A 41 179,5899  13 919,3512  

Kategoria F 2 046,1034  1 334,8954  

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 43 225,6933  15 254,2466  

Kategoria A 41 179,5899  13 919,3512  

Kategoria F 2 046,1034  1 334,8954  
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III. Zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa 

1. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 

Kategoria A 89,20 - 

Kategoria F 89,23 - 

2. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec bieżącego okresu sprawozdawczego 

Kategoria A 62,96 89,20 

Kategoria F 63,10 89,23 

3. Procentowa zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

Kategoria A -29,42% - 

Kategoria F -29,28% - 

III. Zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa 

4. Minimalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 

Kategoria A 62,96 30-06-2026 87,75 17-12-2025 

Kategoria F 63,10 30-06-2026 87,76 17-12-2025 

5. Maksymalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 

Kategoria A 97,09 14-01-2026 100,78 13-11-2025 

Kategoria F 97,13 14-01-2026 104,55 10-11-2025 

6. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 

Kategoria A 62,96 30-06-2026 89,03 30-12-2025 

Kategoria F 63,10 30-06-2026 89,05 30-12-2025 

 
(*) Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym została wyliczona w oparciu o wartości aktywów netto z wycen oficjalnych w 
okresie sprawozdawczym, przy czym w dniach niebędących dniami wyceny oficjalnej przyjęto ostatnią dostępną wartość aktywów netto 
Subfunduszu z Dnia Wyceny.  
 
(**) Procentowy udział kosztów Subfunduszu w średniej wartości aktywów netto jest teoretyczną wartością, która wskazuje, jaki byłby 
procentowy udział kosztów Subfunduszu w średniej wartości aktywów netto, przy ponoszeniu kosztów przez Subfundusz przez cały rok oraz 
przy występowaniu przez cały rok średniej wartości aktywów netto takiej samej, jak wskazana powyżej. 

     
Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto należy analizować łącznie z wprowadzeniem, notami objaśniającymi oraz 
informacją dodatkową, które stanowią integralną część sprawozdania finansowego. 
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VI. NOTY OBJAŚNIAJĄCE 

Nota – 1. Polityka rachunkowości Subfunduszu 

Opis przyjętych zasad rachunkowości 
 
a) Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym 

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2026 roku do 30 czerwca 2026 roku zostało 
sporządzone zgodnie z ustawą z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości (Dz. U. Z 2026 r. poz. 522 z 
późniejszymi zmianami) oraz przepisami rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 roku w 
sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych z późniejszymi zmianami. 

Sprawozdanie sporządzane jest w języku polskim i w walucie polskiej. 

Informacje wykazywane w sprawozdaniu finansowym prezentowane są w tysiącach złotych, z wyjątkiem wartości 
aktywów netto na jednostkę uczestnictwa oraz wyniku z operacji na jednostkę uczestnictwa wyrażonych w 
złotych oraz liczby jednostek uczestnictwa wyrażonej w sztukach. 

b) Ujmowanie w księgach rachunkowych operacji dotyczących Funduszu  
 
Operacje dotyczące Funduszu, ujmuje się w księgach rachunkowych i wykazuje w sprawozdaniu jednostkowym 

zgodnie z ich treścią ekonomiczną.  

Wartość poszczególnych składników aktywów i pasywów, przychodów i związanych z nimi kosztów, jak też 

zysków i strat ustala się oddzielnie.  

Księgi rachunkowe Funduszu prowadzone są w systemie księgowym AVS na kontach księgi głównej oraz 

powiązanych z nimi księgach pomocniczych według ustalonego planu kont. Zapisy w księgach rachunkowych 

dokonywane są na podstawie dowodów księgowych.  

Operacje dotyczące Funduszu ujmuje się w księgach rachunkowych w okresie, którego dotyczą.  

Składniki aktywów Funduszu wyceniane są oraz zobowiązania Funduszu ustalane są zgodnie z obowiązującymi 

przepisami prawa polskiego i statutem Funduszu.  

Fundusz obowiązany jest stosować określone Ustawą zasady rachunkowości, rzetelnie i jasno przedstawiając 

sytuację majątkową i finansową oraz wynik z operacji.  

W sprawach nieuregulowanych przepisami Ustawy, przyjmując politykę rachunkowości, Fundusz może stosować 

krajowe standardy rachunkowości wydane przez uprawniony w myśl ustawy Komitet Standardów 

Rachunkowości. W przypadku braku odpowiedniego standardu krajowego Fundusz może stosować 

Międzynarodowe Standardy Rachunkowości.  

Aktywa Funduszu wycenia się, a zobowiązania Funduszu ustala się w dniu wyceny oraz na dzień sporządzenia 

sprawozdania jednostkowego. Wartość aktywów netto Funduszu jest równa wartości aktywów Funduszu, 

pomniejszonych o zobowiązania Funduszu w dniu wyceny.  

Ze względu na prowadzoną politykę inwestycyjną, a także w celu umożliwienia Towarzystwu w sposób należyty 

wyceny aktywów netto oraz ustalenia wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa, w tym w szczególności 

biorąc pod uwagę możliwość uzyskania przez Towarzystwo informacji niezbędnych do przeprowadzenia wyceny 

aktywów netto oraz ustalenia wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa oraz inne aspekty 

organizacyjno-techniczne, momentem dokonywania wyceny jest godzina 23.30 czasu polskiego w dniu wyceny.  

Dniem wprowadzenia do ksiąg zmiany kapitału wpłaconego albo kapitału wypłaconego jest dzień zbycia lub 

odkupienia jednostek uczestnictwa danego typu, przy zastosowaniu wartości aktywów netto na jednostkę 

uczestnictwa danego typu określonej dla danego dnia wyceny.  
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Na potrzeby określenia wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w określonym dniu wyceny nie 

uwzględnia się zmian w kapitale wpłaconym oraz zmian kapitału wypłaconego, związanych z wpłatami lub 

wypłatami, ujmowanymi zgodnie ze zdaniem powyżej.  

Wartość Aktywów, Wartość Aktywów Netto oraz Wartość Aktywów Netto na Jednostkę Uczestnictwa ustalana 

jest w złotych polskich.  

Nabycie albo zbycie składników lokat przez Fundusz ujmuje się w księgach rachunkowych w dacie zawarcia 

umowy. Składniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, o którym mowa w Statucie 

(tj. godz. 23.30) oraz składniki, dla których we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, 

uwzględnia się w najbliższej wycenie aktywów Funduszu i ustaleniu jego zobowiązań. Towarzystwo uwzględnia 

w wycenie wszystkie transakcje zawarte przez Fundusze w dniu T i uzyskuje potwierdzenia zawartych transakcji 

w wymaganym czasie. Towarzystwo dodatkowo w godzinach porannych w dniu T+1 przedstawia 

Depozytariuszowi do weryfikacji zestawienie uzgodnionych zawartych transakcji z dnia T. 

Nabyte papiery wartościowe i nabyte jednostki uczestnictwa ujmuje się w księgach w cenie nabycia.  

Cenę nabycia powiększają wszelkie koszty bezpośrednio związane z transakcją, znane na moment ujmowania 

transakcji w księgach, np. koszty prowizji maklerskiej, koszty prawne, podatek PCC. Nie są kosztami nabycia 

koszty rozliczenia transakcji, koszty opłat bankowych i depozytowych etc.;  

Papiery wartościowe i jednostki uczestnictwa nabyte nieodpłatnie posiadają cenę nabycia równą zero.  

Papiery wartościowe i jednostki uczestnictwa otrzymane w zamian za inne składniki lokat mają przypisaną cenę 

nabycia wynikającą z ceny nabycia tych składników lokat w zamian, za które zostały otrzymane, skorygowaną o 

ewentualne dopłaty lub otrzymane przychody pieniężne.  

Odsetki od dłużnych papierów wartościowych ujmuje się odrębnie od kapitału dłużnego papieru wartościowego.  

W przypadku, gdy jednego dnia wprowadzone zostają do ksiąg transakcje zbycia i nabycia danego składnika lokat, 

ujmuje się w pierwszej kolejności nabycie danego składnika;  

Nabyte składniki lokat ujmuje się w księgach na podstawie przekazanych do Księgowości Funduszy oraz 

Depozytariusza potwierdzeń zawarcia transakcji wystawionych przez kontrahenta oraz zgodnych z nimi zleceń 

przekazanych przez Zarządzającego we wszystkich istotnych parametrach wpływających na wycenę Funduszu, w 

dacie zawarcia umowy z zastrzeżeniem godziny określonej w statucie jako godziny dla pozyskiwania kursów do 

wyceny.  

Depozyt bankowy ujmowany jest w księgach na podstawie potwierdzenia zawarcia lokaty, z tym, że w przypadku 

braku potwierdzenia zawarcia lokaty jest ujmowany w księgach na podstawie zapisu na wyciągu bankowym. 

