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Goldman Sachs Subfundusz Obligacji

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r.

OSWIADCZENIE

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jedn.: Dz.U. z 2023 r., poz. 120) Zarzad Goldman Sachs Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia pétroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu, na ktére sktada sie:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 30 czerwca 2025 r. o wartosci 7 603 326 tys. ztotych

3) bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2025 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sume 6 973 628 tys. ztotych

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r. wykazujgcy wynik z operacji w kwocie 346 907 tys. ztotych

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r. wykazujgce zmiane stanu wartosci aktywow netto o kwote 657 377 tys.
ztotych

6) noty objasniajace;

7) informacja dodatkowa.

Matgorzata Barska
Prezes Zarzadu
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Robert Bohynik
Wiceprezes Zarzadu
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

tukasz Adas
Cztonek Zarzadu
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Tomasz Sutek
Cztonek Zarzadu
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Radostaw Sosna
Cztonek Zarzadu
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

W Imieniu ProService Finteco Sp. z 0.0.:

Osoba, ktérej powierzono prowadzenie ksigg rachunkowych
Marcin Ostrowski

Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywow
ProService Finteco Sp. z o.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Osoba odpowiedzialna za sporzadzenie sprawozdania

Izabela Kalinowska

Dyrektor Departamentu Sprawozdawczosci i Kontroli Wewnetrznej
ProService Finteco Sp. z o.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Warszawa, 28 sierpnia 2025 r.



1. WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: Goldman Sachs Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,,Fundusz”)
Fundusz moze uzywac¢ nazwy w skréconym brzmieniu: Goldman Sachs Parasol FIO
do dnia 23 kwietnia 2023 r. dziatat pod nazwg NN Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty
do dnia 20 lipca 2015 r. dziatat pod nazwg ING Parasol FIO

Typ funduszu: Fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami.
Goldman Sachs Parasol FIO posiada osobowos¢ prawng. Subfundusz utworzony w ramach Funduszu nie posiada osobowosci
prawnej.

Konstrukcja funduszu: fundusz z réznymi kategoriami jednostek uczestnictwa

Data utworzenia: 31.05.2006 r. decyzja Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd DFI/W/4033-9/6-1-2095/2006

(obecnie Komisja Nadzoru Finansowego "KNF")
ING Subfundusz Obligacji powstat z przeksztatcenia w dniu 14.04.2010 r., na podstawie art.240 ust.1 pkt.2) i art.240 ust.2 pkt.3)
ustawy o funduszach inwestycyjnych, ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Obligacji w nowy subfundusz Funduszu (decyzja
KNF nr DFL/4032/22/20/09/10/V1/9-10-1/SP z dnia 25.01.2010 r.) Decyzjg z dnia 8.01.1999 r. Komisja udzielita zgody na
utworzenie ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Obligacji (decyzja nr DFN-409/9-5/99)

Okres na jaki zostat utworzony:  Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony

Wopis do rejestru funduszy: 13.06.2006 r. pod numerem RFi 238

Subfundusz jest jednym z jedenastu Subfunduszy utworzonych na czas nieokreslony w ramach Funduszu (nazwa/skrét nazwy):
1. Goldman Sachs Subfundusz Konserwatywny / Goldman Sachs Konserwatywny / Goldman Sachs (PL) Konserwatywny

Goldman Sachs Subfundusz Obligacji / Goldman Sachs Obligacji / Goldman Sachs (PL) Obligacji

Goldman Sachs Subfundusz Krétkoterminowy Obligacji / Goldman Sachs Krétkoterminowy Obligacji / Goldman Sachs (PL) Krétkoterminowy Obligacji
Goldman Sachs Subfundusz Stabilnego Wzrostu / Goldman Sachs Stabilnego Wzrostu / Goldman Sachs (PL) Stabilnego Wzrostu

Goldman Sachs Subfundusz Zréwnowazony / Goldman Sachs Zréwnowazony / Goldman Sachs (PL) Zréwnowazony

Goldman Sachs Subfundusz Akcji / Goldman Sachs Akcji / Goldman Sachs (PL) Akcji

Goldman Sachs Subfundusz Srednich i Matych Spétek / Goldman Sachs Srednich i Matych Spétek / Goldman Sachs (PL) Srednich i Matych Spétek
Goldman Sachs Subfundusz Akcji Polskich Plus / Goldman Sachs Akgji Polskich Plus / Goldman Sachs (PL) Akcji Polskich Plus

Goldman Sachs Subfundusz Globalnej Dywersyfikacji / Goldman Sachs Globalnej Dywersyfikacji / Goldman Sachs (PL) Globalnej Dywersyfikacji
Goldman Sachs Subfundusz Indeks Obligacji / Goldman Sachs Indeks Obligacji / Goldman Sachs (PL) Indeks Obligacji

Goldman Sachs Subfundusz Indeks Odpowiedzialnego Inwestowania / Goldman Sachs Indeks Odpowiedzialnego Inwestowania / Goldman Sachs (PL)
Indeks Odpowiedzialnego Inwestowania, dalej razem "Subfundusze"
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Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Subfundusze realizujg indywidualng polityke inwestycyjng dzieki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, moze realizowac rézne cele inwestycyjne.
Szczegotowe informacje dotyczace specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych znajdujg sie we wprowadzeniu do potaczonego sprawozdania finansowego
Funduszu.

Organ Funduszu

Firma: Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna (Towarzystwo)

Siedziba: Warszawa

Adres: Plac Europejski 1, 00-844 Warszawa

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. W-wy w Warszawie XlIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
Nr KRS: 0000039430

Data wpisu: 3 wrzesnia 2001 r.

Kapitat zaktadowy: 21.000.000 PLN

Towarzystwo jest spdtka akcyjng prawa polskiego.

Podmiotem dominujgcym z 55% akcji i gloséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy jest Goldman Sachs Asset Management International Holdings B.V. z siedzibg
w Hadze w Holandii bedacy czescig Sachs Asset Management. Pozostate 45% akcji i gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy jest w posiadaniu ING Investment
Holding (Polska) S.A. z siedzibg w Katowicach w Polsce, podmiot z Grupy Kapitatowej ING Banku Slaskiego S.A.

Okres sprawozdawczy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r.

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

Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2025 r.

Zatozenie kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajacej sie przewidzie¢
przysztosci, tzn. w ciggu co najmniej 12 miesiecy od 30 czerwca 2025 r. Nie istnieja okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu
oraz Subfunduszu.

Podmiot, ktory przeprowadzit przeglad sprawozdania finansowego

PricewaterhouseCoopers Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp.k., ul. Polna 11, 00-633 Warszawa

PricewaterhouseCoopers Polska spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp.k. jest firmg audytorska wpisang na liste prowadzong przez Polskg Agencje
Nadzoru Audytowego pod numerem 144.
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Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujacych

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A, Al i A2:

- zbywane w ramach oferty podstawowej Funduszu. Jednostki kategorii A zbywane sg za posrednictwem wszystkich dystrybutoréw, kategorii A1 bezposrednio przez
Fundusz, kategorii A2 bezposrednio przez Fundusz na rzecz os6b i podmiotéw, ktdre nie zawarty umowy o premie inwestycyjng, o ktérej mowa w Statucie w § 36,
jednakze spetniajg okreslone w Statucie warunki do jej otrzymania.

- minimalna wysoko$¢ wptat tytutem nabycia: 200 zt w przypadku pierwszego nabycia oraz 50 zt w przypadku kazdego nastepnego nabycia.

- w zwigzku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii A pobierane mogg by¢: optata dystrybucyjna, optata za konwersje, optata za
zamianeg

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii E:

- zbywane bezposrednio przez Fundusz w ramach Pracowniczego Programu Inwestycyjnego (PPI) lub Pracowniczego Programu Emerytalnego (PPE) pod warunkiem
oferowania okreslonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPI lub PPE oraz w ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcia odpowiednio umowy IKE lub
umowy IKZE. Warunki zbywania w ramach IKE lub IKZE moze by¢ uzaleznione od spetnienia dodatkowych warunkéw okreslonych w umowie. Warunki zbywania w
ramach PPI lub PPE okreslajg odpowiednio umowa PPI lub PPE.

- minimalna wysokos$¢ wptat tytutem nabycia kategorii E wynosi 0,01 zt, z zastrzezeniem, ze umowy IKE lub IKZE mogg przewidywaé wyzsza minimalng wysokos¢
whptat tytutem pierwszego nabycia a w przypadku kazdego nastepnego nabycia jednorazowa minimalna taczna wptata do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych
zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zt

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii F:

- zbywane bezposrednio przez Fundusz w ramach PPI lub PPE pod warunkiem oferowania okreslonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPl lub PPE oraz
w ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcia odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania w ramach IKE lub IKZE moze by¢ uzaleznione od
spetnienia dodatkowych warunkéw okreslonych w umowie. Warunki zbywania w ramach PPI lub PPE okreslajg odpowiednio umowa PPI lub PPE.

- minimalna wysokos$¢ wptat tytutem nabycia kategorii F wynosi 0,01 zt, z zastrzezeniem, ze umowy IKE lub IKZE mogg przewidywac wyzszg minimalng wysokos¢
whptat tytutem pierwszego nabycia a w przypadku kazdego nastepnego nabycia jednorazowa minimalna tgczna wptata do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych
zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zt

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii I:

- zbywane wytgcznie w ramach IKE pod warunkiem zawarcia umowy IKE w wariancie pierwszym. Zbywane za posrednictwem wybranych dystrybutoréw. Warunki
zbywania jednostek uczestnictwa kategorii | okresla umowa IKE.

- minimalna wysoko$¢ wpfat tytutem nabycia wynosi 0,01 zt, z zastrzezeniem, ze jednorazowa minimalna tgczna wptata tytutem nabycia jednostek uczestnictwa
kategorii | do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 100 zt.

- w zwigzku z nabywaniem, konwersja oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii | pobierane moga by¢: optata dystrybucyjna, optata za konwersje, optata za
zamiane.

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii K:

- zbywane wytacznie w ramach IKE (pod warunkiem zawarcia umowy IKE w wariancie drugim lub trzecim) lub IKZE pod warunkiem zawarcia umowy IKZE w wariancie
pierwszym. Zbywane za posrednictwem wybranych dystrybutoréw. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii K okreslajg umowy IKE lub umowy IKZE.

