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Subfundusz Caspar Obligacji Uniwersalny
Poétroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzqdzone za okres od dnia 6 lutego 2025 roku do dnia 30 czerwca 2025 roku

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Caspar Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia potroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe
Subfunduszu Caspar Obligacji Uniwersalny, na ktore sktada sig:

1.  Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.
2. Zestawienie lokat wedhug stanu na dzien 30 czerwca 2025 roku o tacznej wartosci 40 322 tys. zt.
3. Bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2025 roku wykazujacy aktywa netto w wysokosci 41 390 tys. zt.

4. Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 6 lutego 2025 roku do dnia 30 czerwca 2025 roku wykazujacy dodatni wynik
z operacji w kwocie 638 tys. zl.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 6 lutego 2025 roku do dnia 30 czerwca 2025 roku wykazujace
zwigkszenie warto$ci aktywow netto Subfunduszu w wysokosci 41 390 tys. zt.

6. Noty objasniajace.

7. Informacja dodatkowa.

Podpisy os6b reprezentujacych Fundusz: . Elektronicznie
Ag at a Elektronicznie podpisany And rzej Elrezl:zril:]i;::;?yaiig;\?vny Ka mi I Egiii)llﬁ:rﬁgzszki
Babecka e e o 553 Mirostaw Mz Herudzirski pata: 2025.08.13
+0200' Miszczuk +g;<.)o‘ 0813 19:31: 13:56:44 +02'00'

Agata Babecka Andrzej Miszczuk Kamil Herudzinski

Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu

Caspar TFI SA Caspar TFI SA Caspar TFI SA

/-podpisano kwalifikowanym podpisem  /-podpisano kwalifikowanym podpisem  /-podpisano kwalifikowanym podpisem

elektronicznym-/ elektronicznym-/ elektronicznym-/

Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie ksiag rachunkowych:

Aneta Skrodzka-Ksiazek

Dyrektor Zarzgdzajgcy Departament Ksieggowosci i Wyceny Funduszy
ProService Finteco Sp. z 0.0.

/~-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

Izabela Kalinowska

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

/~-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Data: 13 sierpnia 2025 roku
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I WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. Informacje o Subfunduszu

Subfundusz Caspar Obligacji Uniwersalny (,,Subfundusz”) jest Subfunduszem dziatajacym w ramach Caspar Parasolowy Fundusz
Inwestycyjny Otwarty (,,Fundusz”), ktory zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu 22 pazdziernika 2012 roku
pod numerem RFI 796.

Subfundusz nie posiada osobowosci prawne;j.

Subfundusz zostal utworzony na czas nieograniczony.

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

Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywow w wyniku wzrostu warto$ci dokonywanych lokat.

2. Fundusz dotozy wszelkich staran dla realizacji celu inwestycyjnego Subfunduszu, jednakze nie gwarantuje jego osiagnigcia.

3. Dochdd osiagniety przez Fundusz w wyniku dokonanych inwestycji powigksza warto§¢ Aktywow Subfunduszu
i odpowiednio warto$¢ Jednostki Uczestnictwa, a jego wyplata nie jest mozliwa bez odkupienia Jednostek Uczestnictwa.

Przedmiot lokat Subfunduszu
1.  Aktywa Subfunduszu moga by¢ lokowane w:

1)

2)

3)

4)

papiery warto$ciowe emitowane, por¢gczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski lub
w Instrumenty Finansowe oraz inne papiery wartoSciowe dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub w Panstwie Czlonkowskim, a takze na rynkach zorganizowanych nieb¢dacych rynkami
regulowanymi w Rzeczypospolitej Polskiej lub w Panstwie Czlonkowskim oraz na rynkach zorganizowanych
w panstwie nalezagcym do OECD innym niz Rzeczpospolita Polska i Panstwo Cztonkowskie — Australia: National Stock
Exchange of Australia; Australian Securities Exchange, Islandia: Nasdaq Iceland, Japonia: Nagoya Stock Exchange,
Japan Exchange Group, Tokyo Stock Exchange, Kanada: Montreal Exchange, Toronto Stock Exchange, TSX Venture
Exchange, Korea Potudniowa: Korea Exchange, Meksyk: Mexican Stock Exchange (Bolsa Mexicana de Valores),
Norwegia: Oslo Stock Exchange, Nowa Zelandia: The New Zealand Stock Exchange, Stany Zjednoczone Ameryki:
NYSE American, New York Stock Exchange, Nasdaq Stock Market, NYSE Chicago, Szwajcaria: SIX Swiss Exchange,
BX Swiss, Turcja: Borsa Istanbul, Chile: Bolsa de Santiago, Izrael: Tel Aviv Stock Exchange, Zjednoczone Krélestwo
Wielkiej Brytanii i Irlandii Poinocnej: London Stock Exchange,

papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pieni¢znego bedace przedmiotem oferty publicznej, jezeli warunki emisji lub
pierwszej oferty publicznej zaktadaja ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktéorym mowa w pkt. 1.1), oraz gdy
dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okresie nie dtuzszym niz rok od dnia, w ktéorym po raz pierwszy nastapi
zaoferowanie tych papieréw lub Instrumentéw Finansowych,

Depozyty o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz rok, ptatne na zadanie lub ktére mozna wycofac¢ przed terminem
zapadalnos$ci, w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych w rozumieniu Ustawy z dnia 27 maja 2004 r.
o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, a takze — na podstawie zgody
Komisji — w bankach zagranicznych w rozumieniu tej Ustawy, pod warunkiem, ze bank zagraniczny podlega nadzorowi
wlasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym w zakresie co najmniej takim, jak okreslony w Prawie
Wspolnotowym,

Instrumenty Rynku Pienieznego inne niz okre§lone w pkt. 1.1) i pkt. 1.2), jezeli instrumenty te lub ich emitent podlegaja
regulacjom majacym na celu ochrong inwestorow i oszczgdnosci oraz sa:

a) emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu
terytorialnego, wlasciwe centralne, regionalne lub lokalne wtadze publiczne Panstwa Cztonkowskiego, albo przez
bank centralny Panstwa Czlonkowskiego, Europejski Bank Centralny, Uni¢ Europejska lub Europejski Bank
Inwestycyjny, panstwo inne niz Panstwo Czlonkowskie, albo, w przypadku panstwa federalnego, przez jednego
z cztonkéw federacji, albo przez organizacj¢ mi¢dzynarodowa, do ktdérej nalezy co najmniej jedno Panstwo
Cztonkowskie, lub

b) emitowane, porgczone lub gwarantowane przez podmiot podlegajacy nadzorowi wlasciwego organu nadzoru nad
rynkiem finansowym, zgodnie z kryteriami okre$lonymi Prawem Wspolnotowym, albo przez podmiot podlegajacy
i stosujacy si¢ do zasad, ktore sa co najmniej tak rygorystyczne, jak okreslone Prawem Wspolnotowym, lub

¢) emitowane przez podmiot, ktérego papiery wartoSciowe sa w obrocie na rynku regulowanym, o ktéorym mowa
w pkt. 1.1), lub

5) Instrumenty Finansowe oraz papiery warto§ciowe inne niz okreslone w pkt 1.1), 1.2) i 1.4), z tym ze taczna wartos¢ tych
lokat nie moze przekroczy¢ 10% (dziesi¢¢ procent) wartosci Aktywow Subfunduszu.
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Lokowanie w Instrumenty Finansowe lub inne papiery wartosciowe bgdace przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym
oraz lokowanie w Instrumenty Finansowe lub inne papiery warto$ciowe, ktorych dopuszczenie do takiego obrotu jest
zapewnione, w panstwie innym niz Rzeczpospolita Polska, Panstwo Czlonkowskie lub panstwo nalezace do OECD, wymaga
uzyskania zgody KNF na dokonywanie lokat na okreslonej gietdzie lub rynku.

Komisja moze udzieli¢ zgody na lokowanie Aktywow Subfunduszy w Depozyty w bankach zagranicznych w rozumieniu
Ustawy pod warunkiem, ze bank ten podlega nadzorowi wlasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym w zakresie co
najmniej takim, jak okreslony w Prawie Wspolnotowym.

Papiery warto$ciowe, o ktorych mowa w pkt. 1, powinny spetniaé nastgpujace kryteria:

1) potencjalna strata Subfunduszu wynikajaca z lokaty w papier warto$ciowy jest ograniczona do zaplaconej za niego ceny;
2) sa zbywalne bez ograniczen oraz ich ptynno$¢ pozwala na wypehienie przez Fundusz wymogu zbycia i odkupienia
Jednostek Uczestnictwa na zgdanie Uczestnika Funduszu;
3) jest mozliwa ich wiarygodna wycena w oparciu o:
a) dokladnag, wiarygodna i regularnie ustalang cene rynkowa lub cene ustalang przez niezalezny od emitenta system
wyceny - w przypadku papieréw wartosciowych, o ktorych mowa w pkt. 1.1) i pkt. 1.2),
b) informacje regularnie dostarczane od emitenta lub ustalone na podstawie wiarygodnych badan inwestycyjnych —
w przypadku papierdw wartosciowych, o ktérych mowa w pkt. 1.5);
4) informacje na ich temat sg dostepne:
a) uczestnikom rynku, w sposob regularny, dokladny i wyczerpujacy - w przypadku papierow wartosciowych,
o ktorych mowa w pkt. 1.1) i pkt. 1.2),
b) Funduszowi, w sposob regularny i doktadny - w przypadku papieréw warto§ciowych, o ktorych mowa w pkt. 1.5);
5) ich nabycie jest zgodne z celami inwestycyjnymi i polityka inwestycyjng Subfunduszu;
6) wynikajace z nich ryzyko inwestycyjne jest nalezycie uwzglgdnione w procesie zarzadzania ryzykiem inwestycyjnym
Subfunduszu.

Jezeli z informacji posiadanych przez Fundusz nie wynika inaczej, papiery wartoSciowe, o ktorych mowa w pkt. 1.1), uznaje
si¢ za spetniajace kryteria okreslone w pkt. 4.2).

Certyfikaty inwestycyjne oraz papiery wartosciowe emitowane przez inne instytucje wspdlnego inwestowania typu
zamknigtego powinny spelnia¢ kryteria okreslone w pkt. 4 oraz nastgpujace kryteria:

1) w przypadku papieréw warto§ciowych emitowanych przez instytucje wspdlnego inwestowania typu zamknigtego,
dzialajace w formie spotek inwestycyjnych lub funduszy powierniczych:
a) instytucje te podlegaja zasadom tadu korporacyjnego stosowanego w odniesieniu do spotek,
b) w przypadku gdy zarzadzanie portfelem inwestycyjnym instytucji zostanie zlecone innemu podmiotowi, podmiot

ten podlega, wlasciwym ze wzgledu na siedzibg, przepisom dotyczacym ochrony interesow inwestorow;

2) w przypadku certyfikatow inwestycyjnych oraz Tytulow Uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspolnego
inwestowania typu zamknigtego, inne niz spotki inwestycyjne lub fundusze powiernicze:
a) instytucje te podlegaja zasadom tadu korporacyjnego rownowaznym do stosowanych w odniesieniu do spotek,
b) sa zarzadzane przez podmiot podlegajacy regulacjom dotyczacym ochrony intereséw inwestorow.

Jezeli z informacji posiadanych przez Fundusz nie wynika inaczej, certyfikaty inwestycyjne uznaje si¢ za spetniajace kryteria
okreslone w pkt. 6.2).