Depozyt bankowy ujmowany jest w Dniu Wyceny, gdy następuje uzgodnienie wyciągu bankowego, na którym 

widoczne jest obciążenie rachunku bankowego z tytułu założenia depozytu bankowego.  

Świadczenia dodatkowe (kick back) otrzymywane przez Fundusz w postaci jednostek uczestnictwa, środków 

pieniężnych lub innej postaci traktuje się jako pozostałe operacje, ujmowane w Dniu Wyceny, w którym 

otrzymano informację o świadczeniu dodatkowym lub w dniu wpływu na rachunek bankowy, rachunek papierów 

wartościowych.  

Transakcje zawarte na rynkach innych niż rynki zorganizowane (giełdy, biura maklerskie, rynki międzybankowe) 

ujmuje się w księgach na podstawie dokumentu stwierdzającego jednoznacznie, iż została zawarta transakcja, 

przy czym zawarcie transakcji może być określone warunkowo, np. pod warunkiem zapłaty.  

Dłużne papiery wartościowe denominowane w walutach obcych ujmuje się w księgach w walucie, w której są 

notowane na rynku głównym oraz przelicza się na walutę, w której wyceniane są aktywa, według ostatniego 

dostępnego kursu średniego NBP dla danej waluty z dnia wyceny. Do celów ujęcia transakcji w księgach 

stosowany jest średni kurs NBP ogłaszany przez NBP. 
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c) Metody wyceny aktywów, z uwzględnieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny składników lokat 
oraz zobowiązań Subfunduszu, aktywów netto i wyniku z operacji 

 
Klasyfikacja papierów wartościowych do rynku aktywnego  

Aktywa wycenia się w wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej.  

Za wiarygodnie oszacowaną wartość godziwą składnika lokat uznaje się:  

a) cenę z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartości godziwej);  

b) w przypadku braku ceny, o której mowa w pkt 1, cenę otrzymaną przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie 

wszystkie znaczące dane wejściowe są obserwowalne w sposób bezpośredni lub pośredni (poziom 2 hierarchii 

wartości godziwej);  

c) w przypadku braku ceny, o której mowa w pkt 1 i 2, wartość godziwą ustaloną za pomocą modelu wyceny 

opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartości godziwej).  

Za dane obserwowalne uznaje się dane wejściowe do modelu odzwierciedlające założenia, które przyjęliby 

uczestnicy rynku podczas wyceny składnika aktywów lub zobowiązania uwzględniające w sposób bezpośredni 

lub pośredni:  

a) ceny podobnych aktywów lub zobowiązań pochodzących z aktywnego rynku,  

b) ceny identycznych lub podobnych aktywów lub zobowiązań pochodzących z rynku, który nie jest aktywny  

c) dane wejściowe do modelu inne niż ceny, o których mowa w lit a) i b), które są obserwowalne w odniesieniu 

do danego składnika aktywów lub zobowiązania w szczególności: stopy procentowe i krzywe dochodowości 

obserwowalne we wspólnie notowanych przedziałach, zakładaną zmienność, spread kredytowy,  

d) dane wejściowe potwierdzone przez rynek.  

Za dane nieobserwowalne uznaje się dane wejściowe do modelu opracowywane przy wykorzystaniu wszystkich 

wiarygodnych informacji dostępnych w danych okolicznościach na temat założeń przyjmowanych przez 

uczestników rynku, które spełniają cel wyceny wartości godziwej.  

Za aktywny rynek uznaje się dowolny rynek, na którym transakcje dotyczące danego składnika aktywów lub 

zobowiązania odbywają się z dostateczną częstotliwością i mają dostateczny wolumen, aby dostarczać bieżących 

informacji na temat cen tego składnika aktywów lub zobowiązania, w tym rynki giełdowe, rynki pośredników, 

rynki brokerskie i rynki transakcji bezpośrednich, które cechują się taką częstotliwością i wolumenem. 

Kryterium aktywności rynków  

1. Dla papierów udziałowych, ETP i polskich papierów dłużnych (z wyjątkiem polskich obligacji skarbowych):  

a) uznaje się, że rynek spełnia kryterium rynku aktywnego jeśli wartość obrotu na rynku, na którym notowany 

jest dany papier wartościowy, w okresie 1 miesiąca kalendarzowego poprzedzającego dzień ustalenia rynku 

aktywnego wynosi nie mniej niż 100 tys. PLN oraz obrót na tym rynku występował przez minimum 10 dni w 

poprzednim miesiącu kalendarzowym.  

b) dla papierów wartościowych, które rozpoczynają być notowane uznaje się, że rynek spełnia w danym miesiącu 

kryterium rynku aktywnego jeśli dzienna wartość obrotu z pierwszego dnia notowania na rynku, na którym 

notowany jest dany papier wartościowy, wynosi nie mniej niż 5 tys. PLN  

c) dla papierów wartościowych, które nie były notowane w okresie pełnego 1 miesiąca kalendarzowego 

poprzedzającego dzień ustalenia rynku aktywnego, uznaje się, że rynek spełnia kryterium rynku aktywnego jeśli 

średnia dzienna wartość obrotu z dotychczasowych dni notowań na rynku, na którym notowany jest dany papier 

wartościowy, wynosi nie mniej niż 5 tys. PLN  
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2. Dla zagranicznych papierów dłużnych, z wyjątkiem zagranicznych obligacji skarbowych i ETP oraz dla obligacji 

korporacyjnych polskich emitentów denominowanych w zagranicznej walucie uznaje się, że rynek spełnia 

kryterium rynku aktywnego jeśli wartość obrotu na rynku, na którym notowany jest dany papier wartościowy, w 

okresie 1 miesiąca kalendarzowego poprzedzającego dzień ustalenia rynku aktywnego wynosi nie mniej niż 500 

tys. PLN (lub równowartość w walucie przy przeliczeniu według ostatniego dostępnego średniego kursu 

wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski) oraz obrót na tym rynku występował w każdym dniu.  

3. Dla dłużnych instrumentów skarbowych polskich i zagranicznych uznaje się, że rynek spełnia kryterium rynku 

aktywnego jeśli wartość obrotu na rynku, na którym notowany jest dany papier wartościowy, w okresie 1 

miesiąca kalendarzowego poprzedzającego dzień ustalenia rynku aktywnego wynosi nie mniej niż 2,5 mld PLN 

(lub równowartość w walucie przy przeliczeniu według ostatniego dostępnego średniego kursu wyliczonego dla 

danej waluty przez Narodowy Bank Polski) oraz obrót na tym rynku występował w każdym dniu i wynosił w 

każdym dniu nie mniej niż 100 mln PLN (lub równowartość w walucie przy przeliczeniu według ostatniego 

dostępnego średniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski).  

4. Papiery udziałowe notowane na GPW na wszystkich rynkach, z zastrzeżeniem pkt. 5 kwalifikowane są do rynku 

aktywnego.  

5. Papiery notowane na GPW dla których TFI uznało, że nie spełniają kryteriów rynku aktywnego wyceniane są 

na podstawie modelu wyceny uzgodnionego z Depozytariuszem. Zmiana metody wyceny następuje podczas 

badania rynków za poprzedni miesiąc.  

6. Dla zagranicznych papierów dłużnych, obligacji korporacyjnych polskich emitentów denominowanych w 

zagranicznej walucie oraz polskich dłużnych instrumentów skarbowych denominowanych w zagranicznej 

walucie, niespełniających kryterium określonego w pkt. 2 lub 3, jeżeli dostępne są dla nich kwotowania BGN 

(Bloomberg Generic) dla takiego instrumentu, do wyceny przyjmuje się wartość BGN tj. „Bloomberg Generic 

Price” publikowaną przez system informacyjny Bloomberg. Jeżeli w Dniu Wyceny niedostępna jest wartość BGN, 

to do wyceny przyjmuje się wartość z ostatnio dostępnego Dnia Wyceny. W przypadku gdy kwotowania BGN 

występowały przez mniej niż 10 dni w poprzednim miesiącu kalendarzowym, a dany papier wartościowy był 

notowany przez pełny miesiąc kalendarzowy, papier wartościowy będzie wyceniany modelem wyceny, tj. 

zgodnie z poziomem 2 lub 3 hierarchii wartości godziwej.  

7. Dla polskich dłużnych instrumentów skarbowych denominowanych w złotych niespełniających kryterium 

określonego w pkt. 3 do wyceny przyjmuje się ostatni dostępny kurs fixingowy z rynku Treasury Bond Spot Poland 

(z uwagi na hurtowy charakter tego rynku).  

8. Niezależnie od powyższego, lista aktywnych rynków aktualizowana jest w przypadku powzięcia informacji 

przez Księgowość Funduszy o zmianach, które mogłyby uzasadniać wyłączenie danego rynku jako rynku 

aktywnego.  