- minimalna wysoko$¢ wptat tytutem nabycia wynosi 0,01 zt, z zastrzezeniem, ze umowy IKE lub IKZE moga przewidywa¢ wyzsza minimalng wysoko$¢ wptaty w
przypadku pierwszego nabycia. W przypadku kazdego nastepnego nabycia kategorii K jednorazowa minimalna fgczna wptata tytutem nabycia do Funduszu i innych
funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zt.

- w zwigzku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii K pobierane moga byc¢: optata dystrybucyjna, optata za konwersje, optata za
zamiane.

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii P:

- zbywane za posrednictwem wybranych dystrybutoréw w ramach programéw inwestycyjnych innych niz programy, ktére przewiduja zadeklarowanie przez
uczestnika sumy wptat w ramach danego programu inwestycyjnego, pod warunkiem oferowania programu przez Fundusz i dystrybutora oraz zawarcia przez
uczestnika umowy dodatkowej, oraz w ramach oferty specjalnej za posrednictwem wybranych dystrybutoréw wskazanych w warunkach oferty specjalnej. Warunki
zbywania w ramach programéw inwestycyjnych i oferty specjalnej okreslajg odpowiednio umowa dodatkowa lub warunki oferty specjalnej.

- minimalna wysoko$¢ wptat tytutem nabycia: 200 zt w przypadku pierwszego nabycia w ramach danego programu, z zastrzezeniem zdania drugiego, oraz 50 zt w
przypadku kazdego nastepnego nabycia. Umowa danego programu inwestycyjnego moze przewidywaé wyzszg minimalng wysoko$¢ wptat w przypadku pierwszego
nabycia, nie wyzszg jednak niz 3.000 zt.

- w zwigzku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii P pobierane moga byc¢: optata dystrybucyjna, optata za konwersje, optata za
zamiane.

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii S:

- zbywane bezposrednio przez Fundusz w ramach PPI lub PPE pod warunkiem oferowania okreslonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPl lub PPE oraz
w ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcia odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania w ramach IKE lub IKZE moze by¢ uzaleznione od
spetnienia dodatkowych warunkéw okreslonych w umowie. Warunki zbywania w ramach PPI lub PPE okreslajg odpowiednio umowa PPI lub PPE.

- minimalna wysoko$¢ wptat tytutem nabycia wynosi 0,01 zt, z zastrzezeniem, ze umowa IKE lub umowa IKZE mogg przewidywac¢ wyzszg minimalng wysoko$¢ wptat
tytutem pierwszego nabycia, a w przypadku kazdego nastepnego nabycia jednorazowa minimalna faczna wptata tytutem nabycia do Funduszu i innych funduszy
inwestycyjnych zarzagdzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zt.

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii T:

- zbywane bezposrednio przez Fundusz w ramach PPI lub PPE pod warunkiem oferowania okreslonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPI lub PPE oraz
w ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcia odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania w ramach IKE lub IKZE moze by¢ uzaleznione od
spetnienia dodatkowych warunkéw okreslonych w umowie. Warunki zbywania w ramach PPI lub PPE okreslajg odpowiednio umowa PPI lub PPE.

- minimalna wysoko$¢ wptat tytutem nabycia kategorii T wynosi 0,01 zt, z zastrzezeniem, ze umowa IKE lub umowa IKZE mogg przewidywa¢ wyzszg minimalng
wysokos¢ wptat tytutem pierwszego nabycia, a w przypadku kazdego nastepnego nabycia jednorazowa minimalna tgczna wptata tytutem nabycia do Funduszu i
innych funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zt.
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Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii U:

- zbywane w ramach oferty podstawowej Funduszu za posrednictwem dystrybutoréw wskazanych w Prospekcie.

- po pierwszym nabyciu jednostek uczestnictwa kategorii U, bedace w posiadaniu uczestnika jednostki uczestnictwa innych kategorii moga zosta¢ na jego wniosek
wymienione na jednostki uczestnictwa kategorii U

- minimalna wysokos$¢ wptat tytutem nabycia 200 zt z zastrzezeniem, ze jednorazowa minimalna faczna wptata tytutem pierwszego nabycia do Funduszu i innych
funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 15 000 000 zt, przy czym warunek ten nie ma zastosowania do uczestnikéw posiadajacych w dniu
pierwszego nabycia kategorii U jednostki uczestnictwa Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo innych kategorii o tagcznej
wartosci co najmniej w kwocie 15 000 000 zt.

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii W:

- zbywane bezposrednio przez Fundusz w ramach PPI lub PPE pod warunkiem oferowania okreslonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPl lub PPE oraz
w ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcia odpowiednio umowy IKE lub umowy IKZE. Warunki zbywania w ramach IKE lub IKZE moze by¢ uzaleznione od
spetnienia dodatkowych warunkéw okreslonych w umowie. Warunki zbywania w ramach PPI lub PPE okreslajg odpowiednio umowa PPI lub PPE.

- minimalna wysoko$¢é wptat tytutem nabycia wynosi 0,01 zt, z zastrzezeniem, ze umowa IKE lub umowa IKZE mogg przewidywac wyzszg minimalng wysokos¢ wptat
tytutem pierwszego nabycia a w przypadku kazdego nastepnego nabycia jednorazowa minimalna tgczna wptata do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych
zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zt.

- jednostki kategorii W roznia sie od pozostatych kategorii jednostek rodzajem i wysokoscig kosztéw obcigzajacych aktywa Subfunduszy (szczegdtowa informacja
zostata zaprezentowana w notach objasniajacych - NOTA 11).

Wysoko$é wynagrodzenia Towarzystwa w podziale na poszczegdlne kategorie jednostek uczestnictwa jest zaprezentowana w notach objasniajgcych - NOTA 11.
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2. ZESTAWIENIE LOKAT

TABELA GtOWNA (w tys. ztotych)

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

5500

5510

Dtuzne papiery wartosciowe

7610 396

92,66%

6419 104

6674 140

Instrumenty pochodne*)

-7 070

-0,09%

3400

-12 167

Udzialy w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pienigzne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

7160 816

7 603 326

92,57%

6 428 004

6 667 483

98,67%

*) instrumenty pochodne zaprezentowane sq w notach objasniajqcych - nota 6
instrumenty pochodne o wartosci ujemnej prezentowane sq w zobowiqgzaniach

Zestawienie lokat nalezy analizowac tqcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq, ktdre stanowiq integralng czes¢ sprawozdania finansowego
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TABELE UZUPEENIAJACE (w tys. ztotych)

Goldman Sachs Subfundusz Obligacji

O terminie wykupu do 1 roku 5 000 5 650 5583 0,07%
Obligacje 5000 5 650 5583 0.07%
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY 5000 5650 5583 0,07%
EUROPEAN BANK
EUROPEAN BANK FOR
AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG | FOR WIELKA 30,0000% .
ivavisiilpil '&gg’;& 72867) NIEREGULOWANY | GENERIC RECONSTRUCTION | BRYTANIA | 20250825 | q7avy KuPON) 908 5000 5650 5583 0.07%
AND DEVELOPMENT
O terminie wykupu powyzej 1 roku 7224 414 7 155 166 7604 813 92,59%
Obligacje 7224 414 7155 166 7604 813 92,59%
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY 7 065 749 6960 042 7407 947 90,19%
TREASURY | SKARB PANSTWA 0
WS0429 (PL0000105391) e ey | BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA 2029-04-25 (SS!ZI'5P(\)£YA)KUPON) 1000 813 080 838 215 850 156 10,35%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY | SKARB PANSTWA
WS0437 (PLO000104857) ﬁ'gggé%{gm&'ﬁ BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2037-04-25 fé%%ffl(up on) 1000 140 146 135 ;
POLAND POLSKIEJ
TREASURY | SKARB PANSTWA .
DS0727 (PLO000109427) Y Ry e | BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA 2027-07-25 fs'i%ff’KUPON) 1000 400 964 342018 394 504 4,80%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY | SKARB PANSTWA
WS0428 (PL0000107611) Ry e | BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA 2028-04-25 fé??ffKUPON) 1000 326 750 296 268 312 821 3,81%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY | SKARB PANSTWA 0
DS1029 (PL0000111498) AU SR, | BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA 2029-10-25 (Zézl'i(\)LOYA)KUPON) 1000 383 528 338 492 360 931 4,40%
POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY RYNEK | TREASURY | SKARB PAKSTWA 5,0100%
WZ1129 (PL0000111928) ! iy | BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA 2029-11-25 | (ZMIENNY 1000 8 364 7819 8171 0,10%
POLAND POLSKIEJ KUPON)
TREASURY | SKARB PANSTWA
DS1030 (PL0000112736) Y R P | BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA 2030-10-25 (1é2T5f£f’KUPON) 1000 8900 5932 7477 0,09%
POLAND POLSKIEJ
MOL HUNGARIAN OIL & GAS | AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG | MOL HUNGARIAN 1,5000% .
PLC (XS2232045463) NIEREGULOWANY | GENERIC OIL & GAS PLC WEGRY 2027-10-08 | S7ALY KUPON) 4242 1556 6203 6452 0.08%
AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG 1,1250%
ORLEN S.A. (XS2346125573) | AV ILY RYPEK | 8LOOWEE ORLEN SA. POLSKA 20280527 | (@B oo 4242 3032 12 951 12 293 0,15%
TREASURY | SKARB PANSTWA
DS0432 (PL0000113783) Y R P | BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA 2032-04-25 (1é7TEf£f’KUPON) 1000 637 300 493707 515 869 6,28%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY | SKARB PANSTWA .
PS0527 (PLO000114393) U SIS, | BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA 2027-05-25 ?éﬁ’ffKUPON) 1000 732125 643 926 724 804 8,83%
POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG 2,3750%
CEZ A.S. (XS2461786829) A ReGUL Oy | s CEZAS. CZECHY 2027-04-06 | o0 Upon) 4242 1436 6 446 6097 0,07%
TREASURY | SKARB PANSTWA ;
DS1033 (PL0000115291) N ey | BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA 2033-10-25 ?é(')l'(X)LOY/OKUPON) 1000 893 053 901 386 965 721 11,76%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY | SKARB PANSTWA 0
PS0728 (PL0000115192) Y R e | BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA 2028-07-25 Zé‘?fffKUPON) 1000 272 399 293 150 313112 3,81%
POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG 8,6380%
KRUK S.A. (NO0012903444) | AKTYVWINY RYPEK | BLOOWSE KRUK S.A. POLSKA 2028-05-10 | (ZMIENNY 424190 77 35 265 35 467 0,43%
KUPON)
5