Papiery wartosciowe, ktorych warto$¢ lub cena rynkowa jest oparta lub powigzana z warto$cig lub ceng rynkowsg innych praw
majatkowych, powinny spetniaé kryteria okreslone w pkt. 4. Prawami majatkowymi, na ktérych wartosci lub cenie rynkowej
sg oparte lub z ktorych warto$cig lub ceng rynkowa sg powigzane papiery warto§ciowe, moga by¢ rowniez prawa majatkowe
niewymienione w pkt. 1.

Ograniczenia inwestycyjne — szczegélowe (specyficzne dla Subfunduszu) zasady dywersyfikacji lokat

Poza ograniczeniami wynikajacymi z Ustawy Subfundusz charakteryzuja nastepujace, specyficzne zasady dywersyfikacji lokat:

1.

Lokaty w Instrumenty Dluzne i Instrumenty Rynku Pieni¢znego beda stanowi¢ co najmniej 80% (osiemdziesiat procent)
warto$ci Aktywow Subfunduszu.

Lokaty w Instrumenty Dtuzne oraz Instrumenty Rynku Pieni¢znego emitowane, por¢czane lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski, lub przez Panistwo Czlonkowskie, lub panstwo nalezace do OECD, beda stanowi¢ co
najmniej 40% (czterdziesci procent) wartosci Aktywow Subfunduszu.

Lokaty w Instrumenty Dtuzne, inne niz wymienione w ust. 2, beda stanowi¢ maksymalnie do 50% (pig¢édziesiat procent)
warto$ci Aktywow Subfunduszu.

Lokaty w Depozyty beda stanowi¢ maksymalnie do 20% (dwadziescia procent)warto$ci Aktywow Subfunduszu.
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5. Subfundusz moze inwestowa¢ w Tytuly Uczestnictwa, lokujace swoje aktywa przede wszystkim w dluzne papiery
warto$ciowe oraz Instrumenty Rynku Pieni¢znego, Tytuly Uczestnictwa funduszy lub instytucji wspolnego inwestowania,
ktore zgodnie ze stosowang polityka inwestycyjna, wynikajaca ze statutu, deklarowanego benchmarku lub publikowanych
informacji o $rednim wazonym okresie do wykupu aktywoéw inwestuja co najmniej 66% aktywoéw w Instrumenty Diuzne
wskazane w ustepach powyzej.

6. Subfundusz nie bedzie inwestowat w Instrumenty Akcyjne, za wyjatkiem obligacji zamiennych.

7. Fundusz moze zawiera¢ na rzecz Subfunduszu umowy majace za przedmiot Instrumenty Pochodne, w tym
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne.

8. Efektywna ekspozycja walutowa Subfunduszu na waluty inne niz waluta obowiazujaca w Polsce, nie moze przekroczy¢ 20%
(dwadziescia procent) wartosci Aktywow Subfunduszu.

9. Subfundusz w ramach dozwolonej polityki inwestycyjnej moze stosowac zréznicowane strategie zar6wno z punktu widzenia
Duration jak i typow emitentow poszczegélnych Instrumentéw Diuznych. W zaleznos$ci od biezacej i przewidywanej sytuacji
rynkowej poziom Zmodyfikowanego Duration portfela Subfunduszu moze by¢ zmienny. Maksymalne Zmodyfikowane
Duration Subfunduszu wazone udziatami poszczegoélnych Instrumentéw Diuznych oraz Instrumentéw Rynku Pienig¢znego w
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu bedzie wynosic¢ od 0 do 7.

3. Firma, siedziba i adres towarzystwa bedacego organem Subfunduszu

Fundusz jest zarzadzany przez Caspar Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna (,,Towarzystwo”, ,,TFI”’) majace
siedzib¢ w Poznaniu, ul. Pétwiejska 32. Towarzystwo zostalo w dniu 24 maja 2011 roku wpisane do rejestru przedsigbiorcow
prowadzonego przez Sad Rejonowy Poznan — Nowe Miasto i Wilda Poznan, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, pod numerem KRS 0000387202.

Podmiot prowadzacy ksiegi

Podmiotem, ktéremu Towarzystwo powierzylo prowadzenie ksigg rachunkowych Funduszu jest ProService Finteco Sp. z o.0.
z siedziba w Warszawie, przy ul. Konstruktorskiej 12A.

4. Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 6 lutego 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku. Dniem bilansowym jest 30 czerwca
2025 roku. Sprawozdanie finansowe nie zawiera danych porownawczych za ubiegly rok obrotowy. Subfundusz rozpoczat
dziatalno$¢ w 2025 roku.

5. Kontynuowanie dzialalnosci przez Subfundusz oraz okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania
dzialalnosci

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci przez Subfundusz Caspar Obligacji
Uniwersalny w dajacej przewidzie¢ si¢ przysztosci. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie ujawnity
si¢ zadne przestanki §$wiadczace o mozliwosci zaprzestania dziatalno$ci Subfunduszu.

6. Podmiot, ktory przeprowadzil przeglad sprawozdania finansowego

Podmiotem, ktoéry przeprowadzil przeglad sprawozdania finansowego jest 4AUDYT sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu przy
ul. Skrytej 7/1, wpisana do rejestru przedsigbiorcoéw prowadzonego przez Sad Rejonowy w Poznaniu, VIII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000304558 oraz na list¢ firm audytorskich pod numerem 3363.

7. Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujacych

Na dzien 30 czerwca 2025 roku Fundusz oferowal nastgpujace kategorie jednostek uczestnictwa rdznigce si¢ rodzajem
1 wysoko$cia pobieranej optaty za zarzadzanie:

1)  jednostki uczestnictwa kategorii A oferowane wszystkim Uczestnikom Funduszu przez dystrybutoréw Funduszu,

2)  jednostki uczestnictwa kategorii Al oferowane wszystkim Uczestnikom Funduszu bezposrednio przez Fundusz,

3)  jednostki uczestnictwa kategorii S oferowane wszystkim Uczestnikom Funduszu przez dystrybutoréw Funduszu,

4)  jednostki uczestnictwa kategorii S1 oferowane wszystkim Uczestnikom Funduszu bezposrednio przez Fundusz,

ktore podlegaja optacie dystrybucyjnej, manipulacyjnej i wyréwnawczej w wysokosci okreslonej odpowiednio w § 10
w Rozdziatach Statutu dotyczacych poszczegoélnych Subfunduszy oraz oplacie za zarzadzanie w wysokosci okreslonej
odpowiednio w § 11 w Rozdziatach Statutu dotyczacych poszczegdlnych Subfunduszy; wysoko$¢ minimalnej pierwszej wplaty
na jednostki uczestnictwa wynosita 1.000 ztotych, kazda nastgpna wptata wynosita 100 ztotych.

W ramach Subfunduszu Caspar Obligacji Uniwersalny zbywane byty kategorie jednostek uczestnictwa A i Al.
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1I. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 30 czerwca 2025 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegolnych sktadnikow lokat podanej w sztukach)

TABELA GLOWNA

Akcje - - -
Warranty subskrypcyjne - - -
Prawa do akgcji - - B
Prawa poboru - - -
Kwity depozytowe - - B
Listy zastawne - - B
Dluzne papiery warto$ciowe 38 790 40 035 96,35%
Instrumenty pochodne N 4 0,01%
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnos$cig - - -
Jednostki uczestnictwa - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - N
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granica 285 283 0,68%
Wierzytelnosci - - B
Udzielone pozyczki pieniezne - - B
Weksle - - -
Depozyty - - B
Waluty - - -
Nieruchomosci - - -
Statki morskie - - N
Inne - - N
Suma: 39 075 40 322 97,04%

Zestawienie lokat nalezy analizowa¢ lacznie z tabelami uzupetniajacymi i dodatkowymi oraz notami objasniajacymi i informacjami dodatkowymi, ktore stanowig integralng czgs¢ sprawozdania
finansowego.
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II.LZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 30 czerwca 2025 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegolnych sktadnikow lokat podanej w sztukach)

TABELE UZUPELNIAJACE
O terminie wykupu powyzej 1 roku 39219 38 790 40 035 96,35%
Obligacje 39 219 38 790 40 035 96,35%
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY 35219 35017 36 188 87,09%
SKARB PANSTWA 5,0100%
Wz1129 AKTYWNY RYNEK TREASURY J
RZECZYPOSPOLITEJ POLSKA | 2029-11-25 | (ZMIENNY 1000 1000 969 977 2,35%
(PL0O000111928) NIEREGULOWANY BONDSPOT POLAND POLSKIE.J KUPON)
SKARB PANSTWA 5,0100%
Wz1127 AKTYWNY RYNEK TREASURY )
(PLO000114559) NIEREGULOWANY BONDSPOT POLAND RZECZYPOSPOLITEJ POLSKA | 2027-11-25 | (ZMIENNY 1000 1540 1525 1534 3,69%
POLSKIEJ KUPON)
SKARB PANSTWA
DS1033 AKTYWNY RYNEK TREASURY 6,0000% o
(PLO000115291) NIEREGULOWANY BONDSPOT POLAND EéEgEP(EiOSPOLITEJ POLSKA | 2033-10-25 (STALY KUPON) 1000 5109 5229 5525 13,30%
SKARB PANSTWA 5,0100%
Wz1128 AKTYWNY RYNEK TREASURY )
(PLO000115697) NIEREGULOWANY BONDSPOT POLAND RZECZYPOSPOLITEJ POLSKA | 2028-11-25 | (ZMIENNY 1000 2592 2539 2560 6,16%
POLSKIEJ KUPON)
SKARB PANSTWA
DS1034 AKTYWNY RYNEK TREASURY 5,0000%
(PL0O000116851) NIEREGULOWANY BONDSPOT POLAND E(Z)Ega(;OSPOLITEJ POLSKA | 2034-10-25 (STALY KUPON) 1000 3324 3169 3331 8,02%
SKARB PANSTWA
120836 AKTYWNY RYNEK TREASURY 2,0000%
(PLO000117024) NIEREGULOWANY BONDSPOT POLAND EéE(S:ﬂEF;OSPOLITEJ POLSKA | 2036-08-25 (STALY KUPON) 1072 4624 4388 4490 10.81%
SKARB PANSTWA 5,7900%
WZ0330 AKTYWNY RYNEK TREASURY )
(PLO000117198) NIEREGULOWANY BONDSPOT POLAND RZECZYPOSPOLITEJ POLSKA | 2030-03-25 | (ZMIENNY 1000 1800 1743 1772 4,26%
POLSKIEJ KUPON)
SKARB PANSTWA
PS0130 AKTYWNY RYNEK TREASURY 5,0000%
(PL0O000117370) NIEREGULOWANY BONDSPOT POLAND E(Z)Ega(;OSPOLITEJ POLSKA | 2030-01-25 (STALY KUPON) 1000 2110 2090 2167 5.21%
SKARB PANSTWA
120831 AKTYWNY RYNEK TREASURY 1,7500%
(PLO000117743) NIEREGULOWANY BONDSPOT POLAND E(Z)Ega(;OSPOLITEJ POLSKA | 2031-08-25 (STALY KUPON) 1044 3920 3785 3939 9,48%
SKARB PANSTWA
PS0730 AKTYWNY RYNEK TREASURY 4,5000%
(PLO000117990) NIEREGULOWANY BONDSPOT POLAND SSE(S:S(EIZOSPOLITEJ POLSKA | 2030-07-25 (STALY KUPON) 1000 5500 5367 5622 13,53%
BANK POLSKA KASA
AKTYWNY RYNEK BLOOMBERG BANK POLSKA KASA 3,7500% o,
OPIEKI S.A. NIEREGULOWANY GENERIC OPIEKISA. POLSKA | 2031-06-04 (STALY KUPON) 4242 200 849 849 2,04%
(XS3087255611)
SKARB PANSTWA 5,7900%
WZ0930 AKTYWNY RYNEK TREASURY )
(PL0000118170) NIEREGULOWANY BONDSPOT POLAND liicz)EgiI\(EIZOSPOLITEJ POLSKA | 2030-09-25 (KZL’JWF!(E)%’;IY 1000 3500 3364 3422 8,24%
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AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 9,26%
BANK GIELDA FAPIEROW BANK 5.8200%
Eg:fgveé g(S)T\IiVIf\COISSZ QEETJVCI(’;\TVE;\T EK \éV?ﬁgKO SCIOWYCH GOSPODARSTWA POLSKA | 2032-03-03 | (ZMIENNY 1000 4000 3773 3847 9,26%
g KRAJOWEGO KUPON)
(PLO000500476) REGULOWANY
Suma, w tym: 39 219 38 790 40 035 96,35%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 39 219 38 790 40 035 96,35%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -

N
IS

Niewystandaryzowane instrumenty 0,01%
- ,01%

pochodne
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 2 - 4 0,01%

Forward EUR/PLN, 2025.07.31 (-) NIENOTOWANE NA | NIE BANK POLSKA poLska | 1o0.000.00 EUR po . ) 1
(Krétka) AKTYWNYM RYNKU | DOTYCZY SA O OLs ursie walutowym i 0.01%

S.A. 4.2788000000 PLN

Forward EUR/PLN, 2025.07.31 (-) NIENOTOWANE NA | NIE Eﬁgi (F;ICD)ILESIEIA POLSKA igggo\glgigtgxsmpo 1 R 2 0.00%
(Krotka) AKTYWNYM RYNKU | DOTYCZY SA. 4.2615000000 PLN
Suma, w tym: 2 - 4 0,01%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 2 - 4 0,01%
Zobowigzania - - - -
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 11 000,000 285 283 0,68%

ISHARES EUR HIGH
LONDON STOCK

ISHARES EUR HIGH YIELD CORP BOND AKTYWNY RYNEK YIELD CORP BOND o

UCITS ETF EUR ACC, UCITS (IEO0BF3N7094) | REGULOWANY (EDXé:’\;'ég.ﬁg) UCITS ETF EUR ACC, IRLANDIA 11 000,000 285 283 0.68%
UCITS

Suma, w tym: 11 000,000 285 283 0,68%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 11 000,000 285 283 0,68%
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -




Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa
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II.

na dzien 30 czerwca 2025 roku (w tysigcach PLN)

ZESTAWIENIE LOKAT

TABELE DODATKOWE

3773

3 847

9,26%

Dtuzne papiery wartosciowe

4 000

3773

3 847

9,26%

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP

Papiery wartosciowe gwarantowane przez jednostki samorzgdu
terytorialnego

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

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

BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO, FPC0332 (PL0000500476)

1731

4.17%

Forward EUR/PLN, 2025.07.31 (-)

0,01%

Forward EUR/PLN, 2025.07.31 (-)

0,00%

Inne tabele dodatkowe, ktore nie maja zastosowania, nie sg prezentowane.

ee)
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II1. BILANS
na dzien 30 czerwca 2025 roku

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

I. Aktywa 41 551
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1228
2. Naleznosci 1
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back -
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 40 318
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 4
6. Pozostate aktywa -
1. Zobowigzania 161
11l. Aktywa netto (I - 1) 41 390
IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 40 752
1. Kapitat wptacony 43 373
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -2 621
V. Dochody zatrzymane 314
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 277
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 37
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 324
VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 41 390
Liczba jednostek uczestnictwa 401 814,8066
Kategoria A 401 814,8066
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa -
Kategoria A 103,01

Bilans nalezy analizowa¢ tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktore stanowig integralng czgs¢
sprawozdania finansowego.
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Iv. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
za okres od 6 lutego 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku

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

I. Przychody z lokat 374
Dywidendy i inne udziaty w zyskach -
Przychody odsetkowe 374

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci -
Dodatnie saldo réznic kursowych -

Pozostate -
Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 100
Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym: 99

- stata cze$¢ wynagrodzenia 99

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje -
Optaty dla Depozytariusza -
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw 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 1
Pozostate 0
1ll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 3
IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (li-1ll) 97
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 277
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 361
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 37

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 324

- Z tytutu réznic kursowych -2

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 638
VIIl. Podatek dochodowy -
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 1,59

Wynik z operacji przypadajacy na poszczegoélne typy jednostek uczestnictwa, za biezacy okres sprawozdawczy, zostal
obliczony jako zmiana wartoéci aktywow netto przypadajacych na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu
sprawozdawczego i warto§ci aktywow netto przypadajacych na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego z wylaczeniem zmian w kapitale wptaconym i wyptaconym dotyczacych danej jednostki uczestnictwa
w biezagcym okresie sprawozdawczym.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja
dodatkowa, ktore stanowig integralng czg¢$¢ sprawozdania finansowego.
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V. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
za okres od 6 lutego 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku

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

I. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego -
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 638
a) przychody z lokat netto 277
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 37
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 324
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operac;ji 638
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu (razem): -
a) z przychoddw z lokat netto -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat -
c) z przychoddéw ze zbycia lokat -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 40 752
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek 43373
uczestnictwa)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek 2621
uczestnictwa)

6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 41 390

7. Warto$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 41 390

8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (*) 20 985

1l. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 427 440,9914
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 25 626,1848
Saldo zmian 401 814,8066

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalno$ci Funduszu/Subfunduszu
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 427 440,9914
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 25 626,1848
Saldo zmian 401 814,8066

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 401 814,8066

1. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

1. Warto$¢é aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 100.00

sprawozdawczego (**) ’

2. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu 103.01

sprawozdawczego ’

3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie 3.01%

sprawozdawczym )

4. M|n|malna_ warto$¢ aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 99,88 2025-03-07

(ze wskazaniem daty wyceny)

5. Maksymal_na warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 103,01 2025-06-30

(ze wskazaniem daty wyceny)

6. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie

sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) (***) 103,01 2025-06-30

IV. Procentowy udziat kosztéow Funduszu/Subfunduszu w sredniej wartosci aktywow 1.21%

3 (]
netto, w tym: (****)

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1,20%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje -
Optaty dla Depozytariusza -
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu -
Ustugi w zakresie rachunkowosci -
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu -

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 427 440,9914
Kategoria A 427 440,9914
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 25 626,1848
Kategoria A 25 626,1848
Saldo zmian 401 814,8066
Kategoria A 401 814,8066

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Funduszu/Subfunduszu
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 427 440,9914
Kategoria A 427 440,9914
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 25 626,1848
Kategoria A 25 626,1848
Saldo zmian 401 814,8066
Kategoria A 401 814,8066
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 401 814,8066
Kategoria A 401 814,8066
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1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego (**)

Kategoria A [ 100,00
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu sprawozdawczego
Kategoria A [ 103,01
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Kategoria A 3,01%
4. Minimalna wartos¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A [ 99,88 [ 2025-03-07
5. Maksymalna wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A I 103,01 I 2025-06-30

6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
(***)
Kategoria A | 103,01 | 2025-06-30

(*) Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym zostala wyliczona w oparciu o wartosci aktywow netto
z kazdego Dnia Wyceny Funduszu w badanym okresie, przy czym w dniach niebgdacych Dniami Wyceny przyjgto ostatnia
dostepng warto$¢ aktywow netto Subfunduszu z Dnia Wyceny

(**) W pozycji wskazano pierwsza ceng¢ jednostki uczestnictwa objetej zapisem

(***) Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym jest podawana
zgodnie z ostatnig wyceng oficjalng.

(****) Procentowy udzial kosztéw Subfunduszu, w tym koszty pokrywane przez Towarzystwo, w $redniej wartosci aktywow
netto. Procentowy udziat kosztow Subfunduszu w $redniej wartosci aktywow netto jest wartoscig teoretyczna, ktora wskazuje,
jaki bylby procentowy udziat kosztow Subfunduszu w $redniej warto$ci aktywow netto, przy ponoszeniu kosztow przez
Subfundusz przez caty rok oraz przy wystepowaniu przez caty rok sredniej wartosci aktywow netto takiej samej, jak wskazana
powyzej.

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ acznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi,
ktore stanowig integralng czg¢$¢ sprawozdania finansowego.
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VI.  NOTY OBJASNIAJACE
Nota nr 1 - Polityka rachunkowosci Subfunduszu

Uwagi ogolne

Fundusz stosuje przepisy rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegodlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. nr 249, poz. 1859 z poézniejszymi zmianami) zwanego dalej
rozporzadzeniem o rachunkowosci funduszy oraz sporzadzit niniejsze sprawozdanie finansowe zgodnie z przepisami tego
rozporzadzenia oraz przepisami Ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (t. j.: Dz. U. z 2023 r. poz. 120
z pozniejszymi zmianami).

Zgodnie z rozporzadzeniem o rachunkowos$ci funduszy ksiegi rachunkowe Subfunduszy wydzielonych w Funduszu
prowadzone sg odrebnie.

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie zostato sporzadzone wedhug nast¢pujacych zasad:

1. Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w jezyku polskim i w walucie polskiej, zgodnie z formatem okreslonym przez
rozporzadzenie o rachunkowosci funduszy.

2. Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu finansowym wykazane sa w tysigcach ztotych, z wyjatkiem wartoéci aktywow netto
i wyniku z operacji na jednostk¢ uczestnictwa, ktore podane sa w ztotych oraz liczby jednostek uczestnictwa podanych
w sztukach.

3. Sprawozdanie finansowe zawiera wynik z operacji Subfunduszu obejmujacy:
a) Przychody z lokat netto,
b) Zrealizowany zysk (stratg) ze zbycia lokat,
¢) Niezrealizowany zysk (strat¢) z wyceny lokat.

4. Sprawozdanie finansowe przygotowane jest zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w polityce rachunkowosci
Funduszu oraz wedlug metod wyceny obowiazujacych na dzien bilansowy.

5. Sprawozdanie finansowe obejmuje:
1) Wprowadzenie do sprawozdania finansowego
2) Zestawienie lokat,
3) Bilans,
4) Rachunek wyniku z operacji,
5) Zestawienie zmian w aktywach netto,
6) Noty objasniajace,
7) Informacj¢ dodatkowa.

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

1. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.
2. Nabyte sktadniki lokat w dniu nabycia ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug ceny nabycia.

3. Nabyte papiery wartosciowe wprowadzane sa do ksiag rachunkowych wedlug ceny nabycia obejmujacej prowizje
maklerskie. Ze wzgledu na niski poziom istotnosci wprowadza si¢ uproszczenie polegajace na tym, ze w przypadku
papierow wartosciowych denominowanych w walutach obcych, dla ktoérych wystgpuje prowizja w PLN, prowizja ta
przeliczana jest wedhug $redniego kursu NBP z dnia wprowadzenia transakcji do ksiagg. Prowizja stanowi koszt zakupu
1 wprowadza si¢ ja do ksigg w walucie obcej.

4. Nabycie albo zbycie sktadnikow lokat przez Subfundusz oraz zawarcie transakcji wymiany walut ujmuje si¢ w ksiggach
rachunkowych w dacie zawarcia umowy. Skladniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz oraz zawarcie transakcji
wymiany walut w dniu wyceny po godzinie 23:00 (godzina wskazana przez Subfundusz, o ktorej okresla si¢ ostatnie
dostepne kursy w dniu wyceny) oraz sktadniki, dla ktorych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia
transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.
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Zysk lub strate ze zbycia lokat, wylicza si¢ metoda ,,najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze”, ktora polega na przypisaniu
sprzedanym skltadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku skladnikéw wycenianych
w wysokosci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej
biezacej wartosci ksiggowe;.