9. Można dokonać zmiany klasyfikacji rynku z aktywnego na nieaktywny i odwrotnie w trakcie roku obrotowego 

w przypadku, jeżeli rynek zacznie/przestanie spełniać kryteria określone w punkcie 1 oraz 2.  

10. Zmiana kwalifikacji rynku dla danego papieru wartościowego nie stanowi zmiany metodologii wyceny i może 

zostać wykonana w czasie trwania roku obrotowego.  

11. W przypadku nabycia aktywa, które nie posiada aktywnego rynku, oraz wymaga budowy modelu, dopuszcza 

się możliwość wyceny w cenie nabycia do momentu konstrukcji algorytmu wyceny dla tego aktywa, jednak przez 

okres nie dłuższy niż 10 dni kalendarzowych.  

Wybór rynku głównego  

Papiery wartościowe, które są notowane na więcej niż jednym rynku aktywnym wycenia się w oparciu o ceny z 

rynku głównego. Rynek główny określa się w oparciu o następujące kryteria:  

a) Wolumen obrotu na danym składniku lokat w okresie ostatniego miesiąca kalendarzowego;  
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b) W przypadku braku możliwości dokonania wyboru rynku w oparciu o wolumen obrotu, wyboru rynku 

głównego dokonuje się w oparciu kolejno o kryteria opisane w pkt. c-g poniżej:  

c) W przypadku zagranicznych papierów dłużnych wycena dokonywana jest na podstawie wartości BGN 

(Bloomberg Generic) dostępnej za pośrednictwem serwisu Bloomberg  

d) Liczbę zawartych transakcji na danym składniku lokat w okresie ostatniego miesiąca kalendarzowego;  

e) Ilość danych akcji wprowadzonych do obrotu na danym aktywnym rynku, o ile takie informacje dostępne są w 

serwisach Bloomberg;  

f) Kolejność wprowadzenia danego papieru wartościowego do obrotu na poszczególnych rynkach, o ile takie 

informacje dostępne są w serwisach Bloomberg;  

g) Możliwość dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku.  

Wyboru rynku głównego dokonuje się na koniec każdego kolejnego miesiąca kalendarzowego. W celu ustalenia 

rynku głównego na dany miesiąc kalendarzowy brany jest pod uwagę wolumen obrotu w miesiącu poprzednim.  

Ustalanie ceny na rynku aktywnym  

Wartość godziwą składników lokat notowanych na Aktywnym Rynku, w tym akcji, praw do akcji, praw poboru, 

warrantów subskrypcyjnych, certyfikatów inwestycyjnych, Instrumentów Pochodnych, listów zastawnych oraz 

Instrumentów Rynku Pieniężnego wyznacza się w następujący sposób:  

1. według ostatniego dostępnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego:  

a) w przypadku składników lokat notowanych w systemie notowań ciągłych, w którym wyznaczany i ogłaszany 

jest kurs zamknięcia – w oparciu o kurs zamknięcia lub w oparciu o ostatni dostępny w momencie dokonywania 

wyceny kurs z dnia wyceny danego składnika lokat,  

b) w przypadku składników lokat notowanych w systemie notowań ciągłych bez odrębnego wyznaczania kursu 

zamknięcia – w oparciu o ostatni kurs transakcyjny na danym rynku dostępny o godzinie 23:30 czasu polskiego, 

z zastrzeżeniem, że jeżeli na Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny składnika lokat 

korzysta się z kursu fixingowego, 

c) w przypadku składników lokat notowanych w systemie notowań jednolitych – w oparciu o ostatni kurs ustalony 

w systemie kursu jednolitego; 

2. jeżeli w Dniu Wyceny niedostępna jest cena transakcyjna, a na Aktywnym Rynku organizowana jest sesja 

fixingowa, to do wyceny składnika lokat korzysta się z kursu fixingowego; 

3. jeżeli w Dniu Wyceny niedostępna jest cena wyznaczona zgodnie z pkt 1, to do wyceny przyjmuje się wartość 

z ostatnio dostępnego Dnia Wyceny; skorygowaną w sposób umożliwiający uzyskanie wiarygodnie oszacowanej 

wartości godziwej na podstawie kursu BGN (Bloomberg Generic) 

4. Korekta w stosunku do dłużnych papierów wartościowych może zostać dokonana wyłącznie poprzez 

skorygowanie o wartość wyznaczoną w oparciu o publicznie ogłoszoną na aktywnym rynku cenę nieróżniącego 

się od danego składnika aktywów innego dłużnego papieru wartościowego notowanego na aktywnym rynku, w 

szczególności o podobnej konstrukcji prawnej, zapadalności oraz ryzyku kredytowym, w sytuacji gdy statut 

funduszu przewiduje taki sposób dokonania korekty. 

5. Korekta w przypadku akcji emitowanych przez podmioty, dla których można wskazać emitentów o podobnym 

profilu i zakresie działania, których akcje są notowane na aktywnym rynku może zostać wykonana przy 

wykorzystaniu modeli wskaźnikowych odnoszących cenę akcji do poszczególnych, wybranych parametrów 

finansowych działalności emitenta (cena/zysk, cena/wartość księgowa, itp.) na podstawie ceny ogłaszanej na 

aktywnym rynku dla akcji emitentów notowanych na aktywnym rynku.  
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6. Korekta w przypadku akcji emitowanych przez podmioty, dla których nie można wskazać emitentów o 

podobnym profilu i zakresie działania, których akcje są notowane na aktywnym rynku może zostać wykonana 

przy wykorzystaniu modelu zdyskontowanych przepływów pieniężnych (discounted cash flows; DCF) 

zastosowanego do prognozowanych wolnych przepływów pieniężnych (free cash flows; FCF) oszacowanych na 

podstawie sporządzonej analizy finansowej, przy uwzględnieniu stopy dyskontowej uwzględniającej stopę wolną 

od ryzyka oraz premię za ryzyko związane z działalnością danego emitenta; analiza finansowa sporządzana będzie 

z częstotliwością nie mniejszą niż raz na rok, na podstawie rocznych sprawozdań finansowych, a jeśli jednostka 

sporządza sprawozdania częściej - na podstawie tych sprawozdań. Wartość godziwa wynikająca z analizy 

finansowej będzie podlegała na bieżąco korekcie w każdym przypadku, w którym Fundusz otrzyma informację 

dotyczącą istotnych zdarzeń mogących mieć wpływ na wartość godziwą wycenianych akcji;  

7. Korekta w przypadku warrantów subskrypcyjnych, praw do akcji i praw poboru – w oparciu o modele wyceny 

tych lokat przy zastosowaniu parametrów pobranych z aktywnego rynku, przy czym w przypadku gdy akcje 

emitenta nie są notowane na aktywnym rynku, cena akcji zastosowana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie 

z postanowieniem powyżej;  

8. Jeżeli instrument finansowy jest denominowany w innej walucie niż polska, walutę tę przelicza się na walutę 

polską po średnim kursie NBP przyjmowanym do wyceny w dniu wyceny.  

9. Modele i metody wyceny składników lokat Subfunduszu, o których mowa w pkt. 1 i 2, podlegają uzgodnieniu 

z Depozytariuszem.  

Modele wyceny podlegają okresowemu przeglądowi, nie rzadziej niż raz do roku.  

Dłużne papiery wartościowe  

Przez dłużne papiery wartościowe rozumie się: obligacje, bony pieniężne (w tym bony skarbowe), ETP, listy 

zastawne, weksle, dłużne papiery wartościowe z wbudowanymi instrumentami pochodnymi.  

Dłużne papiery wartościowe wymagające wyceny modelem wycenia się według metody zdyskontowanych 

przepływów pieniężnych (DCF) z zastosowaniem stopy dyskontowej uwzględniającej ryzyko kredytowe dłużnika 

lub, w przypadku w którym sytuacja finansowa dłużnika wskazuje na istotne ryzyko braku środków do pełnego 

uregulowania wierzytelności, według szacunku wartości odzyskiwalnej. W wycenie DCF uwzględnia się wartość 

wbudowanych instrumentów pochodnych oszacowaną według wartości wbudowanej.  

Wynik na sprzedaży dłużnych papierów wartościowych wylicza się metodą HIFO tzn. jako pierwsze sprzedawane 

są pozycje o najwyższym koszcie nabycia wyrażonym w PLN. Wynik na sprzedaży/wykupie stanowi zysk/stratę 

zrealizowaną ze sprzedaży lokaty. W wycenie HIFO uwzględniane są zarówno rozliczone jak i nierozliczone 

transakcje.  

Odsetki od dłużnych papierów wartościowych nalicza się zgodnie z zasadami ustalonymi przez emitenta. Odsetki 

ujmowane są w przychodach.  