BANK GOSPODARSTWA

AKTYWNY RYNEK

BLOOMBERG

BANK

5,3750%

- - 0,
KRAJOWEGO (XS2625207571) NIEREGULOWANY | GENERIC S OIARSTIA POLSKA 2033-05-22 | (STALY KUPON) 3616 8481 35104 srorr 0.38%
AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG 4,7500% )
ORLEN S.A. (xs2647371843) | AISYVILY RYREK | 8LOOVEE ORLEN SA. POLSKA 2030-07-13 | T8V upon) 4242 9200 40 496 43392 0,53%
8,3750%
AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG ' .
MBANK S.A. (x52680046021) | AITYVIY RYPEK | 8LOOVEE MBANK S.A. POLSKA 2027-09-11 I((Z[IJVIF!EI’\\JII;IY 424 190 47 21138 22498 0.27%
9,8750%
BANK MILLENNIUM S.A. AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG | BANK MILLENNIUM ' .
(XS2664074046) A ReGUL OWANY | oo oo POLSKA 2027-09-18 I((Z[IJVIF!EI’\\JII;IY 4242 7244 33463 35619 0.43%
6.1250%
OTP BANK NYRT. AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG ’ .
(XS2660603320) e oy | BSOE: OTP BANK NYRT. WEGRY 2027-10-05 I((Z[IJVIPIEI'\\JII;IY 4242 5972 27 432 27 371 0.33%
BANK POLSKA KASA OPIEKI | AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG | BANK POLSKA KASA 5,5000% N
S.A., 1 (XS2724428193) NIEREGULOWANY | GENERIC OPIEKI S.A. POLSKA 2027-11-23 | (STALY KUPON) 4242 1101 4791 4989 0,06%
AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG 4,0950%
BNP PARIBAS (FR001400NV51) | RKTYVINY RYREK | BLOOMEE BNP PARIBAS FRANGJA | 2034-02-13 | (@808 ooy 424190 103 44738 46 041 0,56%
BANK
BANK GOSPODARSTWA AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG 4,3750% .
KRAJOWEGO (XS2778274410) NIEREGULOWANY | GENERIC S ERSTWA POLSKA 2039-03-13 | (STALY KUPON) 4242 7000 29769 30043 0.37%
POWSZECHNA KASA POWSZECHNA KASA .
0SZCZEDNOSCI BANK POLSKI S.A, | ATV RYPEK | BLOOMBERG | oszczEpNoSC POLSKA 2028-03-27 Z‘S'i‘fff’KUPON) 4242 3540 15 267 15 543 0,19%
2 (XS2788380306) BANK POLSKI S.A.
TREASURY | SKARB PANSTWA -
PS0729 (PL0000116760) AKTYWNY RYNEK | goNDSPOT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA 2020-07-25 | %7500% 1000 825 000 797 394 860 764 10,48%
NIEREGULOWANY (STALY KUPON)
POLAND POLSKIEJ
TREASURY | SKARB PANSTWA .
DS1034 (PL0000116851) AKTYWNY RYNEK | goNDSPOT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA 2034-10-25 | 2,0000% 1000 568 541 538 543 569 775 6,94%
NIEREGULOWANY (STALY KUPON)
POLAND POLSKIEJ
TREASURY | SKARB PANSTWA -
120836 (PLO000117024) AKTYWNY RYNEK | goNDSPOT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA 2036-08-25 | 20000% 1072 248 750 227 526 241 560 2,94%
NIEREGULOWANY (STALY KUPON)
POLAND POLSKIEJ
4,7500%
OTP BANK NYRT. AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG : .
(XS2650495042) UL Oy | O, OTP BANK NYRT. WEGRY 2028-06-12 E(zaggw)w 4242 4882 20 890 21205 0,26%
POWSZECHNA KASA POWSZECHNA KASA .
0SZCZEDNOSCI BANK POLSKI S A, | RIEIY RIPEK g'-EoNcé'\é'E._:ERG 0SZCZEDNOSCI POLSKA 2029-06-18 ?éi‘fffKUPON) 4242 5496 23795 24 185 0,29%
3 (XS2842080488) BANK POLSKI S.A.
4,0340%
AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG :
MBANK S.A. (x52007137736) | AISCVY RYPREK | 8LOOWEE MBANK S.A. POLSKA 2030-09-27 f(zllJ\ggmv 424190 24 10 240 10 607 0.13%
TREASURY | SKARB PANSTWA 5
PS0130 (PL0000117370) AKTYWNY RYNEK | goNDSPOT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA 2030-0125 | 2.0000% 1000 385 000 376 605 395 345 4,81%
NIEREGULOWANY (STALY KUPON)
POLAND POLSKIEJ
TREASURY | SKARB PANSTWA :
PS0730 (PL0000117990) AKTYWNY RYNEK | goNDSPOT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA 2030-0725 | 43000% 1000 502 664 490 927 513833 6,26%
NIEREGULOWANY (STALY KUPON)
POLAND POLSKIEJ
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 158 665 195 124 196 866 2,40%
VOLKSWAGEN FINANCIAL NIENOTOWANE YOLKSIWACEN 7,0400%
SERVICES POLSKA SP. Z 0.0., NAAKTYWNYM | NIEDOTYCZY | ENANCAL - | POLSKA 2027-04-15 | (ZMIENNY 1000 21069 21069 21405 0,26%
VWFS015 150427 (PLO309000159) | RYNKU oSS KUPON)
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NIENOTOWANE 6,7500%
BANK POLSKA KASA OPIEKI | \\"ATYWNYM | NIE DOTYCZY | BANK POLSKA KASA POLSKA 2029-04-26 | (ZMIENNY 500 000 27 13 500 13772 0,17%
S.A., SN3 (PLPEKAO00362) OPIEKI S.A.
RYNKU KUPON)
ALIOR BANK SA. N NIENOTOWANE 7.8600%
Ao NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY | ALIOR BANK S.A. POLSKA 2027-06-15 | (ZMIENNY 500 000 23 11 500 11 751 0,14%
(PLALIOR00268)
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 7,5000%
BANK POLSKA KASA OPIEKI | \\"AkTywNYM | NIE DOTYCZY | BANKPOLSKAKASA | by giea 20270728 | (ZMIENNY 500 000 41 20 500 21534 0,26%
S.A., SN2 (PLPEKAO00354) OPIEKI S.A.
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 9,6400%
CYFROWY POLSATSA. D, B | \A'AkTYWNYM | NIE DOTYCZY | SYFROWY POLSAT POLSKA 2030-01-11 | (ZMIENNY 1000 35 800 35 967 38 752 0,47%
(PLCFRPT00070) SA.
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU POLSKI FUNDUSZ 1,7500% .
(PLPFRO000043) g¢ '\;IAII((JYWNYM NIE DOTYCZY | po-wa's POLSKA 20270607 | & v KUPON) 1000 000 5 5050 4736 0,06%
NIENOTOWANE SKARB PANSTWA 4.0000%
WS0447 (PLO000109765) NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY | RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2047-04-25 | % o 1000 86 700 71967 70 578 0,86%
(STALY KUPON)
RYNKU POLSKIEJ
BANK GOSPODARSTWA NIENOTOWANE BANK 1 8750%
KRAJOWEGO, FPC0427 NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY | GOSPODARSTWA POLSKA 2027-04-27 | &Tary KUPON) 1000 15 000 15 571 14 338 0,18%
(PL0000500260) RYNKU KRAJOWEGO
Suma, w tym: 7229 414 7160 816 7610 396 92,66%
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 7 070 749 6 965 692 7 413 530 90,26%
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 158 665 195 124 196 866 2,40%
Wystandaryzowane instrumenty pochodne 5627 - - -
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 5627 - - -
Futures na obligacje EURO-BUND 10YR 6%, N
FGBLU25, 2025.09.08 (DEO0OF 1NGF53) AKTYWNY RYNEK | o)y EUREX NIEMCY obligacje EURO-BUND 10YR 301 - - -
(Dluga) REGULOWANY 6%
Futures na stopa EURIBOR3M, ERZ26, AKTYWNY RYNEK gUER';UPTEURES gUER%UPTEURES WIELKA stopa EURIBOR3M 2287 ) ) )
2026.12.14 (GBOOJSWDXS35) (Diuga) REGULOWANY FINANGIALS FINANGIALS BRYTANIA
CHICAGO CHICAGO STANY
zozgtg;ejg?_ft?gﬁ TaS)OFR:"M' SFRM25, ey RYNEK | MERCANTILE MERCANTILE ZJEDNOCZONE | stopa TSOFR3M 3039 - - -
59 9 EXCHANGE EXCHANGE AMERYKI
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 14 - -7 070 -0,09%
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 14 - 7 070 -0,09%
NIENOTOWANE .
. SOCIETE 35,900,000.00 EUR po kursie .
Forward EUR/PLN, 2025.07.14 (-) (Krétka) g¢ ,j\KKJYWNYM NIE DOTYCZY GENERALE PARIS | FRANCUA | o ey 42817018000 PLN 1 - 1262 0,01%
NIENOTOWANE .
Forward EUR/PLN, 2025.07.28 (-) (Krétka) | NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY JP MORGAN AG NIEMCY 12,ﬁfo,ooo.2()2§;10%8;;gggr§;_e,\l 1 - -59 -
RYNKU walutowym 4.
NIENOTOWANE .
. SOCIETE 13,500,000.00 EUR po kursie ) ) )
Forward EUR/PLN, 2025.07.21 (-) (Krétka) g¢ 'j\KKJYWNYM NIE DOTYCZY GENERALE PARIS | FRANGUA | o wym 4.2438599000 PLN 1 71
7
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Swap walutowo-procentowy CIRS EUR/PLN,