Srodki w walucie obcej nabyte przez Fundusz/Subfundusz dla ktorych termin rozliczenia nastepuje, w ciagu dwéch dni
roboczych ujmuje si¢ w wycenie w dacie zawarcia umowy i wycenia w oparciu o kurs spot. Waluty obce nabywane z data
rozliczenia powyzej dwoch dni od daty zawarcia umowy wycenia si¢ zgodnie z przyje¢ta metodologia.

Nalezng dywidendg z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym na
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa
do dywidendy.

Przystugujace prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku oraz prawo do otrzymania dywidendy od akcji
notowanych na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych
akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa poboru.

Niewykorzystane prawo poboru oraz prawo do otrzymania dywidendy uznaje si¢ za zbyte po wartosci rownej zero,
w dniu nastgpnym po dniu wygasnigcia tego prawa.

Przyshugujace prawo poboru akcji oraz prawo do otrzymania dywidendy od akcji nienotowanych na aktywnym rynku
yjmuje si¢ w ksiegach rachunkowych Subfunduszu w dniu nast¢pnym po dniu ustalenia tych praw.

Warunkiem ujecia powyzszych pozytkow jest otrzymanie wiarygodnego potwierdzenia przyshugujacych praw oraz
kompletnych i nie budzacych watpliwosci danych niezbednych do wprowadzenia zdarzenia do ksiag subfunduszu.
Warunek kompletnosci dla dywidend spetniony jest, gdy znana jest co najmniej stawka dywidendy, waluta dywidendy
oraz data ex-date.

Ujmowanie przystugujacych funduszowi/subfunduszowi praw poboru i dywidend oraz innych operacji korporacyjnych
realizowanych na zagranicznych rynkach nastgpuje w momencie uzyskania rownocze$nie dwoch niezaleznych i zgodnych
ze sobg potwierdzen danego wydarzenia korporacyjnego. Zrodlami informacji moga byé otrzymane od depozytariusza
komunikaty izb rozliczeniowych, serwis informacyjny Bloomberg, serwis informacyjny Reuters lub strona internetowa
emitenta zawierajaca komunikaty dla inwestoréw oraz uchwaly walnych zgromadzen.

W sytuacji rozbieznosci migedzy informacjami z dwoch roznych zrodet, wydarzenie korporacyjne nie jest ujmowane
w ksiegach funduszu do momentu wyjasnienia sytuacji i uzyskania zgodnych danych.

W przypadku dtuznych papieréw warto§ciowych z naliczonymi odsetkami warto$¢ ustalong w stosunku do ich wartosci
nominalnej i warto§¢ naliczonych odsetek ujmuje si¢ w sprawozdaniu finansowym Iacznie jako sktadnik lokat Funduszu.
Odsetki naliczane sa zgodnie z tabelg odsetkowa publikowang w Cedule Gieldy Warszawskiej lub w przypadku
pozostalych papieréw wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w prospekcie informacyjnym lub innym
dokumencie opisujacym warunki emisji.

Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych Funduszu w dacie
zawarcia umowy.

Transakcje repo/sell-buy back, zaciagnigte kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych oraz dhuzne instrumenty finansowe
wyemitowane przez Fundusz ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych Funduszu w dacie zawarcia umowy.

Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wptaconego badz wyptaconego jest dzien ujecia zbycia lub odkupienia
jednostek uczestnictwa w odpowiednim rejestrze.

Na dzien 30 czerwca 2025 roku Subfundusz uwzglednil zmiany w kapitale wplaconym oraz zmiany w kapitale
wyplaconym zwigzane z wplatami i wyptatami rozliczonymi wedlug wartosci na jednostke uczestnictwa z dnia
30 czerwca 2025 roku.

Subfundusz ujmuje koszty w okresie, ktérego dotycza. W przypadku cyklicznych kosztow Subfundusz tworzy rezerwe
na przewidywane wydatki (preliminarz kosztow), z zastrzezeniem, ze koszty oplat bankowych ujmowane sg metoda
kasowa. Platnosci z tytutu preliminowanych kosztoéw Subfunduszu zmniejszaja uprzednio utworzona rezerwg. Preliminarz
kosztow zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny.
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Szczegotowe informacje znajduja si¢ w Nocie nr 11 — Koszty Subfunduszu.

Wycena skladnik6w lokat

1.  Wycena aktywow Subfunduszu oraz ustalenie warto$ci aktywow netto Subfunduszu i warto$ci aktywow netto na
jednostke uczestnictwa dokonywana jest w dniach wyceny, przypadajacych na wszystkie dni regularnych sesji na Gietdzie
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego.

2. Warto$¢ aktywow netto Subfunduszu jest rOwna warto$ci wszystkich aktywow Subfunduszu pomniejszonych o wartos¢
zobowiazan Subfunduszu w dniu wyceny.

3. Warto$¢ aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa jest rowna wartosci aktywow netto Subfunduszu, w dniu
wyceny, podzielonej przez calkowita liczbe jednostek uczestnictwa, ktore w tym dniu sa w posiadaniu uczestnikéw
Subfunduszu.

4. Aktywa i zobowigzania Subfunduszu wycenia si¢, wedtug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwe;j.
I. Wycena skladnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

1. Warto§¢ godziwa skladnikow lokat notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny jest zwyklym dniem
dokonywania transakcji na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny
kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny:

1) w przypadku skladnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciaglych, na ktéorych wyznaczany jest kurs
zamknig¢cia — w oparciu o kurs zamknigcia, a jezeli o godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bgdzie
dostepny kurs zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

2) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciaglych bez odrgbnego wyznaczania kursu
zamknig¢cia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny na danym rynku dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
z zastrzezeniem, ze jezeli na aktywnym rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat
korzysta si¢ z kursu fixingowego,

3) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony
w systemie kursu jednolitego, z zastrzezeniem, ze jezeli na aktywnym rynku organizowana jest sesja fixingowa, to
do wyceny sktadnika lokat korzysta si¢ z kursu fixingowego z godz. 16:30.

2. Jezeli na danym sktadniku aktywow nie zawarto zadnej transakcji, ostatni dostgpny kurs ustalony zgodnie z metodami
okreslonymi w pkt 1 jest korygowany zgodnie z zasadami okre§lonymi w pkt 4.

3. Warto$¢ godziwa sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem
dokonywania transakcji na danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego kursu ustalonego zgodnie
z metodami okre§lonymi w pkt 1 w poprzednim Dniu Wyceny, skorygowanego zgodnie z zasadami okre§lonymi w pkt 4.

4. W przypadkach, o ktorych mowa w pkt 2 i 3 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwej:

1) dla zagranicznych papieréw dtuznych oraz polskich obligacji skarbowych, stosuje si¢ wartos¢ Bloomberg Generic
Price (BGN) oszacowang przez autoryzowany serwis Bloomberg,

2) w przypadku braku notowan BGN, dla polskich obligacji skarbowych dopuszczalne jest uzycie kursu referencyjnego
TBSP.fixPrice,

3) dla udzialowych papierdéw wartosciowych, tytulow uczestnictwa i dluznych papierow wartoSciowych
z zastrzezeniem pkt 4 ppkt 1), stosuje si¢ $rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z rynku
glownego zlozonych w Dniu Wyceny, przy czym uwzglednienie ceny wylacznie w ofertach sprzedazy lub ceny
wylacznie w ofertach kupna jest niedopuszczalne,

4) jezeli w Dniu Wyceny niedost¢pna jest cena wyznaczona zgodnie z ppkt 1) - 2), to do wyceny przyjmuje si¢ warto$é
z poprzedniego Dnia Wyceny.

5. Instrumenty pochodne wystandaryzowane notowane na rynku aktywnym wycenia si¢ wedtug kursu rozliczeniowego, a w
przypadku opcji w sposob okreslony w pkt 1) ppkt 1) oraz pkt 4) ppkt 3).
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W przypadku sktadnikow lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, wartoscig godziwa

jest kurs ustalony na rynku gtéwnym, ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:

1) wyboru rynku gtéwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego;

2) kryterium wyboru rynku gléwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie
ostatniego petnego miesigca kalendarzowego;

3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej
Polskiej i za granica kryterium wyboru rynku gltéwnego jest mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz transakcji na
danym rynku;

4) w przypadku, gdy papier wartoSciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na
dokonanie poréwnania w pelnym okresie wskazanym w ppkt 2 to ustalenie rynku gléwnego nastepuje:

a) poprzez poréwnanie obrotow z poszczegdlnych rynkow od dnia rozpoczgcia notowan do konca miesigca
kalendarzowego lub,

b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrot papierem warto§ciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez
poréwnanie obrotow na poszczegélnych rynkach z dnia pierwszego notowania,

c¢) do momentu ustalenia ceny papieru warto§ciowego nowej emisji zgodnie z postanowieniami ppkt a, b na
potrzeby wyceny przyjmuje si¢, ze warto$¢ jest rOwna warto$ci nabycia, z uwzglgednieniem zmian wartosci tych
papierow warto§ciowych spowodowanych zdarzeniami majacymi wptyw na ich warto$¢ z zachowaniem zasady
ostroznej wyceny.

Uznaje si¢, ze dla danego sktadnika lokat rynek jest aktywny, jesli spetnia nast¢pujace kryteria:

1) Instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sa jednorodne i;

2) Zazwyczaj w kazdym czasie wyst¢puja zainteresowani nabywcy i sprzedawcy oraz;

3) Dla polskich obligacji Skarbu Panstwa rynkiem aktywnym oraz jednocze$nie rynkiem gtéwnym jest rynek Treasury
BondSpot Poland ze wzgledu na hurtowy charakter obrotu;

4) Dla polskich instrumentow dtuznych, innych niz skarbowe, rynek okresla si¢ jako aktywny gdy dwunastokrotny
wolumen obrotu z poprzedniego miesigca na tym rynku jest wickszy lub rdéwny pozycji TFI na danym instrumencie
(sumy tego papieru wartosciowego we wszystkich funduszach zarzadzanych przez TFI) oraz obrot wystapit w co
najmniej 10 dniach w poprzednim miesiacu kalendarzowym;;

5) Zagraniczne instrumenty dtuzne wyceniane sa na podstawie Bloomberg Generic Prices (BGN) — jako uznanej ceny
rynkowej instrumentow finansowych, ustalanych na podstawie cen otrzymanych od wielu dostawcow.

6) Dla papieréw udzialowych oraz dla tytutéw uczestnictwa, (w tym ETF) rynek okresla si¢ jako aktywny gdy
sze$ciokrotny wolumen obrotu z poprzedniego miesiaca na tym rynku jest wigkszy lub réwny pozycji TFI na danym
instrumencie (sumy tego papieru wartosciowego we wszystkich funduszach zarzadzanych przez TFI) oraz obrot
wystapit w co najmniej 5 dniach w poprzednim miesigcu kalendarzowym,;

7) Dla Instrumentéw Pochodnych rynek okresla si¢ jako aktywny, gdy miata na nim miejsce minimum jedna transakcja
w poprzednim miesigcu kalendarzowym;

8) Analiza aktywnosci rynku przeprowadzana jest dla kazdego instrumentu finansowego znajdujacego si¢ w portfelu
lokat Funduszu na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego i obowiazuje przez caly nastgpny miesiagc
kalendarzowy. Analiza przeprowadzana jest w oparciu o wystgpowanie na rynkach poddanych analizie obrotow na
danym instrumencie finansowym w okresie ostatniego miesiaca kalendarzowego.