Dłużne papiery wartościowe nienotowane na rynku aktywnym, których termin zapadalności jest dłuższy niż 92 

dni, wycenia się w oparciu o wartość godziwą uzyskaną po szacowaniu wartości z wykorzystaniem modeli:  

Dłużne papiery wartościowe nienotowane na aktywnym rynku:  

a) o pierwotnym terminie zapadalności nie dłuższym niż 92 dni, który to termin dotychczas nie podlegał 

wydłużeniu, oraz  

b) niepodlegających operacjom objęcia dłużnych papierów wartościowych kolejnej emisji połączonych z 

umorzeniem posiadanych przez Fundusz dłużnych papierów wartościowych wcześniejszej emisji  

– wartość wyznacza się metodą skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy 

procentowej, z uwzględnieniem odpisów z tytułu utraty wartości składnika aktywów.  
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W przypadku przeszacowania składnika lokat dotychczas wycenianego w wartości godziwej do wysokości 

skorygowanej ceny nabycia – wartość godziwa wynikająca z ksiąg rachunkowych stanowi, na dzień 

przeszacowania, nową ustaloną skorygowaną cenę nabycia.  

Weksle  

Weksle wycenia się w oparciu o wartość godziwą składnika lokat, wyznaczoną w następujący sposób:  

Weksle, których termin zapadalności jest nie dłuższy niż 92 dni, wyceniane są według skorygowanej ceny nabycia 

oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzględnieniem odpisów z tytułu utraty 

wartości składnika aktywów.  

Papiery udziałowe  

Za papiery udziałowe uważa się: akcje, ETF, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, udziały w 

spółkach komandytowych, udziały w spółkach komandytowo-akcyjnych, udziały w spółkach z ograniczoną 

odpowiedzialnością.  

Papiery udziałowe notowane na GPW na wszystkich rynkach kwalifikowane są do rynku aktywnego.  

Niezrealizowany zysk/strata z wyceny papierów wartościowych wpływa na wzrost/spadek wyniku z operacji.  

Wynik na sprzedaży udziałowych papierów wartościowych wylicza się metodą HIFO tzn. jako pierwsze 

sprzedawane są pozycje o najwyższym koszcie nabycia wyrażonym w PLN. Wynik na sprzedaży/wykupie stanowi 

zysk/stratę zrealizowaną ze sprzedaży lokaty. W wycenie HIFO uwzględniane są zarówno rozliczone jak i 

nierozliczone transakcje.  

Akcje nienotowane na rynku aktywnym oraz udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością ujmuje się na 

podstawie umowy kupna, zgodnie z zasadami określonymi bądź na podstawie odpisu z KRS w przypadku 

nowoutworzonej spółki.  

Akcje oraz udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością emitowane przez podmioty, dla których można 

wskazać emitentów o podobnym profilu i zakresie działania, i których akcje są notowane na aktywnym rynku 

wycenia się przy wykorzystaniu modeli wskaźnikowych odnoszących cenę akcji do poszczególnych, wybranych 

parametrów finansowych działalności emitenta (cena/zysk, cena/wartość księgowa, itp.).  

Akcje i udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością emitowane przez podmioty, dla których nie można 

wskazać emitentów o podobnym profilu i zakresie działania (których akcje są notowane na aktywnym rynku) 

wycenia się przy wykorzystaniu metod majątkowych- wycena wg. Aktywów netto / skorygowanych aktywów 

netto (w przypadku spółek nie prowadzących działalności operacyjnej bądź spółek holdingowych) lub modelu 

zdyskontowanych przepływów pieniężnych (discounted cash flows; DCF) zastosowanego do prognozowanych 

wolnych przepływów pieniężnych (free cash flows; FCF) oszacowanych na podstawie sporządzonej analizy 

finansowej, przy uwzględnieniu stopy dyskontowej uwzględniającej stopę wolną od ryzyka oraz premię za ryzyko 

związane z działalnością danego emitenta lub według ceny nabycia.  

Wycena wartości godziwej udziałów bądź akcji w spółkach nienotowanych uwzględnia wszelkie istotne zdarzenia, 

które mogą wpłynąć na zmianę wartości tychże udziałów bądź akcji w tym w szczególności warunki finansowe 

ewentualnych umów sprzedaży udziałów bądź akcji przez Fundusz.  

Wynik na sprzedaży udziałów bądź akcji spółki stanowi zysk/stratę zrealizowaną ze sprzedaży.  

Wynik na sprzedaży udziałów bądź akcji spółki wylicza się metodą HIFO tzn. jako pierwsze sprzedawane są 

pozycje o najwyższym koszcie nabycia wyrażonym w PLN. W rozchodowaniu uwzględnia się transakcje 

nierozliczone.  

W przypadku nieopłacenia całości kapitału udziałowego bądź akcyjnego w spółce, w aktywach Funduszu księguje 

się wartość całej części kapitału, jaką docelowo ma objąć Fundusz oraz w zobowiązaniach ujmuje się kwotę do 

dopłaty.  
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Nienotowane na aktywnym rynku jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuły uczestnictwa 

emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą wyceniane są w oparciu o 

ostatnio ogłoszoną, dostępną na godzinę 23:30 wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa, certyfikat 

inwestycyjny lub tytuł uczestnictwa.  

W wycenie uwzględniane są zdarzenia mające wpływ na wartość godziwą, jakie miały miejsce po dniu ogłoszenia 

wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytuł uczestnictwa. Zdarzenia 

uwzględniane są w wycenie decyzją Członka Zarządu TFI. Za bieżący monitoring zdarzeń, dotyczących instytucji 

wspólnego inwestowania odpowiadają Zarządzający. Zdarzenia uwzględniane są wycenie niezwłocznie po 

poinformowaniu Księgowość Funduszy przez Zarządzającego o ich wystąpieniu.  

Instrumenty pochodne  

Instrumenty pochodne wystandaryzowane notowane na rynku aktywnym wycenia się według kursu 

określającego stan rozliczeń Funduszu i instytucji rozliczeniowych.  

Instrumenty pochodne nienotowane na rynku aktywnym wycenia się w oparciu o modele wyceny powszechnie 

stosowane dla danego typu lokaty, przy czym są to modele:  

a) W przypadku kontraktów terminowych: model zdyskontowanych przepływów pieniężnych;  

b) W przypadku opcji: model Blacka-Scholesa;  

c) Transakcje wymiany walut lub stóp procentowych: model zdyskontowanych przepływów pieniężnych.  

W przypadku, gdy ze względu na charakter instrumentu pochodnego nie będzie możliwe zastosowanie żadnego 

z powyższych modeli, instrument pochodny będzie wyceniany zgodnie z kwotowaniem jego wartości podanym 

przez serwis Bloomberg (fair value).  

Transakcje reverse repo/buy-sell back, repo/sell-buy back  

Dłużne papiery wartościowe nabyte przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu (reverse repo/buy-sell back) 

wycenia się metodą skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, 

z uwzględnieniem odpisów z tytułu utraty wartości składnika aktywów, jeśli transakcja odkupu nastąpi w okresie 

nie dłuższym niż 92 dni; w przeciwnym wypadku dłużne papiery wartościowe wycenia się z zastosowaniem 

modeli.  

Zobowiązania z tytułu zbycia dłużnych papierów wartościowych, przy zobowiązaniu się funduszu do odkupu 

(repo/sell-buy back) wycenia się metodą skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej 

stopy procentowej.  

Rozpoczęcie naliczania skorygowanej ceny nabycia następuje następnego dnia po dacie zawarcia. Odsetki od 

dłużnych papierów wartościowych nalicza się zgodnie z zasadami ustalonymi przez emitenta. W przypadku 

zakończenia okresu odsetkowego w czasie trwania transakcji reverse repo/buy-sell back, wypłacone odsetki 

ujmowane są w przychodach.  

Należności  

Należności wyceniane są według wartości nominalnej, pomniejszonej o przewidywane straty i wykazane w 

kwocie wymagającej zapłaty.  

Należności z tytułu udzielonej pożyczki papierów wartościowych, w rozumieniu przepisów o pożyczkach 

papierów wartościowych, wycenia się według zasad przyjętych dla tych papierów wartościowych.  

Pożyczki papierów wartościowych  

Przedmiotem pożyczki papierów wartościowych mogą być wszystkie papiery wartościowe dopuszczone do 

publicznego obrotu, których nabycie jest dopuszczalne przez Fundusz.  
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Zobowiązania funduszu z tytułu krótkiej sprzedaży papierów wartościowych wycenia się według zasad przyjętych 

dla tych papierów wartościowych.  

Papiery wartościowe, których własność została przeniesiona przez fundusz na drugą stronę w wyniku zawarcia 

umowy pożyczki papierów wartościowych, stanowią składnik lokat funduszu. Przychody z tytułu udzielenia 

pożyczki papierów wartościowych fundusz nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.  

Papiery wartościowe, których fundusz stał się właścicielem w wyniku zawarcia umowy pożyczki papierów 

wartościowych, nie stanowią składnika lokat funduszu. Koszty z tytułu otrzymania pożyczki papierów 

wartościowych fundusz rozlicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.  