NIENOTOWANE

GOLDMAN SACHS

Stopa procentowa (Stata
4.0950% 10,300,000.00 EUR /

Goldman Sachs Subfundusz Obligacji

0,
2034.02.13 (-) (Krotka) gé,\’ﬁg YWNYM | NIE DOTYCZY BANK EUROPE SE NIEMCY Zmienna WIBOR6M+202 bps 1 1466 0.02%
44,712,300.00 PLN)
Stopa procentowa (Stata
NIENOTOWANE
Swap walutowo-procentowy CIRS EUR/PLN, 4.5000% 3,540,000.00 EUR/ R
2027.03.30 () (Krotka) g¢ ,\?KKJYWNYM NIE DOTYCZY JP MORGAN AG NIEMCY Zmienna WIBOR6N+222 bps 1 215
15,253,860.00 PLN)
Stopa procentowa (Stata
NIENOTOWANE BNP PARIBAS
Swap walutowo-procentowy CIRS EUR/PLN, 5.0000% 4,200,000.00 EUR /
2026.09.28 (-) (Krétka) gé,ﬁ\KKJ YWNYM | NIE DOTYCZY gf\a\NK POLSKA POLSKA | 7 ienna WIBOR6M+259 bps 1 -92 -
A 18,144,000.00 PLN)
~y | NIENOTOWANE Stopa procentowa (Zmienna
(Kl‘sc')vtvlfap) procentowy (IRS)w PLN, 2030.03.19 (-) | \A'AKTYWNYM | NIE DOTYCZY JP MORGAN AG NIEMCY WIBOR6M, Stata 4.5100%), 1 1434 0,02%
RYNKU 200,000,000.00 PLN
_y | NIENOTOWANE BNP PARIBAS Stopa procentowa (Zmienna
(Ki"tvlfa") procentowy (IRS) w PLN, 2030.03.19 (-) | \A'AKTYWNYM | NIE DOTYCZY BANK POLSKA POLSKA WIBOR6M, Stata 4.7220%), 1 3606 0,04%
RYNKU S.A. 216,000,000.00 PLN
NIENOTOWANE BNP PARIBAS Stopa procentowa (Stata
(Dﬁ]wzg’ procentowy (IRS) w PLN, 2035.06.18 (-) | \A'AKTYWNYM | NIE DOTYCZY BANK POLSKA POLSKA | 5.1190%, Zmienna WIBOR6M), 1 8316 -0,10%
9 RYNKU S.A. 180,000,000.00 PLN
~y | NIENOTOWANE Stopa procentowa (Stata
(DISuW:;) procentowy (IRS) w PLN, 2035.06.18 (-) | \A'AKTYWNYM | NIE DOTYCZY SOLMINSACHS | NIEMCY | 5.0680%, Zmienna WIBOR6M), 1 6316 -0,08%
9 RYNKU 150,000,000.00 PLN
_y | NIENOTOWANE Stopa procentowa (Zmienna
(Ki"tvlfa") procentowy (IRS) w PLN, 2030.06.18 (-) | \A'AKTYWNYM | NIE DOTYCZY JP MORGAN AG NIEMCY WIBOR6M, Stata 4.1200%), 1 -1 431 -0,02%
RYNKU 300,000,000.00 PLN
_y | NIENOTOWANE Stopa procentowa (Zmienna
(Ki‘g’fap) procentowy (IRS) w PLN, 2027.09.16 (-) | \A'AKTYWNYM | NIE DOTYCZY JP MORGAN AG NIEMCY WIBORS6M, Stata 3.7900%), 1 -560 0,01%
RYNKU 1,500,000,000.00 PLN
NIENOTOWANE Stopa procentowa (Zmienna
(Krsé‘flfap) procentowy (IRS) w PLN, 2027.09.16 (-) | \A'AKTYWNYM | NIE DOTYCZY JP MORGAN AG NIEMCY | WIBOR6M, Stata 3.8800%), 1 338 0,01%
RYNKU 750,000,000.00 PLN
NIENOTOWANE .
. SOCIETE 10,450,000.00 USD po kursie o
Forward USD/PLN, 2025.07.07 (-) (Krétka) g¢ ,\?II((JYWNYM NIE DOTYCZY GENERALE PARIS FRANCJA | L owym 3.7560353000 PLN 1 1454 0,02%
Suma, w tym: 5641 -7 070 -0,09%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 5627 - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 7 9775 0,12%
Zobowigzania 7 -16 845 -0,21%
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TABELE DODATKOWE

GWARANTOWANE SKtADNIKI LOKAT

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa 85 494 80 194 0,99%
Diuzne papiery warto$ciowe 30 486 85494 80 194 0,99%
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP - - -
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki samorzgdu
terytorialnego

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

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

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

GRUPA KAPITALOWA POWSZECHNY ZAKEAD UBEZPIECZEN S.A. 52 046 0,63%

SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART.107 USTAWY O FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH

WS0429 (PL0000105391) 296 961 3,62%
| WS0437 (PL0O000104857) | 231 | 0,00% |

PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE PRZEZ MIEDZYNARODOWE INSTYTUCJE FINANSOWE, KTORYCH CZLONKIEM JEST RP LUB PRZYNAJMNEJ JEDNO Z PANSTW NALEZACYCH DO OECD
Nie dotyczy.

©
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3. BILANS
sporzadzony na dzien 30 czerwca 2025 r.

(w tys. ztotych z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa)

I. Aktywa 8213 193 6 757 018
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 66 691 59 170
2. Naleznosci 526 331 13716
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 7 413 530 6 362 900
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 206 641 321 232
6. Pozostate aktywa - -
1. Zobowigzania 1239 565 440 767
Ill. Aktywa netto (I - II) 6 973 628 6 316 251
IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 5 559 609 5249 139
1. Kapitat wptacony 21787 065 21 007 611
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -16 227 456 -15 758 472
V. Dochody zatrzymane 1171 166 967 772
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 865 947 740 057
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 305 219 227715
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 242 853 99 340
VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 6973 628 6 316 251

Liczba jednostek uczestnictwa

17 957 115,193042

17 149 157,562154

Kategoria A 5405 284,875082 4 934 189,667639
Kategoria A2 5 358 541,343176 5372 736,603454
Kategoria E 24 910,240073 24 514,227543
Kategoria F 295 603,213175 283 101,682975
Kategoria | 30 217,557355 33 734,540748
Kategoria K 571 140,025476 564 043,937958
Kategoria P 82 716,140267 56 778,022750
Kategoria S 492 071,405296 449 043,927791
Kategoria T 61 212,053769 59 020,113767
Kategoria U 4 186 978,424485 4017 742,634678
Kategoria W 1448 439,914888 1354 252,202851
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
Kategoria A 381,06 362,26
Kategoria A2 386,79 366,44
Kategoria E 421,19 399,75
Kategoria F 419,79 397,54
Kategoria | 382,52 363,64
Kategoria K 396,45 376,09
Kategoria P 385,69 366,21
Kategoria S 405,81 384,11
Kategoria T 406,07 385,21
Kategoria U 389,26 368,77
Kategoria W 402,11 380,75
Bilans nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowgq, ktdre stanowiq integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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4, RACHUNEK WYNIKU
(w tys. ztotych z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa)

I. Przychody z lokat 176 951 331172 156 955
Dywidendy i inne udziaty w zyskach - - -
Przychody odsetkowe 175 956 320 518 146 303
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Dodatnie saldo réznic kursowych 993 - -
Pozostate 2 10 654 10 652

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 51 299 100 765 42 726
Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym: 21812 40 968 20 091

- stata cze$¢ wynagrodzenia 21811 40 964 20 087

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia 1 4 4
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - - -
Optaty dla Depozytariusza 24 136 77
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdéw Funduszu/Subfunduszu 592 1202 598
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 1636 2997 1515
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - - -
Ustugi prawne - 2 1
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - -
Koszty odsetkowe 27 197 41751 12 001
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Ujemne saldo réznic kursowych - 13 537 8 325
Pozostate 38 172 118

11l. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 238 425 217

IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (lI-11l) 51 061 100 340 42 509

V. Przychody z lokat netto (I-1V) 125 890 230 832 114 446

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 221017 -76 820 93 727
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 77 504 39783 10 979

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 143 513 -116 603 -104 706
- z tytutu réznic kursowych 2 329 -7 313 2081

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 346 907 154 012 20719

VIIl. Podatek dochodowy - - -

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa

Kategoria A 18,41 7,22 0,38
Kategoria A2 19,70 9,69 1,59
Kategoria E 19,03 8,40 0,96
Kategoria F 19,86 9,99 1,74
Kategoria | 18,42 7,21 0,37
Kategoria K 19,20 8,74 1,12
Kategoria P 18,87 8,11 0,82
Kategoria S 20,04 10,35 1,92
Kategoria T 19,21 8,75 1,13
Kategoria U 19,71 9,68 1,59
Kategoria W 19,90 10,06 1,77
CDS upfront fee - 10 590 10 590

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kazdej kategorii liczony jest zmiang procentowg ceny jednostki uczestnictwa i wazony liczbg jednostek

uczestnictwa

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowad tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowg, ktére stanowiq integralng czes¢ sprawozdania finansowego
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5. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO (w tys. ztotych — z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz wartosci aktywow netto

na jednostke uczestnictwa wyrazonych w ztotych)

I. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywoéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 6 316 251 5955 185
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 346 907 154 012
a) przychody z lokat netto 125 890 230 832
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 77 504 39 783
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 143 513 -116 603
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 346 907 154 012
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu (razem): - -
a) z przychodéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 310470 207 054
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek 779 454 1451713
uczestnictwa)
) b) zmiana kapltglu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych 468 984 1 244 659
jednostek uczestnictwa)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 657 377 361 066
7. Wartos$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 6973 628 6 316 251
8. Srednia warto$¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 6 589 290 6 104 995

1l. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

-

. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

2 058 850,289889

3 989 584,565640

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

1250 892,659001

3439 483,546511

Saldo zmian

807 957,630888

550 101,019129

N

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

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

76 004 269,147242

73 945 418,857353

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

58 047 153,954200

56 796 261,295199

Saldo zmian

17 957 115,193042

17 149 157,562154

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 17 957 115,193042 17 149 157,562154
1. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego 362 26 354 84

okresu sprawozdawczego ! !