W przypadku niespelnienia warunkoéw z pkt 7, zaczyna si¢ stosowaé zasady jak dla papierow warto$ciowych
nienotowanych na aktywnym rynku, z zastrzezeniem pkt 4 ppkt 1)-4) oraz iz w przypadku Instrumentow Pochodnych
dopuszczalne jest zastosowania ostatnio dostepnej ceny transakcyjnej wyznaczonej w okresie do 6 miesi¢cy wstecz od
daty wyceny, a w przypadku jesli do terminu wykonania zostato 5 dni lub mniej — ceny wykonania. W przypadku opcji,
jesli do terminu wykonania zostalo 5 dni lub mniej, dopuszczalne jest zastosowanie warto$ci wewngtrznej rozumiane;j
jako roznica pomiedzy ceng wykonania opcji a ceng instrumenty bazowego.

Mozna dokona¢ przeniesienia sktadnika lokat z rynku aktywnego na nieaktywny i odwrotnie w trakcie roku obrotowego
podczas okresowej (miesigcznej) analizy aktywnos$ci w przypadku, jezeli papier warto$ciowy zacznie/przestanie spetniac
kryteria okreslone w pkt 7.

. Zmiana kwalifikacji rynku jako rynku aktywnego/nieaktywnego, ani zmiana rynku gléwnego, nie stanowi zmiany

metodologii wyceny i moze zosta¢ wykonana w czasie trwania roku obrotowego.
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11. W uzasadnionych przypadkach, decyzja Towarzystwa, dopuszcza si¢ mozliwos¢ zakwalifikowania papieru
warto§ciowego do rynku aktywnego pomimo nie speniania kryteriow okreslonych w punkcie 7.

12. W uzasadnionych przypadkach, decyzja Towarzystwa, dopuszcza si¢ mozliwo$¢ uznania braku rynku aktywnego dla
papieru warto§ciowego pomimo spetniania kryteriow okreslonych w punkcie 7.
13. W przypadku braku modelu dopuszcza si¢ mozliwo$¢ wyceny sktadnika aktywow, ktory nie posiada aktywnego rynku
oraz wymaga budowy modelu, w kolejnosci odpowiednio:
a. Ceny nabycia w okresie do 5 dni roboczych od daty nabycia;
b. Ceny emisyjnej z kolejnych przetargéw do momentu rozliczenia przetargu;
c. Kwotowan z rynkow posrednikow, rynkow brokerskich oraz rynkow transakcji bezposrednich z zastrzezeniem, ze
przypadku dostgpnosci ceny z wigcej niz jednego rynku wycena aktywa ustalana jest na podstawie rynku wskazanego
w instrukcji TFL

II. Wycena skladnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1.  Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢ w nast¢pujacy sposob:

1) w przypadku dluznych papieréw warto$ciowych, listow zastawnych, Instrumentdw Rynku Pieni¢znego bedacych
papierami wartosciowymi oraz innych papierow wartosciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace
prawom wynikajagcym z zaciagnigcia dlugu, ktoérych pierwotny termin zapadalnosci jest nie dtuzszy niz 92 dni —
wedlug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j,
z uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie okaze si¢ konieczne,
przy czym skutek wyceny zalicza si¢ odpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosztow odsetkowych;
wyliczenie efektywnej stopy procentowej nastepuje z uwzglednieniem dat zakonczenia okresow odsetkowych
amoment zmiany wysokosci efektywnej stopy procentowej nastgpuje w dniu rozpoczgcia nowego okresu
odsetkowego;

2) dluzne papiery wartosciowe zawierajace wbudowane Instrumenty Pochodne:

a) w przypadku, gdy wbudowane Instrumenty Pochodne sg $ci$le powigzane z wycenianym papierem dluznym to
warto$¢ catego Instrumentu Finansowego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego
Instrumentu Finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele wyceny poszczegodlnych
wbudowanych Instrumentéw Pochodnych, zgodnie z pkt IV ponize;j.

b) wprzypadku, gdy wbudowane Instrumenty Pochodne nie sg §ci§le powigzane z wycenianym papierem dluznym,
wowczas warto§¢ wycenianego Instrumentu Finansowego bedzie stanowi¢ sumg¢ wartosci dluznego papieru
warto$ciowego (bez wbudowanych Instrumentéw Pochodnych) oraz wartosci wbudowanych Instrumentoéw
Pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe dla poszczegélnych Instrumentéw Pochodnych
zgodnie z pkt IV ponizej. Jezeli jednak wartos¢ godziwa wydzielonego Instrumentu Pochodnego nie moze by¢
wiarygodnie okreslona to taki instrument wycenia si¢ wg metody okreslonej w podpunkcie a).

3) w przypadku pozostatych sktadnikéw lokat — wedlug warto$ci godziwe] spelniajacej warunki wiarygodnosci,
wyznaczanej zgodnie z pkt IV ponize;j.

II1. Szczegdlne metody wyceny skladnikow lokat

1. Transakcje reverse repo/buy-sell back 1 depozyty bankowe wycenia si¢, poczawszy od dnia ujecia
w ksiggach za pomocg modelu wyceny, a w przypadku transakcji o terminie zapadalnosci nie dluzszym niz 92 dni wycenia
si¢ metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem
odpisow z tytulu utraty wartosci sktadnika aktywow.

2. Transakcje repo/sell-buy back, zaciagniete kredyty i pozyczki srodkéw pienigznych oraz dluzne instrumenty finansowe
wyemitowane przez Subfundusz wycenia si¢ poczawszy od dnia ujgcia w ksiggach przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej.

3. W odniesieniu do dhluznych papieréw warto$ciowych o terminie zapadalnosci krotszym niz 92 dni, w przypadku
przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokos$ci skorygowanej ceny nabycia
— warto$¢ godziwa wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowana
ceng nabycia tego skladnika i stanowi podstawg do wyliczen skorygowanej ceny nabycia w kolejnych Dniach Wyceny.
W okresie pomigedzy ostatnim notowaniem na aktywnym rynku a data wykupu instrumenty wycenia si¢ w wartosci
nominalnej z uwzglednieniem ewentualnej korekty ceny ze wzglgdu na sytuacje ekonomiczng emitenta.
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4. Zobowigzania Subfunduszu z tytutu krétkiej sprzedazy papierow wartosciowych wycenia si¢ wedtug zasad przyjetych dla
tych papierow warto§ciowych.

5. Papiery wartosciowe, ktorych wlasno$¢ zostata przeniesiona przez Subfundusz na drugg strong w wyniku zawarcia umowy
pozyczki papieréw wartosciowych, stanowig skladnik lokat Subfunduszu. Przychody z tytulu udzielenia pozyczki
papierow wartosciowych fundusz nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

6. Papiery warto$ciowe, ktorych fundusz stal si¢ wlascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papierdw
warto$ciowych, nie stanowig sktadnika lokat Subfunduszu. Koszty z tytulu otrzymania pozyczki papieréw warto§ciowych
fundusz rozlicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

7. W przypadku instrumentéw dtuznych nabytych przed dopuszczeniem do obrotu na aktywnym rynku, do 5 dni roboczych
od daty zakupu instrumenty te wyceniane s3 w cenie nabycia, w przeciwnym wypadku instrumenty dluzne wycenia si¢ w
oparciu o modele wyceny, a jesli pierwotny termin zapadalnos$ci instrumentu dtuznego nie jest duzszy niz 92 dni wedtug
skorygowanej ceny nabycia z zastosowaniem efektywnej stopy procentowe;.

8. W przypadku braku mozliwosci wyceny z zastosowaniem modeli Zarzad Towarzystwa moze podjac¢ decyzj¢ w drodze
uchwaly, na mocy ktorej dopuszcza si¢ zastosowanie innych metod wyceny. Dopuszczenie nowych modeli jest
uzgadniane z Depozytariuszem.

IV. Metody wyznaczania warto$ci godziwej

1. W przypadku sktadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na aktywnym rynku niebedacych papierami dluznymi
stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwe;j:

1) wprzypadku akcji — ich wartosc¢ ustala si¢ wedtug warto$ci godziwej wyznaczonej za pomocg powszechnie uznanych
metod estymacji:

a) ostatnio dostgpne ceny transakcyjne na wycenianym sktadniku lokat ustalone pomigdzy niezaleznymi od siebie
i niepowigzanymi ze sobg stronami,

b) metody rynkowe, a w szczegdlnosci metodg porownywalnych spotek gietdowych oraz metodg porownywalnych
transakcji,

¢) metody dochodowe, a w szczegdlnosci metode zdyskontowanych przeptywow pieni¢znych,

d) metody ksiggowe, a w szczegdlnosci metodg skorygowanej wartosci aktywow netto.
Dopuszczalna jest takze wycena wedtug wartosci nabycia sktadnika lokat oraz warto$ci nominalnej sktadnika
lokat.

2) w przypadku warrantow subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu,
uwzgledniajacego w szczegolnosci warto$¢ godziwa akeji, na ktore opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢
wynikajacg z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom lub prawom poboru;

3) w przypadku praw do akcji — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny
nier6znigcego si¢ istotnie sktadnika, w szczeg6lnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym,
a w przypadku, gdy nie mozna wskaza¢ takiego sktadnika lokat, wedlug wartosci godziwej ustalonej zgodnie
z ppkt 1;

4) w przypadku kwitdow depozytowych — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na rynku
aktywnym uznanym za rynek glowny ceny papieru warto§ciowego, w zwiazku, z ktorym zostal wyemitowany kwit
depozytowy;

5) w przypadku innych papieréw wartosciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom
wynikajacym z akcji — ich warto$¢ wyznacza si¢ wedlug wartosci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktorych
mowa w ppkt 1)-4), w zaleznos$ci od charakterystyki papieru warto§ciowego;

6) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytuldw uczestnictwa emitowanych przez
fundusze zagraniczne - w rozumieniu Ustawy lub instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibg za granicg —
wycena w oparciu o ostatnio ogloszong warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny
lub tytul uczestnictwa;

7) w przypadku Instrumentéw Pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego
typu instrumentow, a w szczegdlnosci w przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany
walut, stop procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeptywow pienigznych;

8) w przypadku opcji: model Blacka-Scholesa;
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9) w przypadku walut nie bedacych Depozytami — ich warto§¢ wyznacza si¢ po przeliczeniu wedlug ostatniego
dostepnego $redniego kursu ogloszonego na Dzien Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

2. Do czynnikéw uwzglednianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o ktérych mowa w pkt 1 ppkt 1 do wyceny

sktadnikow lokat naleza:

1) dostgpnos¢ wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wejsciowych do wyceny,

2) charakterystyka (profil dziatalnosci) oraz zatozenia dotyczace dziatania spotki,

3) okres, jaki uptynat od ostatniej transakcji nabycia wycenianego sktadnika lokat przez Fundusz,

4) okres, jaki uptynat od ostatnich transakcji, ktorych przedmiotem byt wyceniany sktadnik lokat, zawartych przez
podmioty trzecie bedace niezaleznymi od siebie i niepowigzanymi ze sobg stronami, o ktorych to transakcjach
Fundusz posiada wiarygodne informacje,

5) wielkos¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.

3. Dane wejsciowe do modeli wyceny, o ktorych mowa w pkt 1 ppkt 1) lit. b), ppkt 2) i ppkt 7) pochodza z aktywnego rynku.

4. W przypadku, gdy ze wzglgdu na charakter instrumentu pochodnego nie bedzie mozliwe zastosowanie zadnego z modeli
wyceny, o ktorych mowa w pkt. 1 pkt 8), instrument pochodny begdzie wyceniany zgodnie z kwotowaniem jego wartosci
podanym przez serwis Bloomberg (ovml). Zastosowanie serwisu Bloomberg uzgadniane jest z Depozytariuszem.