Dywidendy i inne pożytki przypisane są do pożyczonych papierów i należne są podmiotowi, który posiada dany 

instrument na dzień ustalenia praw, o ile umowa pożyczki nie wskazuje inaczej.  

Operacje pożyczki papierów i krótkiej sprzedaży są ze sobą powiązane. Fundusz może sprzedać na krótko tylko 

te papiery, które wcześniej zostały pożyczone.  

Dywidendy i przychody z tytułu świadczeń dodatkowych  

Dywidenda od akcji dla których depozyt prowadzony jest w KDPW ujmowana jest w księgach na podstawie 

komunikatu KDPW.  

Dywidenda od pozostałych papierów udziałowych ujmowana jest w księgach na podstawie dokumentu 

potwierdzającego powstanie należności z tytułu dywidendy w tym na podstawie informacji pozyskanej z serwisu 

informacyjnego np. Bloomberg lub informacji od podmiotu przechowującego papiery (subdepozytariusza) W 

przypadku posiadania informacji z kilku źródeł nadrzędne są informacje od subdepozytariusza. W przypadku 

nieposiadania informacji od Subdepozytariusza dopuszczalne jest ujęcie dywidendy na podstawie innych 

informacji, w tym informacji pozyskanej z serwisu informacyjnego.  

Dywidenda jest ujmowana w księgach po ostatecznym zatwierdzeniu jej wysokości przez organy spółki. Dla akcji 

notowanych na aktywnym rynku dywidendę należną ujmuje się w księgach w dniu, w którym na potrzeby wyceny 

akcji po raz pierwszy został wykorzystany kurs rynkowy nie uwzględniający wartości prawa do dywidendy.  

Dla papierów udziałowych nienotowanych na rynkach aktywnych dywidendę ujmuje się w dniu wyceny 

następnym po dniu ustalenia prawa do dywidendy.  

Przychody z tytułu dywidendy ujmuje się w kwocie brutto tzn. bez uwzględnienia obciążeń podatkowych w 

przychodach w korespondencji z należnościami. Kwota potrąconego podatku, właściwa według odpowiednich 

przepisów stanowi koszt Funduszu.  

Należności z tytułu świadczeń dodatkowych wypłacanych funduszowi w formie gotówkowej z tytułu dokonanych 

inwestycji w jednostki inwestycyjne lub certyfikaty inwestycyjne funduszy są preliminowane w bieżącym okresie 

jako przychody na podstawie ostatnio dokonanej wpłaty z tytułu świadczenia z poprzedniego okresu. W dniu 

rozliczenia świadczenia na rachunku bankowym rezerwa podlega urealnieniu do wysokości otrzymanego 

świadczenia. W przypadku gdy na koniec bieżącego okresu nie została dokonana wpłata za poprzedni okres, 

zapreliminowana rezerwa za poprzedni okres zostaje rozwiązana.  

Świadczenia dodatkowe otrzymywane w postaci bezgotówkowego nabycia jednostek uczestnictwa są ujmowane 

na podstawie dokumentu potwierdzającego przydział jednostek.  

Depozyty bankowe  

Depozyty bankowe wycenia się począwszy od dnia ujęcia w księgach za pomocą modelu wyceny, a w przypadku 

transakcji o terminie zapadalności nie dłuższym niż 92 dni wycenia się metodą skorygowanej ceny nabycia, 

oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzględnieniem odpisów z tytułu utraty 

wartości składnika aktywów.  
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Pożyczka środków pieniężnych  

Pożyczki środków pieniężnych ujmuje się w księgach w dniu dokonania przelewu i otrzymania umowy z 

pożyczkobiorcą.  

Pożyczka udzielona przez fundusz jest wyceniana jest przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, jeśli jest 

udzielona na okres nie dłuższy niż 92 dni. W innym przypadku pożyczkę taką wycenia się z zastosowaniem modeli.  

Pożyczka zaciągnięta przez fundusz jest wyceniana jest przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.  

Koszty odsetkowe z tytułu pożyczek zaciągniętych przez fundusz rozlicza się w czasie przy zastosowaniu 

efektywnej stopy procentowej.  

Przychody odsetkowe osiągane z tytułu udzielonych przez fundusz pożyczek pieniężnych oraz koszty związane z 

ich udzieleniem rozlicza się w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.  

Odsetki  

Odsetki od depozytów, obligacji oraz innych dłużnych papierów wartościowych, sald dodatnich na rachunkach 

bankowych ujmuje się w księgach memoriałowo, proporcjonalnie do częstotliwości dokonywania wyceny 

aktywów funduszu.  

Przychody odsetkowe od depozytów bankowych nie dłuższych niż 92 dni liczone są z zastosowaniem efektywnej 

stopy procentowej na podstawie potwierdzenia zawarcia lokaty dniu następnym po dniu zawarcia. W przypadku 

depozytów bankowych zakładanych na okres dłuższy niż 92 dni stosowana będzie wycena z zastosowaniem 

modeli.  

Waluty  

Waluty obce przelicza się na walutę polską po średnim kursie ogłoszonym przez NBP obowiązującym w dniu 

wyceny.  

Wycena transakcji FX dokonywana jest z wykorzystaniem modeli finansowych, wskazanych powyżej – w części 

poświęconej instrumentom pochodnym  

Wynik na sprzedaży walut ustala się metodą HIFO, tzn. jako pierwsza sprzedawana jest waluta o najwyższym 

koszcie nabycia wyrażonym w PLN.  

Transakcje wchodzące w skład FX SWAP ujmowane są w księgach łącznie i traktowane są jako składniki lokat 

funduszu. W takim przypadku transakcje ujmowane są w księgach na podstawie dokumentu wystawionego przez 

kontrpartnera.  

Zobowiązania 

Zobowiązania z tytułu otrzymanej pożyczki papierów wartościowych, w rozumieniu przepisów o pożyczkach 

papierów wartościowych, ustala się według zasad przyjętych dla tych papierów wartościowych. 

Zobowiązania z tytułu zbycia papierów wartościowych, przy zobowiązaniu się Funduszy do odkupu, wycenia się, 

począwszy od dnia zawarcia umowy sprzedaży metodą korekty różnicy pomiędzy ceną odkupu a ceną sprzedaży, 

przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 

Zobowiązania denominowane w walutach obcych wycenia się a taki sam sposób jak aktywa denominowane w 

walucie. 

Wartość Aktywów Netto 

Wartość Aktywów Netto Subfunduszu ustala się pomniejszając Wartość Aktywów Subfunduszu w Dniu Wyceny 

o zobowiązania Funduszu, które są związane bezpośrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu oraz część 

zobowiązań Funduszu przypadających na dany Subfundusz. Zobowiązania dotyczące całego Funduszu obciążają 
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poszczególne Subfundusze proporcjonalnie do udziału Wartości Aktywów Netto Subfunduszu w Wartości 

Aktywów Netto Funduszu.  

Wartość Jednostki Uczestnictwa danego typu jest równa wartości aktywów netto Subfunduszu przypadających 

na Jednostki Uczestnictwa tego typu w Dniu Wyceny, podzielonej przez liczbę wszystkich Jednostek Uczestnictwa 

tego typu zapisanych w Subrejestrze Uczestników w Dniu Wyceny.  

Wynik finansowy 

Na przychody z lokat netto składają się przychody z lokat pomniejszone o koszty Funduszy. 

Przychody z lokat obejmują w szczególności: 

- dywidendy i inne udziały w zyskach 
- przychody odsetkowe 
- przychody związane z posiadaniem nieruchomości 
- dodatnie saldo różnic kursowych powstałe w związku z wyceną środków pieniężnych, należności oraz 

zobowiązań w walutach obcych 

Koszty funduszu obejmują w szczególności: 

- koszty odsetkowe, 
- ujemne saldo różnic kursowych powstałe w związku z wyceną środków pieniężnych, należności oraz 

zobowiązań w walutach obcych. 
 

W przypadku kosztów funduszu tworzy się rezerwę na przewidywane wydatki. Płatności z tytułu kosztów 

funduszu zmniejszają uprzednio utworzoną rezerwę. 

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowości  

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowości, w tym metod 

ujmowania operacji, metod wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania jednostkowego.  