2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu 381.06 362.26

sprawozdawczego ! !

3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie 519% 2 09%

sprawozdawczym e e

4. Minimalna wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie 359.62 2025-01-14 349.10 2024-04-16

sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ' ’

5. Maksymalna warto$¢ aktywoyv netto na jednostke uczestnictwa w okresie 382,04 2025-04-29 369,61 2024-09-27

sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

6. Warto$¢ aktywdw netto na Jeldnostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie 381,06 2025-06-30 362,13 2024-12-30

sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

IV. Procentowy udziat kosztéw Funduszu/Subfunduszu w sredniej wartosci 1.57% 1.65%

A . ’ o 3 o
aktywoéw netto, w tym:

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 0,67% 0,67%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,00% 0,00%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu 0,02% 0,02%
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,05% 0,05%

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

Dane w pkt. Il odnosza sie do jednostek uczestnictwa kategorii A. Dane analityczne dotyczace pozostatych kategorii zaprezentowane s ponizej:

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 2 058 850,289889 3 989 584,565640
Kategoria A 1152 447,757549 2 380 474,202136
Kategoria A2 60 410,916920 53 252,062612
Kategoria E 1.034,275298 2 740,482596
Kategoria F 23 168,527273 54 042,475211
Kategoria | 444,222071 1638,052709
Kategoria K 61 593,507246 106 549,776377
Kategoria P 73 220,783700 81 786,828175
Kategoria S 70 247,825095 145 451,033727
Kategoria T 5213,872484 9 968,444808
Kategoria U 437 973,208230 697 417,669298
Kategoria W 173 095,394023 456 263,537991
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 1250 892,659001 3 439 483,546511
Kategoria A 681 352,550106 2482 834,361022
Kategoria A2 74 606,177198 118 013,206431
Kategoria E 638,262768 2 838,670508
Kategoria F 10 666,997073 112 858,906994
Kategoria | 3 961,205464 4 372,928823
Kategoria K 54 497,419728 98 033,984606
Kategoria P 47 282,666183 297 410,304028
Kategoria S 27 220,347590 77 628,142250
Kategoria T 3021,932482 2999,705978
Kategoria U 268 737,418423 66 731,732995
Kategoria W 78 907,681986 175 761,602876
Saldo zmian 807 957,630888 550 101,019129
Kategoria A 471 095,207443 -102 360,158886
Kategoria A2 -14 195,260278 -64 761,143819
Kategoria E 396,012530 -98,187912
Kategoria F 12 501,530200 -58 816,431783

Goldman Sachs Subfundusz Obligacji
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Kategoria | -3 516,983393 -2734,876114
Kategoria K 7 096,087518 8515,791771
Kategoria P 25 938,117517 -215 623,475853
Kategoria S 43 027,477505 67 822,891477
Kategoria T 2 191,940002 6 968,738830
Kategoria U 169 235,789807 630 685,936303
Kategoria W 94 187,712037 280 501,935115

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

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

76 004 269,147242

73 945 418,857353

Kategoria A 57 174 782,824622 56 022 335,067073
Kategoria A2 5760 293,852274 5699 882,935354
Kategoria E 364 073,026408 363 038,751110
Kategoria F 837 909,469224 814 740,941951
Kategoria | 209 754,506512 209 310,284441
Kategoria K 15687 299,727133 1525 706,219887
Kategoria P 2134 741,797865 2061 521,014165
Kategoria S 840 102,633961 769 854,808866
Kategoria T 446 906,487209 441 692,614725
Kategoria U 4 558 658,777213 4 120 685,568983
Kategoria W 2 089 746,044821 1916 650,650798

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

58 047 153,954200

56 796 261,295199

Kategoria A 51 769 497,949540 51 088 145,399434
Kategoria A2 401 752,509098 327 146,331900
Kategoria E 339 162,786335 338 524,523567
Kategoria F 542 306,256049 531 639,258976
Kategoria | 179 536,949157 175 575,743693
Kategoria K 1016 159,701657 961 662,281929
Kategoria P 2 052 025,657598 2004 742,991415
Kategoria S 348 031,228665 320 810,881075
Kategoria T 385 694,433440 382 672,500958
Kategoria U 371 680,352728 102 942,934305
Kategoria W 641 306,129933 562 398,447947
Saldo zmian 17 957 115,193042 17 149 157,562154
Kategoria A 5 405 284,875082 4 934 189,667639
Kategoria A2 5358 541,343176 5372 736,603454
Kategoria E 24 910,240073 24 514,227543
Kategoria F 295 603,213175 283 101,682975
Kategoria | 30 217,557355 33 734,540748
Kategoria K 571 140,025476 564 043,937958
Kategoria P 82 716,140267 56 778,022750
Kategoria S 492 071,405296 449 043,927791
Kategoria T 61212,053769 59 020,113767
Kategoria U 4 186 978,424485 4 017 742,634678
Kategoria W 1448 439,914888 1354 252,202851

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

17 957 115,193042

17 149 157,562154

Kategoria A 5405 284,875082 4934 189,667639
Kategoria A2 5 358 541,343176 5372 736,603454
Kategoria E 24 910,240073 24 514,227543
Kategoria F 295 603,213175 283 101,682975
Kategoria | 30 217,557355 33 734,540748
Kategoria K 571 140,025476 564 043,937958
Kategoria P 82 716,140267 56 778,022750
Kategoria S 492 071,405296 449 043,927791
Kategoria T 61212,053769 59 020,113767
Kategoria U 4 186 978,424485 4 017 742,634678

Kateﬁoria W 1448 439,914888 1354 252,202851

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

Kategoria A 362,26 354,84
Kategoria A2 366,44 356,44
Kategoria E 399,75 390,26
Kategoria F 397,54 386,36
Kategoria | 363,64 356,20
Kategoria K 376,09 366,80
Kategoria P 366,21 357,80
Kategoria S 384,11 372,93
Kategoria T 385,21 375,69
Kategoria U 368,77 358,71
Kategoria W 380,75 369,97
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego
Kategoria A 381,06 362,26
Kategoria A2 386,79 366,44
Kategoria E 421,19 399,75
Kategoria F 419,79 397,54
Kategoria | 382,52 363,64
Kategoria K 396,45 376,09
Kategoria P 385,69 366,21
Kategoria S 405,81 384,11
Kategoria T 406,07 385,21
Kategoria U 389,26 368,77
Kategoria W 402,11 380,75
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Kategoria A 5,19% 2,09%
Kategoria A2 5,55% 2,81%
Kategoria E 5,36% 2,43%
Kategoria F 5,60% 2,89%
Kategoria | 5,19% 2,09%
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Kategoria K 541% 2,53%
Kategoria P 5,32% 2,35%
Kategoria S 5,65% 3,00%
Kategoria T 5,42% 2,53%
Kategoria U 5,56% 2,80%
Kategoria W 5,61% 2,91%
4. Minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 359,62 2025-01-14 349,10 2024-04-16
Kategoria A2 363,86 2025-01-14 351,38 2024-04-16
Kategoria E 396,88 2025-01-14 384,32 2024-04-16
Kategoria F 394,75 2025-01-14 380,98 2024-04-16
Kategoria | 360,99 2025-01-14 350,43 2024-04-16
Kategoria K 373,40 2025-01-14 361,32 2024-04-16
Kategoria P 363,57 2025-01-14 352,27 2024-04-16
Kategoria S 381,43 2025-01-14 367,85 2024-04-16
Kategoria T 382,46 2025-01-14 370,08 2024-04-16
Kategoria U 366,18 2025-01-14 353,62 2024-04-16
Kategoria W 378,08 2025-01-14 364,84 2024-04-16
5. Maksymalna wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 382,04 2025-04-29 369,61 2024-09-27
Kategoria A2 387,32 2025-04-29 373,19 2024-09-27
Kategoria E 422,03 2025-04-29 407,51 2024-09-27
Kategoria F 420,32 2025-04-29 404,78 2024-09-27
Kategoria | 383,50 2025-04-29 371,02 2024-09-27
Kategoria K 397,18 2025-04-29 383,10 2024-09-27
Kategoria P 386,52 2025-04-29 373,33 2024-09-27
Kategoria S 406,25 2025-04-29 391,00 2024-09-27
Kategoria T 406,81 2025-04-29 392,58 2024-09-27
Kategoria U 389,79 2025-04-29 375,57 2024-09-27
Kategoria W 402,59 2025-04-29 387,66 2024-09-27
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 381,06 2025-06-30 362,13 2024-12-30
Kategoria A2 386,79 2025-06-30 366,29 2024-12-30
Kategoria E 421,19 2025-06-30 399,60 2024-12-30
Kategoria F 419,79 2025-06-30 397,38 2024-12-30
Kategoria | 382,52 2025-06-30 363,51 2024-12-30
Kategoria K 396,45 2025-06-30 375,94 2024-12-30
Kategoria P 385,69 2025-06-30 366,07 2024-12-30
Kategoria S 405,81 2025-06-30 383,96 2024-12-30
Kategoria T 406,07 2025-06-30 385,06 2024-12-30
Kategoria U 389,26 2025-06-30 368,63 2024-12-30
Kategoria W 402,11 2025-06-30 380,60 2024-12-30

W punkcie 11l od 4 do 6 prezentowane sg wyceny tylko dla wycen oficjalnych dokonanych na Dziers Wyceny okreslony w statucie.

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

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

NOTA-1

POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU

Dziatalno$¢ Subfunduszu regulujg nastepujace przepisy prawne:

Ustawa z 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jedn.: Dz.U. z 2023 r., poz. 120) ("ustawa o rachunkowosci")

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

Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r. nr 249 poz.1859 z
pdéin. zm.) (,, Rozporzadzenie”).