5. Modele i metody wyceny, o ktérych mowa w pkt 1 i 2 ustalane sg w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny
beda stosowane w sposob ciagly. Kazda ewentualna zmiana wyceny bedzie prezentowana, w przypadku gdy zostata
wprowadzona w pierwszym poOlroczu roku obrotowego, kolejno w pdtrocznym oraz rocznym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym Subfunduszu i potagczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu, natomiast w przypadku, gdy
zmiany zostaly wprowadzone w drugim pétroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz pétrocznym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym subfunduszu i potaczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu.

6. W przypadku braku mozliwosci zastosowania modeli wyceny, o ktorych mowa w pkt 1 pkt 7) oraz 8) oraz braku
mozliwosci wyceny instrumentu pochodnego zgodnie z pkt 4 modele wyceny przygotowywane sa przez
wyspecjalizowang niezalezng jednostkg, wyznaczona przez Towarzystwo, $§wiadczacg ustugi wyceny instrumentow
finansowych.

V. Wycena skladnikow lokat denominowanych w walutach obcych

1. Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia si¢ lub ustala w walucie, w ktdrej sa notowane
na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie sa notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktorej s3 denominowane.

2. Aktywa oraz zobowigzania, o ktorych mowa w pkt 1 wykazuje si¢ w walucie, w ktdrej wyceniane sg aktywa 1 ustalane
zobowigzania Funduszu, po przeliczeniu wedlug ostatniego dostepnego $redniego kursu ogloszonego dla danej waluty
przez Narodowy Bank Polski.

3.  Warto$¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ogtasza kursu,
okresla si¢ w relacji do euro.

Wartosci szacunkowe

Sporzadzanie sprawozdania finansowego wymaga od Zarzadu Towarzystwa dokonania subiektywnych ocen, estymacji
i przyjecia zatozen wptywajacych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane warto$ci aktywow i pasywow
oraz kwoty przychodow ikosztow. Szacunki dokonywane sa w oparciu o dostgpne dane historyczne, dane mozliwe
do zaobserwowania na rynku oraz szereg innych czynnikoéw uwazanych za wlasciwe w danych okolicznos$ciach. Stanowia one
podstawe do oszacowania wartosci poszczegdlnych skladnikoéw lokat, ktorych nie da si¢ okresli¢ w jednoznaczny sposob na
podstawie ceny pochodzacej z aktywnego rynku.

Szacunki i zaloZzenia stanowiace ich podstawe podlegaja okresowym przegladom. Korekty w szacunkach sg rozpoznawane
w okresie, w ktorym dokonano zmiany szacunku, jezeli korekta dotyczy tylko tego okresu lub w okresie, w ktorym dokonano
zmiany i okresach przysztych, jesli korekta wptywa zardwno na biezacy, jak i przyszie okresy.

Na kazdy dzien wyceny Zarzad Towarzystwa ocenia, czy zaistnialy obiektywne dowody utraty wartosci sktadnika lokat
wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. W przypadku ich
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zaistnienia dokonuje si¢ odpisu aktualizujacego w wysokosci roznicy pomiedzy wartoécia bilansowa, a oszacowang wartoscia
biezaca przyszlych przeptywoéw pieni¢znych oczekiwanych w okresie do zapadalnosci lub wymagalno$ci, wynikajacych
z danego sktadnika lokat.

Wyznaczenie obiektywnych dowoddéw utraty wartosci sktadnika lokat oraz wyliczenie biezacej wartosci oczekiwanych
przysztych przeptywoéw pieni¢znych wymaga dokonania przez Zarzad Towarzystwa szacunkow opartych na okresleniu
réznych mozliwych scenariuszy zwigzanych z oczekiwanymi przysztymi przeplywami pienieznymi, jak rowniez ocenie
prawdopodobienstwa ich wystapienia. Metodologia i zatozenia wykorzystywane przy ustalaniu poziomu utraty wartosci sa
regularnie przegladane i uaktualniane w razie potrzeby.

Szacunki dokonane na dzien bilansowy uwzgledniaja parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien. Biorac pod uwage
zmienno$¢ otoczenia gospodarczego istnieje niepewnos¢ w zakresie dokonanych szacunkow.

Zdaniem Zarzadu Towarzystwa warto$ci bilansowe wszystkich istotnych sktadnikoéw aktywow na dzien 30 czerwca 2025 roku
sa mozliwe do odzyskania.

Wprowadzone zmiany ujmowania i metod wyceny skladnikéw lokat

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian w zakresie metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych.

Nota nr 2 — NaleznoSci

Naleznosci 1
Z tytutu zbytych lokat -
Z tytutu instrumentéw pochodnych -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych -
Z tytutu dywidend -
Z tytutu odsetek -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek -
Pozostate, w tym: 1

Naleznosci od TFI 1

Nota nr 3 — Zobowiazania

Zobowiagzania 161
Z tytutu nabytych aktywow -
Z tytutu transakgcji repo/sell-buy back -
Z tytutu instrumentéw pochodnych -
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 116
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych -
Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu -
Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu -
Z tytutu wyemitowanych obligaciji -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow -
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow -
Z tytutu gwarancji lub poreczen -
Z tytutu rezerw 39
Pozostate sktadniki zobowigzan 6

Nota nr 4 — Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty

1) Struktura Srodk6éw pieni¢znych na rachunkach bankowych na dzien bilansowy w przekroju walut, w podziale na
banki

I. Banki / waluty
BANK POLSKA KASA OPIEKI S.A. - 1228
EUR 33 139
PLN 1089 1089
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2) Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych
zobowigzan Subfunduszu

1I. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych (*)
[ PLN | 1154 |

(*) Sredni poziom $rodkéw pienigznych w okresie sprawozdawczym jest liczony na podstawie $redniej arytmetycznej sumy
wszystkich walut w przeliczeniu na PLN wedtug $redniego kursu ogtaszanego przez Narodowy Bank Polski zgodnie ze stanem
na kazdy dzien okresu sprawozdawczego.

Nota nr 5 — Ryzyka

1) Poziom obciazenia aktywow i zobowiazan funduszu ryzykiem stopy procentowej, w podziale na kategorie
bilansowe, w tym:

a) Wskazanie aktywow obciazonych ryzykiem warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej

Dtuzne papiery wartosciowe o stalym oprocentowaniu, szczegélnie dlugoterminowe, narazone sg na ryzyko zmiany stop
procentowych, co moze spowodowa¢ zmiany ich cen, a tym samym warto$ci jednostek uczestnictwa Subfunduszu.

Ryzyko zmiany stop procentowych dotyczy zmiany wartosci godziwej dluznych papierow warto§ciowych zerokuponowych
oraz stalokuponowych oraz zmiany przeplywow pieni¢znych w przypadku dtuznych papieréw zmiennokuponowych.

25923

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku -
Suma: 25923
(¥) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany wartos$ci godziwej wynikajacym ze zmiany stopy procentowej uznano depozyty,
stato- i zerokuponowe obligacje Skarbu Panstwa, komunalne i przedsigbiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty
depozytowe oraz weksle.

b) Wskazanie aktywow obciazonych ryzykiem przeplywéw S$rodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy
procentowej

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*) 14 112
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*) -
Zobowigzania (**) _
Suma: 14 112

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeplywow s$rodkoéw pienigznych wynikajacych ze stopy procentowej uznano
zmiennokuponowe obligacje, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowa
o dodatniej wycenie na dzien bilansowy.

(**) Za zobowigzania obcigzone ryzykiem przeplywow $rodkow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej uznano
instrumenty pochodne na stopg procentowa o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

2) Poziom obciazenia aktywéw i zobowigzan funduszu ryzykiem kredytowym, w podziale na kategorie bilansowe.

Ryzyko kredytowe, na ktore narazony jest Subfundusz dotyczy ekspozycji wobec bankéow, w ktorych zdeponowane sa $rodki
pienigzne Subfunduszu, kontrahentéw, wobec ktorych Subfundusz posiada nalezno$ci oraz emitentow dluznych papierow
warto$ciowych nabywanych przez Subfundusz. Subfundusz minimalizuje ryzyko kredytowe ekspozycji wobec bankéw lokujac
srodki pieni¢zne i depozyty jedynie w renomowanych bankach o najwigkszym poziomie wiarygodnosci.

Ryzyko kredytowe zwigzane z dtuznymi papierami wartoSciowymi jest rozne dla poszczegoélnych emitentdw i zwigzane jest
ze zdolnoscig do terminowej realizacji zobowigzan opisanych w warunkach emisji. Ryzyka te roznia si¢ pomigdzy soba
w zaleznosci od zdolnosci realizacji przez poszczegoélnych emitentéw splaty kapitatu i odsetek w zwigzku z zaciagnigtymi
zobowiazaniami. Ocena pozycji rynkowej, finansowej i majatkowej emitenta moze wywiera¢ wptyw na ksztattowanie si¢ ceny
dlugu emitenta, stanowigcych sktadnik portfela inwestycyjnego Subfunduszu a tym samym oddziatywa¢ na warto$¢ jednostek
uczestnictwa Subfunduszu.
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Jakiekolwiek op6znienie lub nieprawidlowosci w realizacji ww. zobowigzan przez emitenta moze mie¢ wplyw na wyceng
dhuznych papierow wartosciowych oraz w konsekwencji oznaczaé poniesienie strat przez Subfundusz, a tym samym mieé
wplyw na warto$¢ jednostki uczestnictwa Subfunduszu.

Dziatalno$¢ Subfunduszu zwigzana jest rowniez z istnieniem ryzyka kredytowego stron, z ktorymi zawierane sg transakcje
dotyczace papierow warto§ciowych. Przyktadowo przy transakcjach odkupu (repurchase agreement) oraz transakcjach typu
SWAP w przypadku utraty ptynnosci lub niewyplacalnosci drugiej strony transakcji Subfundusz moze otrzymaé platnosé
z opdznieniem lub nie otrzymacé jej w ogole, co moze mie¢ wptyw na ptynnos¢ aktywow Subfunduszu, a nawet poniesienie
strat przez Subfundusz.

Zarzadzajacy portfelem inwestycyjnym Subfunduszu zawieraja w umowach postanowienia majace na celu ograniczenie lub
wylaczenie przedmiotowych ryzyk w zwiazku z realizacja poszczegdlnych transakcji. Czynno$ci powyzsze moga jednakze
czasami okaza¢ si¢ niewystarczajace, w szczegdlnosci w zakresie zastosowania dostatecznych zabezpieczen.

Uwaza sig, iz ryzyko kredytowe w przypadku papierow dtuznych emitowanych przez Skarb Panstwa jest mniejsze niz ryzyko
kredytowe papierow dluznych korporacyjnych.
W dziatalnosci Subfunduszu na ryzyko narazone sa rowniez naleznosci Subfunduszu od innych podmiotéw. Wynika ono

z ryzyka braku wywiazania si¢ przez dluznika z platnosci lub dokonania ptatnosci naleznych Subfunduszowi z opdznieniem.

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane, jako wartosci bilansowe
poszczegdlnych kategorii aktywow.