Wprowadzone zmiany sposobu prezentacji  

W bieżącym oraz poprzednim okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian sposobu prezentacji danych w 

sprawozdaniu finansowym.   
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Nota – 2.  Należności Subfunduszu 

NOTA-2 NALEŻNOŚCI FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU 30-06-2026 31-12-2025 

Należności 51 43 

Z tytułu zbytych lokat - - 

Z tytułu instrumentów pochodnych - - 

Z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatów inwestycyjnych - - 

Z tytułu dywidend - - 

Z tytułu odsetek - - 

Z tytułu posiadanych nieruchomości, w tym czynszów - - 

Z tytułu udzielonych pożyczek w podziale na podmioty udzielające pożyczek - - 

Pozostałe 51 43 

- należności od Towarzystwa z tytułu kosztów pokrywanych 51 43 

 

Nota – 3.  Zobowiązania Subfunduszu 

NOTA-3 ZOBOWIĄZANIA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU 30-06-2026 31-12-2025 

Zobowiązania 48 29 

Z tytułu nabytych aktywów - - 

Z tytułu transakcji repo/sell-buy back - - 

Z tytułu instrumentów pochodnych - - 

Z tytułu wpłat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne - 1 

Z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatów 

inwestycyjnych 
- - 

Z tytułu wypłaty dochodów Funduszu/Subfunduszu - - 

Z tytułu wypłaty przychodów Funduszu/Subfunduszu - - 

Z tytułu wyemitowanych obligacji - - 

Z tytułu krótkoterminowych pożyczek i kredytów - - 

Z tytułu długoterminowych pożyczek i kredytów - 2 

Z tytułu gwarancji lub poręczeń - - 

Z tytułu rezerw 39 26 

Pozostałe składniki zobowiązań 9 - 
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Nota – 4.  Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 

1) Struktura Środków pieniężnych na rachunkach bankowych na dzień bilansowy w przekroju walut, 

w podziale na banki 

  30-06-2026 31-12-2025 

NOTA-4 I. STRUKTURA ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH NA 

RACHUNKACH W PODZIALE NA BANKI 

Wartość na 

dzień bilansowy 

w danej walucie 

w tys. 

Wartość na 

dzień bilansowy 

w walucie 

sprawozdania 

finansowego w 

tys. 

Wartość na 

dzień bilansowy 

w danej walucie 

w tys. 

Wartość na 

dzień bilansowy 

w walucie 

sprawozdania 

finansowego w 

tys. 

I. Banki / waluty - 57 - 13 

MBANK S.A. - 57 - 13 

EUR 1 2 - - 

PLN 55 55 13 13 

 

2) Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków pieniężnych utrzymywanych w celu zaspokojenia 
bieżących zobowiązań Subfunduszu 

  od 2026-01-01 do 2026-06-30 od 2025-10-31 do 2025-12-31 

NOTA-4 II. ŚREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM 

POZIOM ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH 

UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA 

BIEŻĄCYCH ZOBOWIĄZAŃ 

Wartość w 

okresie 

sprawozdawczym 

w danej walucie 

w tys. 

Wartość w 

okresie 

sprawozdawczym 

w walucie 

sprawozdania 

finansowego w 

tys. 

Wartość w 

okresie 

sprawozdawczym 

w danej walucie 

w tys. 

Wartość w 

okresie 

sprawozdawczym 

w walucie 

sprawozdania 

finansowego w 

tys. 

II. Średni w okresie sprawozdawczym poziom 

środków pieniężnych(*) 
- 118 - 191 

EUR 1 6 3 13 

PLN 108 108 172 172 

USD 1 4 2 6 

 
 

(*) Średni poziom środków pieniężnych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podstawie średniej arytmetycznej stanu na każdy Dzień Wyceny 

 

3) Ekwiwalenty Środków pieniężnych w podziale na ich rodzaje 

Nie dotyczy 

 

Nota – 5.  Ryzyka 

Subfundusz dokonuje inwestycji w tytuły uczestnictwa zagranicznych funduszy inwestycyjnych dokonujących 
inwestycji w instrumenty finansowe mogące nieść ze sobą ryzyko inwestycyjne związane z własną polityką 
inwestycyjną, w tym w szczególności ryzyko stopy procentowej, ryzyko kredytowe, ryzyko walutowe oraz 
ryzyko cen akcji. Z powodu pośredniego inwestowania nie prezentuje się w niniejszej nocie pośredniego 
obciążenia ryzykiem omawianych rodzajów. 
 
1) Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań funduszu ryzykiem stopy procentowej, w podziale na kategorie 

bilansowe. 

a) wskazanie aktywów obciążonych ryzykiem wartości godziwej wynikającym ze stopy procentowej 
 Nie dotyczy 

 

 
b) wskazanie aktywów obciążonych ryzykiem przepływów środków pieniężnych wynikającym ze stopy procentowej 

Nie dotyczy 
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2) Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań funduszu ryzykiem kredytowym, w podziale na kategorie 
bilansowe. 

  30-06-2026 31-12-2025 

NOTA-5 III. RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIĄZAŃ 

PRZEZ DRUGĄ STRONĘ TRANSAKCJI 

Wartość na dzień 

bilansowy w walucie 

sprawozdania 

finansowego w tys. 

Wartość na dzień 

bilansowy w walucie 

sprawozdania 

finansowego w tys. 

Kwoty odzwierciedlające maksymalne obciążenie ryzykiem kredytowym w 

przypadku gdyby strony transakcji nie wypełniały swoich obowiązków, przy czym 

nie uwzględnia się wartości godziwych dodatkowych zabezpieczeń (*) 

108 56 

Środki na rachunkach bankowych 57 13 

Należności 51 43 

Przypadki znaczącej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczególnych 

kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**) 
- - 

(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypełnienia przez kontrahenta zobowiązań z wyemitowanych papierów wartościowych (obligacji stało, zmienno i 
zerokuponowych, bonów skarbowych, listów zastawnych, certyfikatów depozytowych i weksli), depozytów będących składnikami port fela lokat, 
przechowywanych na rachunkach bankowych środków pieniężnych oraz niewywiązania się kontrahenta z zawartych transakcj i, w szczególności na 
niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back. 

(**) Za znaczącą koncentrację ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziału procentowego danego emitenta w aktywach ogółem.  

 

3) Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadków 
znaczącej koncentracji ryzyka walutowego w poszczególnych kategoriach lokat. 

  30-06-2026 31-12-2025 

NOTA-5 IV. RYZYKO WALUTOWE 

Wartość na dzień 

bilansowy w walucie 

sprawozdania 

finansowego w tys. 

Wartość na dzień 

bilansowy w walucie 

sprawozdania 

finansowego w tys. 

Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu/Subfunduszu ryzykiem 

walutowym, ze wskazaniem przypadków znaczącej koncentracji ryzyka 

walutowego w poszczególnych kategoriach lokat 

2 664 1 334 

Środki na rachunkach bankowych 2 - 

Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 2 662 1 334 

 

Nota – 6.  Instrumenty pochodne Subfunduszu 

Nie dotyczy 
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Nota – 7.  Transakcje repo/sell-buy back oraz reverse repo/buy-sell back, pożyczek papierów wartościowych 

Nie dotyczy 

Nota – 8.  Kredyty i pożyczki 

1) Informacje o zaciągniętych i wykorzystanych przez Subfundusz kredytach i pożyczkach pieniężnych w 
kwocie stanowiącej, na dzień ich wykorzystania, więcej niż 1 % wartości aktywów Subfunduszu. 

Nie dotyczy 

2) Informacje o udzielonych przez Subfundusz pożyczkach pieniężnych w kwocie stanowiącej, na dzień 
bilansowy, więcej niż 1 % wartości aktywów Subfunduszu: 

Nie dotyczy 

Nota – 9.  Waluty i różnice kursowe 

1) Walutowa struktura pozycji bilansu, z podziałem według walut i po przeliczeniu na walutę polską 

    30-06-2026 31-12-2025 

NOTA-9 I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI 

BILANSU 
Waluta 

Wartość na 

dzień 

bilansowy w 

danej walucie 

w tys. 

Wartość na 

dzień 

bilansowy w 

walucie 

sprawozdania 

finansowego 

w tys. 

Wartość na 

dzień 

bilansowy w 

danej walucie 

w tys. 

Wartość na 

dzień 

bilansowy w 

walucie 

sprawozdania 

finansowego 

w tys. 

I. Aktywa   - 2 770 - 1 390 

1) Środki pieniężne i ich ekwiwalenty   - 57 - 13 

  EUR 1 2 - - 

  PLN 55 55 13 13 

2) Należności   - 51 - 43 

  PLN 51 51 43 43 

3) Transakcje reverse repo/buy-sell back   - - - - 

4) Składniki lokat notowane na aktywnym rynku   - 2 662 - 1 334 

  EUR 369 1 583 177 753 

  USD 285 1 079 162 581 

5) Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku   - - - - 

6) Pozostałe aktywa   - - - - 

II. Zobowiązania   - 48 - 29 

  PLN 48 48 29 29 
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2) Dodatnie i ujemne różnice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu, zgodnie z podziałem przedstawionym 
w zestawieniu lokat, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane 

  od 2026-01-01 do 2026-06-30 od 2025-10-31 do 2025-12-31 

NOTA-9 II. DODATNIE 

I UJEMNE RÓŻNICE 

KURSOWE W 

PRZEKROJU LOKAT 

FUNDUSZU/SUBFUN

DUSZU 

Dodatnie 

różnice 

kursowe 

zrealizowa

ne w 

walucie 

sprawozda

nia w tys. 