1) Opis przyjetych zasad rachunkowosci
Ujmowanie i prezentacja w sprawozdaniu finansowym
Sprawozdanie finansowe jest sporzgdzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sg w tysigcach ztotych, z wyjatkiem wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa. Jezeli charakter
i istotnos¢ danej pozycji wymaga innej doktadnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajgcych albo informacji dodatkowe;j.
Na dzien bilansowy ustalono wynik z operacji Subfunduszu, obejmujacy:

a. przychody z lokat netto - stanowigce réznice pomiedzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto;

b. zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat i niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat. Na dzieri bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu wyceny.
Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie do sprawozdania finansowego Subfunduszu, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w
aktywach netto, noty objasniajgce i informacje dodatkowa.

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych funduszu

1. Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia obejmujacej prowizje maklerska oraz ujete na potwierdzeniach transakcji
obcigzenia o charakterze publicznoprawnym.

2. Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwng zeru.

3. Sktadniki lokat otrzymane w zamian za inne sktadniki majg cene nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych sktadnikéw lokat, w zamian, za ktére zostaty otrzymane,
skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieniezne.

4. Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, niepowodujacg zmiany wysokosci kapitatu zaktadowego emitenta, ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktérej
dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia (operacja przeprowadzana jest z zachowaniem konwertowanych paczek).

5. Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg HIFO, a w przypadku sktadnikéw wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej (nie stosuje sie do sktadnikow lokat bedacych przedmiotem transakcji, o ktérych
mowa w §27 i 28 Rozporzadzenia)

6. W przypadku sktadnikéw lokat notowanych na réznych rynkach, metode HIFO stosuje sie dodatkowo odrebnie klasyfikujgc te sktadniki z uwagi na walute transakcji
(rozchodowanie zgodnie z wtasciwym rachunkiem subdepozytowym).
7. W przypadku, gdy jednego dnia dokonane s3 transakcje zbycia i nabycia danego sktadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje sie nabycie sktadnika.

8. Nalezng dywidende z akcji/ prawo poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny
danych  akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa. W szczegdlnie uzasadnionych przypadkach dopuszcza sie ujecie
naleznosci w ksiegach rachunkowych w dniu otrzymania informacji potwierdzajacej istnienie i warto$¢ prawa oraz spetnienie wszystkich warunkéw zawieszajgcych.
9. Prawo poboru akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz prawo do otrzymania dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu, nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

10. Ujmowanie przystugujacych funduszowi praw z dywidendy oraz innych operacji korporacyjnych realizowanych na zagranicznych rynkach nastepuje w momencie
uzyskania réwnoczesnie dwdch niezaleznych i zgodnych ze soba potwierdzeri danego wydarzenia korporacyjnego. Zrédtami informacji mogg by¢ otrzymane od
depozytariusza komunikaty izb rozliczeniowych, serwis informacyjny Bloomberg, serwis informacyjny Reuters lub strona internetowa emitenta zawierajaca
komunikaty dla inwestoréw oraz uchwaty walnych zgromadzen. W przypadku naleznej dywidendy od zagranicznych papieréw wartosciowych Towarzystwo
kazdorazowo przekazuje Depozytariuszowi informacje czy fundusz bedzie ubiegat sie o zwrot czesci podatku (wynikajagcy z umowy o unikaniu podwdjnego
opodatkowania). W zwigzku z czestymi sytuacjami dtugiego oczekiwania na zwrot podatku od dywidendy w ksiegach ujmuje sie podatek w maksymalnej wysokosci,
a zwrot podatku ujmuje sie w dniu otrzymania od Depozytariusza potwierdzenia o uznaniu rachunku bankowego funduszu lub w przypadku braku takiej informaciji,
w dniu faktycznego wptywu srodkéw na rachunek.

11. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wedtug wartosci rdwnej zeru, w dniu nastepnym po wygasnieciu tego prawa.

12. Swiadczenia dodatkowe zwigzane z emisjg papieréw wartosciowych ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu uznania $wiadczenia za nalezne i po spetnieniu
warunkdéw okreslonych w prospekcie emisyjnym tej emisji.

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

14. Nabycie/ zbycie sktadnikdw lokat przez fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy. W przypadku nabycia instrumentéw finansowych
nowej emisji za moment wprowadzenia transakcji do ksiagg funduszu przyjmuje sie:

- w przypadku instrumentéw rejestrowanych na rynku krajowym z wytgczeniem papieréw wyemitowanych lub gwarantowanych przez Skarb Panstwa: date emisji
lub date rejestracji na rachunku funduszu lub date zarejestrowania podwyzszenia kapitatéw w KRS w zaleznosci od tego, ktéra data jest wczesniejsza,

- w przypadku instrumentéw rejestrowanych na rynkach zagranicznych oraz papieréw wyemitowanych lub gwarantowanych przez Skarb Panstwa: date otrzymania
poprawnego potwierdzenia zawarcia transakcji.

15. Skfadniki lokat nabyte/ zbyte oraz transakcje wymiany walut, dla ktdrych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji na moment weryfikacji kompletnosci
potwierdzen, ktérej dokonuje sie pomiedzy godzing 10:30 a 11:00 w dniu sporzgdzania wyceny, uwzglednia sie w kolejnej najblizszej wycenie aktywdéw funduszu i
ustaleniu jego zobowigzan, pod warunkiem uzyskania potwierdzenia w ustalonych godzinach weryfikacji potwierdzen.

16. W przypadku braku potwierdzenia zawarcia transakcji tzw. , transakcji powigzanych” (transakcje arbitrazowe, krétkoterminowe transakcje buy-sell back badz sell-
buy back) lub jakichkolwiek innych transakcji, ktére z réznych wzgledéw muszg zostaé bezwzglednie zaksiegowane w dacie zawarcia transakcji podstawg ujecia takiej
transakcji jest tzw. VCON TRADE CONFIRMED otrzymany drogg elektroniczng od brokera/banku.

17. Operacje dotyczace funduszu ujmuje sie w walucie, w ktdrej sg wyrazone, a takze w walucie funkcjonalnej po przeliczeniu wg $redniego kursu NBP ustalonego
dla danej waluty na dzien ujecia tych operacji w ksiegach funduszu. Jezeli operacje dotyczace funduszu sg wyrazone w walutach, dla ktérych NBP nie ustala kursu —
ich wartos¢ okresla sie w relacji do euro.
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18.Srodki w walucie nabyte przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw wartosciowych denominowanych w walucie obcej nie stanowia lokat
Funduszu.
19. Zobowigzania i naleznosci Funduszu wynikajgce z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy
papierow wartosciowych wycenia sie od dnia zawarcia transakcji wedtug sredniego kursu NBP dla danej waluty.
20. taczenie spdtek - w przypadku przejecia spotki akcje spotki przejmowanej zostajg przekonwertowane na paczki akcji potagczeniowych spétki przejmujace;j.
21. Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci:
a. Dywidendy i inne udziaty w zyskach
b. Przychody odsetkowe:

e Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi przez

emitenta;

e  Przychody odsetkowe od lokat bankowych wycenia sie poczawszy od dnia zawarcia umowy za pomocg modelu wyceny, a w przypadku terminu

zapadalnosci nie dtuzszego niz 92 dni dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy

procentowej;
c. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci;

d. Dodatnie saldo réznic kursowych powstate w wyniku wyceny srodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych
22. Koszty funduszu obejmujg w szczegdlnosci:
a. Koszty odsetkowe;
o Koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciggnietych przez fundusz rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;
b. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci;
¢. Ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng sSrodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

d. Koszty operacyjne funduszu (Statut funduszu okresla szczegétowo rodzaje kosztéw oraz jakie kategorie jednostek uczestnictwa moga one
obcigzac)
e. Koszty zwigzane z wynagrodzeniem dla Towarzystwa (state i zmienne)

23. Odsetki naliczone oraz nalezne od srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powiekszaja warto$é¢ aktywéw Funduszu w dniu
wyceny.

24. Transakcje zawierane na stopy procentowe (Interest Rate Swap) implikuja powstanie przeptywoéw pienieznych z tytutu odsetek, ktére rozpoznawane sa w ksiegach
funduszu jako koszty lub przychody, oraz ptatnosci wynikajac z wczesniejszego zamkniecia kontraktu ujmowane w pozycji zrealizowanego zysku/straty.

W przypadku kontraktow na ryzyko (Credit Default Swap) zawarcie transakcji skutkuje powstaniem nastepujacych przeptywdéw pienieznych ksiegowany jako koszt
lub przychéd funduszu: z tytutu otwarcia pozycji (upfront fee), kupony, dodatkowe ptatnosci (eventy) wynikajgce z bankructwa lub braku wyptaty pozytkéw przez
emitenta. Ptatnosci powstate poprzez zamkniecie kontraktu ewidencjonowane sg w pozycji zrealizowanego zysku/straty.

25. W kazdym dniu wyceny tworzy sie rozliczenia miedzyokresowe bierne/rezerwy na przewidywane wydatki. Ptatnosci z tytutu kosztéw operacyjnych zmniejszaja
uprzednio utworzong rezerwe. Preliminarz kosztow zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej i wynikajacej z zapisdw statutowych oraz z zawartych uméw z
dostawcami. Preliminarz kosztow jest ustalany na podstawie stawek okresowych odpowiednio do czestotliwosci ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny.
Limitowane koszty operacyjne sa ujmowane w kazdym dniu wyceny zgodnie z przyjetym preliminarzem kosztéw Funduszu. Nastepnie wartos¢ naliczonych w danym
roku kalendarzowym kosztéw limitowanych Funduszu jest odnoszona do okre$lonego w Statucie Funduszu skumulowanego limitu kosztéw liczonego z
uwzglednieniem liczby dni kalendarzowych liczagc od poczatku danego roku kalendarzowego oraz w oparciu o $rednig wartos$¢ aktywéw netto Funduszu
skorygowanych o zmiany w kapitale wptaconym i wyptaconym. Przy wyliczaniu sredniej wartosci aktywdw netto Funduszu, w dniach kalendarzowych niebedgcymi
dniami wyceny, przyjmuje sie wartos¢ aktywow netto Funduszu z ostatniego dnia wyceny. Nadwyzka ponad limit ksiegowana jest jako naleznosci od TFI w
korespondencji z kosztami pokrywanymi przez TFl. Rezerwa za zarzadzanie Funduszem naliczana jest kazdego dnia wyceny od wartosci aktywdw netto z poprzedniego
dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wptaconym i odkupionym . Towarzystwo wystawia fakture z tytutu administracji i zarzgdzania funduszem w danym
miesigcu na kwote réwnga naliczonej rezerwie na ostatni dziern wyceny w danym miesigcu, a w przypadku faktur za czerwiec i grudzien na Dzien Bilansowy.
Towarzystwo z whasnych srodkéw, w tym z wynagrodzenia, pokrywa koszty operacyjne Funduszu, ktére nie mieszczg sie w limicie przewidzianym w Statucie Funduszu.
26. Towarzystwo pobiera optate dystrybucyjna, optate za konwersje oraz optate umorzeniowa (wysokos¢ optat zgodnie ze statutem funduszu). Optaty te stanowig
zobowigzanie funduszu wobec TFI — nie s3 ujmowane w przychodach i kosztach.

27. Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem subfunduszu pokrywane sg w catosci z aktywdw subfunduszu. Jezeli koszty obcigzajag Fundusz w catosci -
partycypacje danego subfunduszu w tych kosztach oblicza sie na podstawie stosunku Wartosci Aktywoéw Netto subfunduszu do WAN Funduszu na dziern wyceny
poprzedzajgcy dzier ujecia zobowigzania w ksiegach rachunkowych Funduszu. W przypadku, gdy Fundusz zawiera umowe zbycia/nabycia sktadnikéw lokat dotyczaca
wiecej niz jednego subfunduszu, to koszty takiej transakcji obcigzaja te subfundusze proporcjonalnie do udziatu wartosci transakcji danego subfunduszu w wartosci
transakcji ogétem. "Na dzien bilansowy uwzglednia sie w kapitatach te zlecenia naby¢ i odkupien, ktére zostaty do rejestru wpisane nie pdzniej niz pod data ostatniej
wyceny oficjalnej przed dniem bilansowym."

28. Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego albo kapitatu wyptaconego jest dzien zbycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa przy zastosowaniu
Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa.

29. Na potrzeby okreslenia Wartosci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa w okreslonym Dniu Wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz
zmian kapitatu wyptaconego zwigzanych z wptatami lub wyptatami, uimowanymi zgodnie z ust. 28.

30. Wszystkie zobowigzania zwigzane z nabywaniem JU/Cl i umarzaniem JU/ wykupem Cl wyrazane sa w kwocie wymagajacej zaptaty.

31. JU podlegaja odkupieniu w kolejnosci okreslonej, wedtug metody HIFO, co oznacza, ze jako pierwsze odkupywane sg JU zapisane wg najwyzszej ceny JU w danym
rejestrze uczestnika.

32. Fundusz jest ptatnikiem podatku od oséb fizycznych i pobiera go od dokonywanych uczestnikom wyptat dochodéw z tytutu udziatu w funduszu inwestycyjnym
(podatek zryczattowany). Optata dla Urzedu Skarbowego z tytutu podatku dochodowego od 0sdb fizycznych nie jest ujmowana w przychodach i kosztach, stanowi
ona zobowigzanie wobec Urzedu Skarbowego, ktére regulowane jest raz w miesigcu. Od 1 stycznia 2024 r. ta zasada opodatkowania bedzie dotyczyta wyptat z
produktow emerytalnych (IKE, IKZE, PPE), dochoddw z PPK, za wyjatkiem sytuacji zwrotu sktadki nienaleznej, finansowanej przez pracownika.

33. Fundusz pobiera wynagrodzenie z tytutu terminowego wptacenia podatku do Urzedu Skarbowego, o ktérym mowa, w ust 32. Wynagrodzenie to jest ujete w
przychodach i stanowi pozostate przychody funduszu.

34. 0d 1 stycznia 2024 r. w zwigzku z wejsciem w zycie znowelizowanych przepiséw Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych, Fundusz nie petni juz funkcji
ptatnika podatku w stosunku do sytuacji, w ktérych dochodzi do umorzenia, odkupienia, wykupienia albo unicestwienia w inny sposéb jednostek uczestnictwa w
funduszach kapitatowych. W odniesieniu do takich sytuacji, Fundusz nie bedzie obliczat i pobierat zryczattowanego podatku dochodowego od dokonywanych wyptat
(Swiadczen) lub stawianych do dyspozycji podatnika pieniedzy lub wartosci pienieznych z tytutu dochoddéw z udziatu w funduszach inwestycyjnych. Podatek od
dochodu z umorzenia, odkupienia, wykupienia albo unicestwienia w inny sposdb jednostek uczestnictwa w funduszach kapitatowych jest bowiem rozliczany
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samodzielnie przez Uczestnika (podatnika) w zeznaniu rocznym (tj. w rocznej deklaracji PIT-38, na podstawie art. 45 ust. 1a pkt 1 ustawy). Do korica lutego roku
nastepujgcego po roku, w ktérym Uczestnik uzyskat przychdéd z funduszu otrzyma informacje PIT-8C, w ktdrej wykazane zostang jego przychody i koszty zwigzane z
odkupieniem/konwersjg jednostek uczestnictwa.

Metody wyceny aktywéw, z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny sktadnikow lokat, oraz zobowigzan funduszu, aktywow netto i wyniku z
operacji
Dniem Wyceny jest dzien, na ktéry przypada zwyczajna sesja na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.
W Dniu Wyceny oraz na dzier sporzgdzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywéw Funduszu oraz wyceny Aktywdow Subfunduszy, ustalenia
wartosci zobowigzan Funduszu oraz zobowigzan Funduszu zwigzanych z funkcjonowaniem Subfunduszy, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu oraz ustalenia
Wartosci Aktywdéw Netto Subfunduszy, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Subfunduszy na Jednostke Uczestnictwa kazdej kategorii, a takze ustalenia ceny zbycia i
odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszy kazdej kategorii.
Wartos¢ Aktywdw Funduszu oraz warto$¢ zobowigzan Funduszu w danym Dniu Wyceny jest ustalana wedtug stanéw aktywéw w tym Dniu Wyceny oraz wartosci
aktywow i zobowigzan w tym Dniu Wyceny.
Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu ustala sie pomniejszajac Wartos¢ Aktywédw Funduszu w danym Dniu Wyceny o jego zobowigzania w tym Dniu Wyceny.
Wartosé Aktywdw Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow Subfunduszu i Wartosci Aktywow innych Subfunduszy. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu stanowi
suma Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu i Wartosci Aktywow Netto innych Subfunduszy.
Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania Funduszu ustala sie, wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.
Z zastrzezeniem § 3 ust. 2 pkt 1 oraz § 4 ust. 1, 2, 4 i 5 Statutu Funduszu, za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwg sktadnika lokat uznaje sie:
1) cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);
2) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt 1, cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe s obserwowalne
w sposéb bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej);
3) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt 1 i 2, wartos¢ godziwg ustalong za pomoca modelu wyceny opartego o dane
nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej); Wartos$¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w oparciu o kursy z
godziny 23:30 czasu polskiego w Dniu Wyceny.
Fundusz prowadzi ksiegi rachunkowe Subfunduszy, wycenia Aktywa Funduszu i poszczegdlnych Subfunduszy, a takze ustala zobowigzania w walucie polskiej.

Rynek Aktywny to rynek, na ktérym transakcje dotyczace danego sktadnika aktywow lub zobowigzania odbywaja sie z dostateczng czestotliwoscig i majg dostateczny
wolumen, aby dostarczaé biezacych informacji na temat cen tego sktadnika aktywéw lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki posrednikdw, rynki brokerskie i
rynki transakcji bezposrednich, ktére cechujg sie taka czestotliwosciag i wolumenem.

Za rynki aktywne uznaje sie:

1. Dla polskich dtuznych instrumentéw skarbowych rynek Treasury Bond Spot Poland (TBSP), gdzie dane do wyznaczania kurséw fixingowych dostarczane sa przez
profesjonalnych dealeréw skarbowych papieréw wartosciowych - uznawana jest za poziom 1 hierarchii wartosci godziwej. Fixing TBSP jest Zrodtem wyceny
pierwszego wyboru w przypadku polskich obligacji skarbowych.

2. Dla papieréw dtuznych emitowanych na rynki zagraniczne uznaje sig, ze rynek spetnia kryterium rynku aktywnego, jesli obrét w okresie miesigca poprzedzajgcego
dzien ustalenia rynku aktywnego wystepowat w kazdym dniu i jego zagregowana miesieczna wartos¢ jest wieksza niz 1 000 000 (wyrazona w walucie notowania) z
zastrzezeniem, ze jesli dostepne sa kwotowania BGN w co najmniej 10 dniach poprzedniego miesigca, to do wyceny przyjmuje sie kurs referencyjny BGN (jako uznana
rynkowo metoda ustalania wartosci godziwej instrumentu finansowego na podstawie cen otrzymanych od wielu dostawcéw, odwzorowujaca rynkowy poziom cen
danych sktadnikéw lokat). Cena Bloomberg Generic Price zostata zakwalifikowana przez Towarzystwo na wycene poziomu 1 hierarchii wartosci godziwej.

W przypadku zagranicznego papieru dtuznego nowej emisji (z wyjatkiem dtuznych papieréw wartosciowych drugiej transzy tej samej emisji, dla ktérych zasady
opisano ponizej) rynki aktywne i gtéwne ustala sie w oparciu o zatozenia:

a) poczawszy od dnia rozpoczecia notowan do korica poprzedniego miesigca kalendarzowego, z zastrzezeniem, ze jezeli dla zagranicznego papieru dtuznego dostepne
jest co najmniej jedno kwotowanie BGN, to przyjmuje sig, ze jest notowany na rynku aktywnym, lub

b) w trakcie miesigca, w dniu rozpoczecia notowania. Wybdr rynku dokonywany jest w oparciu o dane z tego dnia z zastrzezeniem, ze jezeli dla zagranicznego papieru
dtuznego dostepne jest co najmniej jedno kwotowanie BGN, to przyjmuje sie, ze jest notowany na rynku aktywnym.