Kwoty odzwierciedlajagce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w przypadku gdyby strony
transakcji nie wypetnialy swoich obowiazkoéw, przy czym nie uwzglednia sie wartosci godziwych 41 268
dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 1228
Naleznosci 1
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 40 035
Skifadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 4
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegodlnych kategoriach lokat w 35339
podziale na kategorie bilansowe (**)
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 35339
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 35 339

(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypelnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papieréw
warto$ciowych (obligacji stalo-, zmienno- i zerokuponowych, bondéw skarbowych, listow zastawnych, certyfikatow
depozytowych i weksli), depozytdéw bedacych skladnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych
srodkow pienieznych oraz niewywiazania si¢ kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegolnosci na niestandaryzowane
instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.

(**) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udzialu procentowego danego emitenta w aktywach
ogolem.

3) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan funduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkow znaczacej
koncentracji ryzyka walutowego w poszczegélnych kategoriach lokat.

Wartos¢ jednostki uczestnictwa jest wyrazona w ztotych, jednakze Subfundusz moze nabywa¢ waluty obce oraz inwestowac
w aktywa denominowane w walutach obcych, zatem moga na warto$¢ jednostki oddzialywaé zarowno pozytywnie, jak
i negatywnie zmiany kurséw walutowych, jak i zmiany prawa dewizowego. Zmiany kurséw walutowych moga wigc wplywac
na warto$¢ jednostki uczestnictwa, jak rowniez moga wplywaé na wartos¢ dywidend iodsetek uzyskiwanych przez
Subfundusz.

Ryzyko nabywania walut obcych oraz ryzyko inwestowania w aktywa denominowane w walutach obcych bedzie ograniczane
poprzez strategie zawierania transakcji zabezpieczajacych. Niemniej istnieje ryzyko niepelnego dopasowania instrumentow
zabezpieczajacych, co moze spowodowaé wplyw wahan kursow walut na jednostke uczestnictwa Subfunduszu.

Strukture walutowa aktywow i zobowiazan przedstawia ponizsza tabela.

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

wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegdlnych kategoriach 1275

lokat
Srodki na rachunkach bankowych 139
Naleznosci -
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1132
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 4
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Szczegotowa warto$é aktywow i zobowigzan Subfunduszu w podziale na poszczegdlne waluty zostata przedstawiona w nocie
nr 9.

4) Ryzyko plynnosci

Ryzyko plynnoéci jest definiowane, jako ryzyko, iz Subfundusz nie bedzie w stanie wygenerowac dostatecznych srodkow
pienieznych niezbgdnych do wykonania swoich zobowigzan w terminach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktywow nastapi
na warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu.

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu moga by¢ zbywane i odkupywane w kazdym Dniu Wyceny, intencja
Funduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu srodkdéw pieni¢znych oraz codzienne monitorowanie poziomu ptynnos$ci
portfela inwestycyjnego.

W zarzadzaniu ryzykiem ptynnosci Subfunduszu uwzgledniono zasady zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa, o
ktorych mowa w Statucie Funduszu. Subfundusz utrzymuje odpowiedni poziom $rodkow pienigznych w celu obstugi biezacych
zobowigzan oraz unika inwestowania w aktywa o niskiej ptynnosci. Nalezy przy tym mie¢ na uwadze, ze w zaleznoSci od
sytuacji rynkowej, wybrane sktadniki lokat Subfunduszu moga charakteryzowac si¢ przejSciowo obnizonym poziomem
ptynnosci. Profil ptynnosci Subfunduszu podlega kontroli przy pomocy systemu wewngetrznych limitow ryzyka i jest spojny z
profilem ryzyka Subfunduszu.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawieszat zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa.

Nota nr 6 — Instrumenty pochodne

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Forward
Ograniczenie
Forward {r{\il);l(s?ycyjneg
EUR/PLN, Krétka | Forward : 2 428 | 2025-07-31 -100 2025-07-31 | 2025-07-31
2025.07.31 (-) 0 zwigzanego
o ze zmiang
kursow walut
Ograniczenie
Forward z\fv):eksat] cyjne
EUR/PLN, Krétka | Forward stycyineg 2 852 | 2025-07-31 200 | 2025-07-31| 2025-07-31
2025.07.31 (-) 0 zwigzanego
ze zmiang
kursow walut

Kwote bedaca podstawa przysztych ptatnosci zaprezentowano w walucie bazowej

Nota nr 7 - Transakcje repo/sell-buy back oraz reverse repo/buy-sell back, pozyczek papieréw wartosciowych
1) Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu
Nie dotyczy.

2) Transakcje przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu do odkupu
Nie dotyczy.

3) NaleznoSci z tytulu papieréw wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie przepiséw rozporzadzenia
o pozyczkach papieréw wartosciowych
Nie dotyczy.

4) Zobowiazania z tytulu papierow wartoSciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie przepisow

rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych
Nie dotyczy.
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Nota nr 8 - Kredyty i pozyczki

1) Informacje o zaciagnietych i wykorzystanych przez Subfundusz kredytach i pozyczkach pieni¢znych w kwocie
stanowiacej, na dzien ich wykorzystania, wiecej niz 1% wartos$ci aktywéw Subfunduszu
Nie dotyczy.

2) Informacje o udzielonych przez Subfundusz pozyczkach pieni¢znych w kwocie stanowiacej, na dzien bilansowy,
wiecej niz 1% wartosci aktywéw Subfunduszu
Nie dotyczy.

Nota nr 9 — Waluty i réznice kursowe

1) Walutowa struktura pozycji bilansu, z podzialem wedlug walut i po przeliczeniu na walut¢ polska

Na dzien 30 czerwca 2025 roku w pozycjach bilansu Subfunduszu znajdowatly si¢ sktadniki lokat oraz $rodki pienig¢zne
denominowane w EUR. Wartos¢ powyzszych sktadnikow w walutach obcych zostata przeliczona na PLN wedtug $redniego
kursu oglaszanego przez Narodowy Bank Polski na dzien 30 czerwca 2025 roku.

[ —

I. Aktywa - 41 551
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 1228
EUR 33 139
PLN 1089 1089
2) Naleznosci - 1
PLN 1 1
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 40 318
EUR 267 1132
PLN 39 186 39 186
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 4
EUR 1 4
6) Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania - 161
PLN 161 161

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

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dluzne papiery warto$ciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne
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3) W przypadku funduszy, ktérych aktywa sa wyceniane, a zobowiazania ustalane w walutach obcych, nalezy ujawnié
Sredni kurs danej waluty wyliczany przez NBP, z dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego

Aktywa Subfunduszu sg wyceniane i zobowigzania Subfunduszu sg ustalane w PLN. Subfundusz posiada przy tym aktywa w
walucie obcej.

EUR 4,2419 EUR

Nota nr 10 — Dochody i ich dystrybucja

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

2) Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywow, ujawniony odrebnie dla kazdej z kategorii
aktywow, wedlug podzialu przyjetego w bilansie Subfunduszu

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 37 320
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 4
Pozostate - -
Suma: 37 324

3) Wykaz wyplaconych przychodéw ze zbycia lokat funduszu aktywéw niepublicznych, w przekroju zbytych lokat
funduszu z uwzglednieniem udzialu w aktywach i aktywach netto w dniu wyplaty oraz wplywu, jaki wyplata
przychodow miala na wartos$¢ aktywoéw i warto$é aktywow netto funduszu
Nie dotyczy.

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

Dochody osiagniete przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji, wiaczajac w to dywidendy i odsetki,
powigkszaja warto$¢ aktywow Subfunduszu jak réwniez odpowiednio zwigkszaja warto$¢ jednostek uczestnictwa
Subfunduszu.

Statut Subfunduszu nie przewiduje wyplacania dochodow Subfunduszu Uczestnikom bez wykupu jednostek uczestnictwa.

5) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwiazany z wplywem do funduszu Srodkéw pienieznych, w zakresie,
w jakim nie wynika on z transakcji, ktorych rozliczenie pieni¢zne ma nastapi¢ niezwlocznie, w terminie przyjetym
standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku, w tym w zwiazku z:

— zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla ktérych nie nastapila jeszcze platnos¢
— transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw majatkowych bedacych przedmiotem obrotu na
rynku zorganizowanym
— transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw majatkowych niebedacych przedmiotem obrotu na
rynku zorganizowanym
Nie dotyczy.

Nota nr 11 - Koszty Subfunduszu

1) Koszty pokrywane przez Towarzystwo

Wynagrodzenie dla Towarzystwa -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje -
Optaty dla Depozytariusza 1
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu -
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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 2
Suma: 3

Tabela powyzej prezentuje tylko koszty pokrywane przez Towarzystwo zaewidencjonowane w ksiggach Subfunduszu jako
prowizje od transakcji gietdowych oraz optat bankowych. Wobec obowigzujacej w okresie sprawozdawczym uchwaty o
pokrywaniu kosztow przez Towarzystwo, wszystkie inne koszty podlegaty fakturowaniu z pominigciem Subfunduszu i byly
optacane ze $rodkow wiasnych Towarzystwa. W zwigzku z tym w ksiggach rachunkowych nie wykazywano innych rezerw
kosztowych na wydatki operacyjne Subfunduszu. Pozostale koszty wynikajace z dziatalnosci operacyjnej Subfunduszu w
okresie sprawozdawczym wyniosty 122 tys. PLN.

2) Koszty Subfunduszu aktywéw niepublicznych zwigzane bezpo$rednio ze zbytymi lokatami
Nie dotyczy.

3) Wynagrodzenie dla Towarzystwa

Towarzystwo otrzymuje ze srodkow Subfunduszu wynagrodzenie state z tytutu zarzadzania Subfunduszem i reprezentowania
go wobec 0sob trzecich. Wynagrodzenie Towarzystwa z tytulu zarzadzania Subfunduszem, stanowigce koszt limitowany
Subfunduszu, nie moze by¢ wigksze niz 1,50%, w skali roku od S$redniej wartosci aktywow netto Subfunduszu
reprezentowanych przez jednostki uczestnictwa kategorii A w danym roku.

W biezacym okresie sprawozdawczym Towarzystwo naliczato oplate za zarzadzanie dla jednostek uczestnictwa kategorii A w
wysokosci 1,20% $redniej wartosci aktywow netto Subfunduszu.

Optlata za zarzadzanie w okresie sprawozdawczym wyniosla:

stata cze$¢ wynagrodzenia
zmienna cze$¢ wynagrodzenia -
Suma: 99

Nota nr 12 - Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
Nie dotyczy.
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VII. INFORMACJA DODATKOWA

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

Nie wystapily zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ujete w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres.

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

W dniu 1 lipca 2025 roku zostata podjeta uchwata w sprawie zakonczenia pokrywania przez TFI kosztow Subfunduszu z
uwagi na przekroczenie 40.000 tys. zt aktywow netto.

3. Zestawienie réznic pomig¢dzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

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

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

Aktywa 4 0,01%
Akcje - - - - -
Warranty subskrypcyjne B - - N N
Prawa do akcji - - - - _
Prawa poboru - - B - -

Kwity depozytowe - - - - _
Listy zastawne - - - - _
Dtuzne papiery warto$ciowe 40 035 - - - 40 035
Instrumenty pochodne - 4 - 0,01% 4

Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialno$cig
Jednostki uczestnictwa - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania majace 283 - - - 283
siedzibe za granicg
Wierzytelno$ci - - - - _
Udzielone pozyczki pieniezne - - - - -
Weksle - - - - -
Depozyty - - - - -
Waluty - - - - -
Nieruchomosci - - - - -
Statki morskie - - - - -
Zobowigzania - - - - -
Instrumenty pochodne - - - - _

Zbiorcza warto$¢ aktywow 1 zobowigzan wycenianych metoda skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;j:

Transakcje reverse repo/buy-sell back

Transakcje repo/sell-buy back

poziom 1 - cena z aktywnego rynku

poziom 2 - cena otrzymana przy zastosowaniu modelu wyceny, w ktorym wszystkie znaczace dane sa obserwowalne w sposob
bezposredni lub posredni

poziom 3 - cena ustalona za pomoca modelu wyceny opartego o dane nieobserwowalne
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Na dzien bilansowy aczny udziat procentowy w aktywach netto sktadnikow lokat sklasyfikowanych na poziomie 2 i 3 wynosit
0,01%.