Dodatnie 

różnice 

kursowe 

niezrealizow

ane w 

walucie 

sprawozdan

ia w tys. 

Ujemne 

różnice 

kursowe 

zrealizowa

ne w 

walucie 

sprawozda

nia w tys. 

Ujemne 

różnice 

kursowe 

niezrealizow

ane w 

walucie 

sprawozdan

ia w tys. 

Dodatnie 

różnice 

kursowe 

zrealizowa

ne w 

walucie 

sprawozda

nia w tys. 

Dodatnie 

różnice 

kursowe 

niezrealizow

ane w 

walucie 

sprawozdan

ia w tys. 

Ujemne 

różnice 

kursowe 

zrealizowa

ne w 

walucie 

sprawozda

nia w tys. 

Ujemne 

różnice 

kursowe 

niezrealizow

ane w 

walucie 

sprawozdan

ia w tys. 

Tytuły uczestnictwa 

emitowane przez 

instytucje wspólnego 

inwestowania mające 

siedzibę za granicą 

1 98 -2 - - - - -5 

 

3) Średni kurs danej waluty wyliczany przez NBP, z dnia sporządzenia sprawozdania finansowego  

  30-06-2026 31-12-2025 

NOTA-9 III. ŚREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA 

FINANSOWEGO OGŁASZANY PRZEZ NBP, Z DNIA 

SPORZĄDZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 

Kurs w 

stosunku do zł 
Waluta 

Kurs w 

stosunku do zł 
Waluta 

EUR 4,2963 EUR 4,2267 EUR 

USD 3,7708 USD 3,6016 USD 

 

Nota – 10.  Dochody i ich dystrybucja 

1) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat oraz wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 
aktywów, ujawniony odrębnie dla każdej z kategorii aktywów, według podziału przyjętego w bilansie 
Subfunduszu 

  od 2026-01-01 do 2026-06-30 od 2025-10-31 do 2025-12-31 

NOTA-10 I. ZREALIZOWANY I NIEZREALIZOWANY ZYSK 

(STRATA) Z TYTUŁU LOKAT 

Wartość 

zrealizowanego 

zysku (straty) 

ze zbycia lokat 

w tys. 

Wzrost (spadek) 

niezrealizowanego 

zysku (straty) z 

wyceny aktywów 

w tys. 

Wartość 

zrealizowanego 

zysku (straty) 

ze zbycia lokat 

Wzrost (spadek) 

niezrealizowanego 

zysku (straty) z 

wyceny aktywów 

w tys. 

Składniki lokat notowane na aktywnym rynku -4 -706 - -54 

Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - 

Pozostałe - - - - 

Suma: -4 -706 - -54 

 

2) Wykaz wypłaconych przychodów ze zbycia lokat Subfunduszu aktywów niepublicznych, w przekroju 
zbytych lokat Subfunduszu z uwzględnieniem udziału w aktywach i aktywach netto w dniu wypłaty oraz 
wpływu, jaki wypłata przychodów miała na wartość aktywów i wartość aktywów netto Subfunduszu. 

Nie dotyczy 
 

3) Wypłacone dochody Subfunduszu, w podziale na pozycje przychodów z lokat oraz zrealizowany zysk ze 
zbycia lokat 

Nie dotyczy 
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4) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwiązany z wpływem do Subfunduszu środków pieniężnych, 
w zakresie, w jakim nie wynika on z transakcji, których rozliczenie pieniężne ma nastąpić niezwłocznie, 
w terminie przyjętym standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku, w tym w związku z:  

-  zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla których nie nastąpiła jeszcze płatność 

Nie dotyczy 

- transakcjami zamiany papierów wartościowych lub praw majątkowych będących przedmiotem obrotu na 
rynku zorganizowanym 

Nie dotyczy 

-  transakcjami zamiany papierów wartościowych lub praw majątkowych niebędących przedmiotem obrotu 
na rynku zorganizowanym 

Nie dotyczy 

Nota – 11.  Koszty Subfunduszu 

1) Koszty pokrywane przez Towarzystwo 
 

  
od 2026-01-01 do 2026-

06-30 

od 2025-10-31 do 2025-

12-31 

NOTA-11 I.  KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 

Wartość w okresie 

sprawozdawczym w 

tys. 

Wartość w okresie 

sprawozdawczym w 

tys. 

Wynagrodzenie dla Towarzystwa - - 

Wynagrodzenie dla podmiotów prowadzących dystrybucję - - 

Opłaty dla Depozytariusza 85 24 

Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów Funduszu/Subfunduszu - - 

Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - 

Usługi w zakresie rachunkowości 50 19 

Usługi w zakresie zarządzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - - 

Usługi prawne - - 

Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne - - 

Koszty odsetkowe - - 

Koszty związane z posiadaniem nieruchomości - - 

Ujemne saldo różnic kursowych - - 

Pozostałe - - 

Suma: 135 43 

 

 
2) Koszty Subfundusz aktywów niepublicznych związane bezpośrednio ze zbytymi lokatami, w przekroju 

zbytych lokat co najmniej w zakresie przedstawionym w pozycji II. rachunku wyniku z operacji 
Nie dotyczy 
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3) Wynagrodzenie dla Towarzystwa 
 

  
od 2026-01-01 do 2026-

06-30 

od 2025-10-31 do 2025-

12-31 

NOTA-11 III. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA 

Wartość w okresie 

sprawozdawczym w 

tys. 

Wartość w okresie 

sprawozdawczym w 

tys. 

stała część wynagrodzenia 23 1 

zmienna część wynagrodzenia - - 

Suma: 23 1 

 

Nota – 12.  Dane porównawcze o jednostkach uczestnictwa  

NOTA-12 DANE PORÓWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 31-12-2025 

I. Wartość aktywów netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe 1 361 

II. Wartość aktywów netto na poszczególne kategorie jednostek uczestnictwa na koniec roku obrotowego za 

trzy ostatnie lata obrotowe 
  

Kategoria A 89,20 

Kategoria F 89,23 
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VII. INFORMACJA DODATKOWA 

1. Informacje o znaczących zdarzeniach dotyczących lat ubiegłych, ujętych w jednostkowym sprawozdaniu 
finansowym za bieżący okres sprawozdawczy: 

W bieżącym okresie nie wystąpiły znaczące zdarzenia z lat ubiegłych wymagające ujęcia w sprawozdaniu 
finansowym. 

2. Informacje o znaczących zdarzeniach, jakie nastąpiły po dniu bilansowym, a nieuwzględnionych w 
jednostkowym sprawozdaniu finansowym: 

Nie wystąpiły. 
 

3. Różnice pomiędzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w porównywalnych 
danych finansowych a uprzednio sporządzonymi i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami 
finansowymi: 

Nie wystąpiły różnice pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w porównywalnych 

danych finansowych a uprzednio sporządzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi. 

3a)   Zbiorcza wartość aktywów i zobowiązań sklasyfikowanych na poszczególnych poziomach hierarchii 
wartości godziwej  

  30-06-2026 31-12-2025 

  Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 
Poziom 2 i 

3 
Razem Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 

Poziom 2 i 

3 
Razem 

AKTYWA I 

ZOBOWIĄZANIA 

WYCENIANE W 

WARTOŚCI 

GODZIWEJ 

Wartość 

według 

wyceny 

na dzień 

bilansow

y w tys. 

Wartość 

według 

wyceny 

na dzień 

bilansow

y w tys. 

Wartość 

według 

wyceny 

na dzień 

bilansow

y w tys. 

Procentow

y udział w 

aktywach 

netto 

Wartość 

według 

wyceny 

na dzień 

bilansow

y w tys. 

Wartość 

według 

wyceny 

na dzień 

bilansow

y w tys. 

Wartość 

według 

wyceny 

na dzień 

bilansow

y w tys. 

Wartość 

według 

wyceny 

na dzień 

bilansow

y w tys. 

Procentow

y udział w 

aktywach 

netto 

Wartość 

według 

wyceny 

na dzień 

bilansow

y w tys. 

Aktywa 2 662 - - - 2 662 1 334 - - - 1 334 

Akcje - - - - - - - - - - 

Warranty 

subskrypcyjne 
- - - - - - - - - - 

Prawa do akcji - - - - - - - - - - 

Prawa poboru - - - - - - - - - - 

Kwity 

depozytowe 
- - - - - - - - - - 

Listy zastawne - - - - - - - - - - 

Dłużne papiery 

wartościowe 
- - - - - - - - - - 

Instrumenty 

pochodne 
- - - - - - - - - - 

Udziały w 

spółkach z 

ograniczoną 

odpowiedzialnośc

ią 

- - - - - - - - - - 

Jednostki 

uczestnictwa 
- - - - - - - - - - 

Certyfikaty 

inwestycyjne 
- - - - - - - - - - 
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  30-06-2026 31-12-2025 

  Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 
Poziom 2 i 

3 
Razem Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 

Poziom 2 i 

3 
Razem 

AKTYWA I 

ZOBOWIĄZANIA 

WYCENIANE W 

WARTOŚCI 

GODZIWEJ 

Wartość 

według 

wyceny 

na dzień 

bilansow

y w tys. 