Ryzyka zwiazane ze skladnikami lokat o warto$ci godziwej na poziomie 2 albo 3 wartosci godziwej

Ryzyka zwiazane z inwestowaniem w instrumenty dluzne
—  ryzyko kredytowe, czyli ryzyko niewyplacalnosci emitenta, gwaranta lub porgczyciela papieru wartosciowego lub
instrumentu rynku pieni¢znego, polega na ryzyku braku wywigzania si¢ dtuznika z przyjetych na siebie zobowigzan.
W przypadku papieréw dhuznych emitowanych przez Skarb Pafistwa ryzyko to jest niskie. Zrédtami ryzyka
niewyplacalno$ci moga by¢ miedzy innymi (ponizsze uwagi dotyczace emitenta odnosza si¢ rowniez do porgczyciela
i gwaranta papieru wartosciowego lub instrumentu rynku pienigznego):
= wysoki poziom zadluzenia emitenta w stosunku do warto$ci rynkowej posiadanych przez niego aktywow,
=  wysoki poziom zadluzenia emitenta w stosunku do wartosci $rodkéw pienieznych z biezacej dziatalnosci
gospodarczej,
=  sytuacja w branzy, w ktorej dziata emitent,
=  gytuacja na rynku, na ktorym dziata emitent lub gwarant (w szczegdlnosci nasilenie konkurencji, stabilno$¢
koniunktury, tempo zmian technologicznych itp.),
=  gytuacja makroekonomiczna, ze szczegdlnym uwzglednieniem jej wptywu na popyt na produkty emitenta, osiggane
przez niego przychody, marze i zyski.
Subfundusze ograniczajg ryzyko kredytowe poprzez dobor papierow wartosciowych pod katem wiarygodnosci kredytowe;j
ich emitenta lub gwaranta. Stuzy temu rowniez dywersyfikacja, czyli lokowanie $rodkow subfunduszy w papiery
warto$ciowe réznych emitentow.
—  ryzyko stopy procentowej — polega na zmianie cen papierow dtuznych o stalym oprocentowaniu w przypadku zmiany
rynkowej stopy procentowej. W przypadku wzrostu stop procentowych cena papieréw wartoSciowych maleje,
w przypadku spadku stdp procentowych cena papieréw wartosciowych rosnie. W przypadku bonéow skarbowych
i papieréw warto$ciowych o zmiennym oprocentowaniu ryzyko to jest niskie. Im dtuzszy jest czas do wykupu
instrumentow o statym oprocentowaniu, tym to ryzyko jest wigcksze. Czynnikami mogacymi powodowaé wzrost
rynkowych stop procentowych i spadek cen posiadanych przez subfundusze instrumentéw dtuznych sag w szczego6lnosci:
= wzrost inflacji (biezacej lub prognozowane;j),
= wysokie tempo rozwoju gospodarczego,
= gpadek stopy oszczgdnosci w gospodarce,
=  negatywna ocena przez inwestorow przysztej sytuacji fiskalnej w Polsce,
= wzrost stop procentowych w innych krajach.

3b) Kwoty wszelkich przeniesien miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii warto$ci godziwej, powody tych
przeniesien i stosowane przez jednostke zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy poziomami powinny nastapic.

Przeniesienia pomiedzy poziomem 1 a poziomem 2 dokonywane s3 co do zasady w przypadku pojawienia si¢ lub zaniku
aktywnosci rynku dla poszczegdInych sktadnikow lokat. Zasady oceny aktywnosci rynku dla poszczegodlnych sktadnikow lokat
sg opisane w Nocie 1 do niniejszego sprawozdania finansowego (Polityka Rachunkowos$ci Funduszu).

Transfery pomigdzy poziomami wartoéci godziwej prezentuja dane za okres od 6 lutego 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku.

Pojawienie sie aktywnego rynku dla danego
1860 ) . ) P
sktadnika aktywdéw wycenianego na poziomie 2.

Dtuzne papiery warto$ciowe

Prezentacja wartosci transferow pomiedzy poziomami, w tabelach powyzej wykazana jest w wartosci godziwej z dnia
poprzedzajacego transfer.

28



Subfundusz Caspar Obligacji Uniwersalny
Poétroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzqdzone za okres od dnia 6 lutego 2025 roku do dnia 30 czerwca 2025 roku

3c) Opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejsciowe wykorzystane w wycenie warto$ci godziwej, w przypadku
regularnych wycen wartos$ci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2 i poziomie 3 hierarchii warto$ci godziwej.

AKTYWA

Modele wyceny zbudowane

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

Wycena transakcji wymiany walut dokonywana jest metodg
zdyskontowanych przeptywéw pienigznych. Otwarte pozycje
forward wyceniane sg modelem zdyskontowanych przeptywéw
pienieznych wynikajgcych ze wzajemnych zobowigzan i
Instrumenty pochodne — FX Forward i FX naleznosci stron, ktore zawarty transakcje. Wynik wyceny
Swap ujmowany jest jako niezrealizowany zysk lub strata z transakcji
terminowych forward z wykorzystaniem kursu forwardowego
obliczonego na podstawie interpolowanych liniowo punktow
swapowych oraz czynnika dyskontowego interpolowanego
liniowo na postawie krzywej WIBOR.

Kwotowania instrumentéw
rynku pienieznego

i terminowego, fixingi obligacji
skarbowych Tresury BondSpot,
obserwowane ceny
instrumentow wycenianych

i poréwnywalnych.

Dtuzne papiery warto$ciowe - papiery
komercyjne (obligacje emitowane przez
emitentéw krajowych oraz EBI)

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

3d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia wartosci godziwej aktyw6éw na poziomie 3.

Nie dotyczy.

3e) Kwota lacznych zyskow i strat aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej.
Nie dotyczy.

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

Nie dotyczy.
3g) Opisowa prezentacja wrazliwoSci wyceny wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych wejSciowych
aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartos$ci godziwej.

Nie dotyczy.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych tym skutkéw finansowych
na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnos¢ oraz wynik z operacji i rentowno$¢ Subfunduszu (w zl).

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

W okresie sprawozdawczym miata miejsce korekta wycen aktywow netto na jednostke uczestnictwa w dniach 18 lutego 2025 r., 19
lutego 2025 r., 24 lutego 2025 r., 26-28 lutego 2025 r., 03-05 marca2025 r. Konieczno$¢ dokonania korekty wynikata z nieprawidtowosci
w naliczeniu rezerwy na oplate za zarzadzanie Subfunduszem.

Lista btednych wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa wraz z korektami ( wartosci w PLN)

Data wyceny Bledna wycena Poprawna wycena
2025-02-18 100.05 100.04
2025-02-19 100.05 100.04
2025-02-24 100.06 100.05
2025-02-26 100.12 100.11
2025-02-27 100.21 100.20
2025-02-28 100.29 100.28
2025-03-03 100.19 100.17
2025-03-04 100.26 100.23
2025-03-05 100.03 100.01
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b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa:

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub
zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

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

W okresie sprawozdawczym nie wystapily przypadki nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Subfundusz.

5. W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dzialalnosci - opis tych niepewnosci ze wskazaniem, czy
sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwiazane; informacja powinna zawiera¢ réwniez opis podejmowanych
badz planowanych przez jednostke dzialan majacych na celu eliminacj¢ niepewnosci

Na dzien bilansowy oraz na dzien podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystepuje niepewno$é¢ co do
mozliwos$ci kontynuowania dziatalnosci.

5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych

Nie dotyczy.

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

Nie dotyczy.

5¢) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych wartos¢ aktywow Subfunduszu

Nie dotyczy.

5d) Informacje o aktywach Subfunduszu, w odniesieniu do ktérych minal termin platnosci lub wystepuja opdéznienia
w regulowaniu odsetek lub innych zobowiazan umownych

Nie dotyczy.

5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych

W okresie sprawozdawczym zostaly zidentyfikowane naruszenia limitéw inwestycyjnych.

Limity:

Ustawa o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi art. 96 ust. 2.
Ustawa o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi art. 96 ust. 5 UFI
Statut Caspar Parasolowy Fundusz Inwestycyjny Otwarty Rozdziat XV §5 ust. 11.

Statut Caspar Parasolowy Fundusz Inwestycyjny Otwarty Rozdziat XV §5 ust. 6.

Statut Caspar Parasolowy Fundusz Inwestycyjny Otwarty Rozdziat XV §6 ust. 1.

Statut Caspar Parasolowy Fundusz Inwestycyjny Otwarty Rozdziat XV §6 ust. 2.

Statut Caspar Parasolowy Fundusz Inwestycyjny Otwarty Rozdziat XV §6 ust. 3 zd. 2.

Przekroczenia w Subfunduszu Caspar Obligacji Uniwersalny wynikaty z dostosowania portfela nowoutworzonego
subfunduszu do wymagan okreSlonych w ustawie oraz statucie, zgodnie z art. 106 ust. 3 Ustawa o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

Na dzien bilansowy 30 czerwca 2025 roku Subfundusz nie naruszyt aktywnie limitoéw inwestycyjnych okreslonych w
Ustawie i statucie Funduszu.

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktore moglyby w istotny sposéb wplynaé¢ na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian

Nie dotyczy.

7. Pozostale informacje

Towarzystwo oblicza calkowita ekspozycje Subfunduszu zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 18 listopada
2020 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnoéci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych
(4. Dz.U. 2024 poz. 2). Catkowita ekspozycja Subfunduszu obliczana jest zgodnie z metoda zaangazowania w rozumieniu
wyzej wymienionego Rozporzadzenia.

Catkowita ekspozycja Subfunduszu obliczona metoda zaangazowania réwna jest sumie kwot odpowiadajacych:
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1) sumie warto$ci wszystkich kwot zaangazowania w instrumenty pochodne po uwzglednieniu technik redukcji zaangazowania
2) sumie wartosci rynkowej papierow wartosciowych, instrumentéw rynku pieni¢znego lub srodkow pienigznych otrzymanych
jako zabezpieczenie w ramach transakcji przy zobowigzaniu si¢ subfunduszu do odkupu lub uméw pozyczek papierow

warto$ciowych,

3) sumie wartosci zaciggnigtych pozyczek lub kredytow oraz wyemitowanych obligacji.

Jezeli transakcje na instrumentach pochodnych zostaly zawarte wylacznie w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego
Subfunduszu catkowita ekspozycja Subfunduszu moze podlega¢ kompensacji poprzez taczenie przeciwstawnych pozycji w
tych samych instrumentach pochodnych i posiadajacych ten sam instrument bazowy. Kompensacji moga podlega¢ rowniez
przeciwstawne pozycje w instrumencie pochodnym oraz lokacie stanowiacej bazg tego instrumentu pochodnego.

Stosownie do wyliczen dokonanych na podstawie ww. rozporzadzenia przedstawia si¢ wyniki pomiaru catkowitej ekspozycji

Subfunduszu metoda zaangazowania w okresie sprawozdawczym:

Nazwa Subfunduszu

Wartos¢ catkowitej ekspozycji w okresie sprawozdawczym

Minimalna Maksymalna

Srednia

Na koniec okresu

Caspar Obligacji Uniwersalny 0,00% 0,00%

0,00%

0,00%
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