Wartość 

według 

wyceny 

na dzień 

bilansow

y w tys. 

Wartość 

według 

wyceny 

na dzień 

bilansow

y w tys. 

Procentow

y udział w 

aktywach 

netto 

Wartość 

według 

wyceny 

na dzień 

bilansow

y w tys. 

Wartość 

według 

wyceny 

na dzień 

bilansow

y w tys. 

Wartość 

według 

wyceny 

na dzień 

bilansow

y w tys. 

Wartość 

według 

wyceny 

na dzień 

bilansow

y w tys. 

Procentow

y udział w 

aktywach 

netto 

Wartość 

według 

wyceny 

na dzień 

bilansow

y w tys. 

Tytuły 

uczestnictwa 

emitowane przez 

instytucje 

wspólnego 

inwestowania 

mające siedzibę 

za granicą 

367 - - - 367 1 334 - - - 1 334 

Wierzytelności - - - - - - - - - - 

Udzielone 

pożyczki 

pieniężne 

- - - - - - - - - - 

Weksle - - - - - - - - - - 

Depozyty - - - - - - - - - - 

Waluty - - - - - - - - - - 

Nieruchomości - - - - - - - - - - 

Statki morskie - - - - - - - - - - 

Inne 2 295 - - - 2 295 - - - - - 

Zobowiązania - - - - - - - - - - 

Instrumenty 

pochodne 
- - - - - - - - - - 

poziom 1 - cena z aktywnego rynku 

poziom 2 - cena otrzymana przy zastosowaniu modelu wyceny, w którym wszystkie znaczące dane są obserwowalne w sposób bezpośredni lub pośredni 

poziom 3 - cena ustalona za pomocą modelu wyceny opartego o dane nieobserwowalne 

Na dzień 30 czerwca 2026 roku łączny udział procentowy w aktywach netto Subfunduszu składników lokat 
sklasyfikowanych na poziomie 2 i 3 wynosił 0 %. 

3b)   Kwoty przeniesień między poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii godziwej. 

Przeniesienia pomiędzy poziomami 1 i 2 hierarchii wartości godziwej dokonywane są w przypadku pojawienia się 
lub zaniku aktywności rynku dla poszczególnych składników lokat. Zasady oceny aktywności rynku dla 
poszczególnych składników lokat są opisane w Nocie 1 objaśniającej do niniejszego sprawozdania finansowego. 

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywał transferów instrumentów finansowych pomiędzy 
poziomami wyceny do wartości godziwej. 
 

3c)  Opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejściowe wykorzystane w wycenie wartości godziwej, w 
przypadku regularnych wycen wartości godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2 i poziomie 3 hierarchii 
wartości godziwej. 

Na dzień 30 czerwca 2026 roku oraz w okresie sprawozdawczym Subfundusz nie posiadał w portfelu inwestycji 
sklasyfikowanych na poziomie 2 lub 3 hierarchii wartości godziwej. 

3d)   Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamknięcia wartości godziwej aktywów na poziomie 3. 

Nie dotyczy 

3e)    Kwota łącznych zysków i strat aktywów sklasyfikowanych na poziomie 3 wartości godziwej. 

Nie dotyczy 
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3f)   W przypadku regularnych i nieregularnych wycen wartości godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 
hierarchii wartości godziwej - opis procesu wyceny przeprowadzonego przez fundusz, w tym na przykład 
informacje, jak fundusz podejmuje decyzje w sprawie zasad i procedur wyceny oraz analizuje zmiany 
wycen wartości godziwej w kolejnych okresach. 

Nie dotyczy 

3g)  Opisowa prezentacja wrażliwości wyceny wartości godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych 
wejściowych lub stwierdzenie faktu przez fundusz, iż zmiana jednego elementu lub większej ilości 
nieobserwowalnych danych wejściowych istotnie zmieniałyby wartość godziwa. 

Nie dotyczy 

4. Dokonane korekty błędów podstawowych, ich przyczyny, tytuły oraz wpływ wywołanych tym skutków 
finansowych na sytuację majątkową i finansową, płynność oraz wynik z operacji i rentowność 
Subfunduszu: 

a) Informacja o przypadkach informowania uczestników o korektach wyceny aktywów netto na jednostkę 
uczestnictwa: 

Nie wystąpiły przypadki informowania uczestników o korektach wyceny aktywów netto na jednostkę 
uczestnictwa. 

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywów netto na jednostkę uczestnictwa: 

Nie wystąpiły przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywów netto na jednostkę uczestnictwa. 

c) Informacja o przypadkach nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Subfundusz: 

Nie wystąpiły przypadki nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Subfundusz. 
 

5. Informacja o kontynuacji działalności przez Subfundusz 

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostało sporządzone przy założeniu kontynuacji działalności przez okres 

co najmniej 12 miesięcy od dnia bilansowego. Na dzień podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu 

nie występuje niepewność co do możliwości kontynuowania działalności. 

W dniu 18 czerwca 2026 roku depozytariusz mBank S.A. wypowiedział Umowę o pełnienie funkcji 

depozytariusza z dnia 24 sierpnia 2020 roku. Okres wypowiedzenia Umowy wynosi 6 miesięcy. W dniu 18 

sierpnia 2026 roku Towarzystwo podpisało Umowę o wykonywanie funkcji depozytariusza z Deutsche Bank 

Polska S.A. Zmiana depozytariusza wymaga uzyskania zgody Komisji Nadzoru Finansowego. 

5a)   Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych 

 Nie dotyczy 

5b)  Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieopłaconych w całości ceny emisyjnej  

 Nie dotyczy 

5c)   Informacje o dokonanych odpisach aktualizujących wartość aktywów Subfunduszu  

 Nie dotyczy 

5d)  Informacje o aktywach Subfunduszu, w odniesieniu do których minął termin płatności lub występują 
opóźnienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowiązań umownych  

 Nie dotyczy 

5e)   Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczeń inwestycyjnych 

W okresie sprawozdawczym wystąpiły 2 przekroczenia bierne: 

-Wynikające ze Statutu art. 82 ust. 2 (nie mniej niż 80% wartości Aktywów Netto Subfunduszu ulokowane 
będzie w papiery wartościowe zapewniające ekspozycję na krypto walutę Bitcoin); 

-Wynikające ze Statutu art. 82 ust.5 (nie mniej niż 80% wartości Aktywów Netto Subfunduszu będzie 
zabezpieczone przed ryzykiem zmiany kursu walutowego). 
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Na dzień bilansowy nie wystąpiły czynne ani bierne przekroczenia limitów inwestycyjnych Subfunduszu. 

6. Inne informacje niż wskazane w sprawozdaniu finansowym, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na 
ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian: 

Towarzystwo uważa, że ryzyka geopolityczne związane z trwającymi konfliktami w Ukrainie i na Bliskim 
Wschodzie, choć istotne dla oceny ogólnego kontekstu makroekonomicznego, nie wywierają 
bezpośredniego materialnego wpływu na sytuację finansową Subfunduszu. W związku z tym wydarzenia te 
nie stanowią podstawy do korekt w sprawozdaniu finansowym za I półrocze 2026 r. Sytuacja pozostaje 
jednak przedmiotem bieżącego monitoringu ze względu na jej dynamiczny charakter i potencjał do 
generowania krótkoterminowej zmienności na rynkach kapitałowych. 

7. Metoda stosowana przy obliczaniu całkowitej ekspozycji 

Ekspozycja alternatywnego funduszu inwestycyjnego (Funduszu) liczona jest zgodnie z Rozporządzeniem 

Delegowanym Komisji nr 231/2013 uzupełniającego dyrektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 

2011/61/UE w odniesieniu do zwolnień, ogólnych warunków dotyczących prowadzenia działalności, 

depozytariuszy, dźwigni finansowej, przejrzystości i nadzoru (Rozporządzenie) - poprzez obliczenie dźwigni 

finansowej zarówno metodą brutto jak i metodą zaangażowania opisanymi w niniejszym Rozporządzeniu, 

odpowiednio w Art. 7 i Art. 8 oraz jego Załącznikach I i II. 

 

 

Metoda pomiaru dźwigni AFI [%] 
Górny próg limitu 

ustawowego 

Wartość w okresie sprawozdawczym 

Najniższa Najwyższa Przeciętna 
Na dzień 

bilansowy 

Metoda brutto Nie dotyczy 73,88% 145,27% 95,64% 97,88% 

Metoda zaangażowania 200% 99,80% 121,19% 101,53% 105,34% 
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