Jezeli przedmiotem emisji jest kolejna transza obligacji oznaczona innym ISIN-em, ktéra ma zostac przeksztatcona w ,,podstawowa obligacje” tej emisji, to ze wzgledu
na identyczne parametry tych obligacji, do czasu rozpoczecia notowania jest ona wyceniana po kursie ,podstawowej obligacji” z jej rynku gtéwnego. Po rozpoczeciu
notowania s dla niej ustalane rynki aktywne zgodnie z opisanymi powyzej zasadami stosowanymi dla papierow wartosciowych nowej emisji.
3. Dla polskich korporacyjnych instrumentéw dtuznych innych niz skarbowe uznaje sig, ze rynek spetnia kryterium rynku aktywnego jesli czestotliwos¢ i wolumen
obrotu instrumentem dtuznym na tym rynku, w okresie miesigca poprzedzajacego dzien ustalenia rynku aktywnego pomnozony przez 12, byt wiekszy lub réwny niz
pozycja w danym papierze warto$ciowym we wszystkich Funduszach zarzadzanych przez Towarzystwo w dniu ustalania aktywnosci rynku oraz obrét wystepowat w
co najmniej pieciu dniach sesyjnych..
4. Dla papieréw udziatowych uznaje sie, ze rynek spetnia kryterium rynku aktywnego jesli regularnie wystepuje obrét na tym rynku (w okresie miesigca
poprzedzajacego dzien ustalenia rynku aktywnego obroét wystepowat co najmniej w pieciu dniach sesyjnych i w ilosci co najmniej 1 000 sztuk).

Zmiana metody wyceny sktadnika lokat z kategorii nienotowany na aktywnym rynku na kategorie notowany na aktywnym rynku i odwrotnie moze nastgpic jedynie
z poczatkiem miesigca po przeprowadzeniu analizy aktywnosci rynkdw. Zasada dotyczy takze przypadku nowych emisji instrumentéw dtuznych zaklasyfikowanych
poczatkowo jako nienotowane na aktywnym rynku, gdzie obrét tymi instrumentami pojawia sie w trakcie miesigca.

Dla papieréow wyemitowanych na rzecz Funduszu Przeciwdziatania Covid-19 zabezpieczonych gwarancjg Skarbu Panstwa (BGK i PFR), z uwagi na pojawiajace sie
istotne wahania kurséw i wolumendw transakcji w trakcie dnia, przyjmujemy, ze rynek GPW nie pozwala w sposob ciggty wiarygodnie oszacowac wartosci godziwej
tych instrumentdéw, w zwigzku z tym nie jest dla nich uznawany za rynek aktywny i sg one wyceniane za pomocg modelu wyceny.

W uzasadnionych przypadkach, Ksiegowos¢ Funduszy i Depozytariusz, w porozumieniu z Towarzystwem, mogg zdecydowaé o wyborze rynku gtéwnego oraz
oszacowaniu wartosci godziwej w sposéb odbiegajacy od zasad opisanych powyzej, z uwzglednieniem najlepszego interesu uczestnikédw Funduszu.

wycena sktadnikdw lokat notowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sg nastepujgce sktadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku:
1) akcje,
2) warranty subskrypcyjne,
3) prawa do akcji,
4) prawa poboru,
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5) kwity depozytowe,
6) instrumenty pochodne,
7) listy zastawne,
8) dtuzne papiery wartosciowe,
9) certyfikaty inwestycyjne,
10) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granicg,
11) instrumenty rynku pienieznego.
2. Wartos¢ godziwg sktadnikéw lokat wymienionych w ust.1 notowanych na aktywnym rynku, wyznacza sie wedtug ostatniego dostepnego w momencie wyceny tj.
0 godz. 23:30 kursu ustalonego wedtug zasad jak nizej:
1) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciggtych, w ktérym wyznaczany i ogtaszany jest kurs zamkniecia dla Dnia Wyceny — w oparciu o
kurs zamkniecia lub w oparciu o ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs danego sktadnika lokat,
2) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciagtych bez odrebnego wyznaczania kursu zamkniecia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny
na danym rynku dostepny o godzinie 23:30 czasu polskiego, z zastrzezeniem, ze jezeli na Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny
sktadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego,
3) w przypadku sktadnikéw 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 sie z kursu fixingowego.
3. Jezeli Dziert Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na danym rynku, to warto$¢ godziwa wyznacza sie wg ostatniego dostepnego kursu ustalonego
zgodnie z ust. 2 w poprzednim Dniu Wyceny, skorygowanego zgodnie z ust. 4.
4. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 3 oraz gdy Dzierh Wyceny jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na danym rynku, ale wycena zgodnie z ust. 2 nie jest
mozliwa, stosuje sie ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwej:
1) dlainstrumentéw dtuznych:
a)  przyjmuje sie wartos$¢ oszacowang przez BGN Bloomberg Generic Price
b) jezelinie jest mozliwe zastosowanie wyceny wedtug punktu a), to stosuje sie srednig arytmetyczng z ofert kupna i sprzedazy (gdy spread pomiedzy
ofertami ztozonymi w dniu wyceny na rynku gtéwnym jest =<2% )
c) jezeli nie jest mozliwe zastosowanie wyceny wedtug punktu a) — b), przyjmuje sie warto$¢ fixingu z 9:30
d) jezeli niedostepne sg wartosci wyznaczone zgodnie z pkt a) — c), to do wyceny stosuje sie kurs przyjety dnia poprzedniego.
2) dla instrumentéw udziatowych:
a) stosuje sie Srednig arytmetyczna z ofert kupna i sprzedazy (gdy spread pomiedzy ofertami ztozonymi w dniu wyceny na rynku gtéwnym jest =<10%),
b) jezeli nie jest mozliwe zastosowanie wyceny wedtug punktu a), to do wyceny stosuje sie kurs przyjety dnia poprzedniego.
5. W przypadku sktadnikéw lokat notowanych na wiecej niz jednym rynku aktywnym, wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym ustalanym zgodnie z
ponizszymi zasadami:
1) wybér rynku nastepuje na koniec kazdego miesigca kalendarzowego nie pézniej niz w pierwszym roboczym dniu nowego miesigca,
2) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego petnego miesigca kalendarzowego, jezeli
wolumen i czestotliwos$é transakcji w niepetnym miesigcu sg wystarczajace, zeby warunki rynku aktywnego byty spetnione w okresie ostatniego miesigca
kalendarzowego.
3) w przypadku, gdy sktadnik lokat jest notowany jednoczesnie na kilku rynkach, kryterium wyboru rynku gtéwnego stanowi mozliwos¢ dokonywania przez Fundusz
transakcji na danym rynku (zgodnie z Ustawg i Statutem Funduszu),
4) w przypadku, gdy papier warto$ciowy nowej emisji wprowadzony jest do obrotu w momencie, ktéry nie pozwala na dokonanie poréwnania w petnym okresie
wskazanym w pkt 2), to ustalenie rynku gtéwnego nastepuje:
a) w przypadku zakupu udziatowych papieréw wartosciowych nowych emisji do momentu wejscia do obrotu na aktywnym rynku ich wartos$¢ godziwg wyznacza
cena nabycia z zastrzezeniem § 5 ust. 1 pkt c) Statutu Funduszu. Gdy rozpoczyna sie obrét papierem wartosciowym, to wybor rynku gtéwnego dokonywany
jest poprzez poréwnanie obrotdw na poszczegdlnych rynkach w dniu pierwszego notowania,
b) w przypadku zakupu instrumentéw dtuznych nowych emisji do momentu wejscia do obrotu na aktywnym rynku ich warto$¢ godziwg wyznacza wycena
modelowa tak jak w przypadku lokat nienotowanych na aktywnym rynku. Zmiana metody wyceny na notowany na aktywnym rynku moze nastgpi¢ jedynie z
poczatkiem nowego miesigca. Zasada nie dotyczy polskich obligacji skarbowych, ktére moga zmienic klasyfikacje w pierwszym dniu wejscia do obrotu,
5) po ostatnim notowaniu warto$¢ godziwg dtuznych sktadnikéw lokat wyznacza cena wykupu przy zatozeniu, ze ostatnia cena z notowania nie jest nizsza niz 95%
wartosci nominatu. W pozostatych przypadkach wymagana jest dodatkowa analiza.

wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego paragrafu wyceniane beda nastepujgce sktadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku:
1) akcje,
2) warranty subskrypcyijne,
3) prawa do akcji,
4) prawa poboru,
5) kwity depozytowe,
6) instrumenty pochodne,
7) listy zastawne,
8) dtuzne papiery wartosciowe,
9) jednostki uczestnictwa,
10) certyfikaty inwestycyjne,
11) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica,
12) depozyty,
13) waluty niebedace depozytami,
14) instrumenty rynku pienieznego.
2. Wartos¢ sktadnikdw lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie, z zastrzezeniem § 4 ust. 4 i 5 Statutu Funduszu, w nastepujacy
sposab:
1) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, listéw zastawnych oraz instrumentéw rynku pienieznego bedacych papierami wartosciowymi — wedtug modelu
pozwalajgcego wyznaczy¢ wartos¢ godziwg sktadnika lokat poprzez przeliczenie przysztych kwot, w szczegdlnosci przeptywdw pienieznych lub dochoddw i
wydatkdéw, na jedna zdyskontowang kwote z uwzglednieniem zatozen dotyczacych ryzyka lub pozwalajacg za pomoca innych powszechnie uznanych metod na
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oszacowanie wartosci godziwej sktadnika lokat, gdzie dane wejsciowe do modelu sa obserwowalne na rynku w sposéb bezposredni lub posredni; w przypadku gdy
dane obserwowalne na rynku nie sa dostepne, dopuszcza sie zastosowanie danych nieobserwowalnych, z tym ze we wszystkich przypadkach Fundusz wykorzystuje
w maksymalnym stopniu dane obserwowalne i w minimalnym stopniu dane nieobserwowalne. Transakcje zawarte przez Fundusz stanowig podstawowe dane
obserwowalne przy wyznaczaniu modelowej wartosci godziwej instrumentéw. Wycena wedtug modelu przygotowywana jest niezwtocznie.

2) w przypadku pozostatych sktadnikéw lokat co do ktérych nie okreslono w Statucie Funduszu § 4 szczegdlnych metod wyceny — wedtug wartosci godziwe;j
spetniajgcej warunki wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z § 5 Statutu Funduszu.

szczegdlne metody wyceny sktadnikéw lokat
1. Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach za pomocg modelu wyceny, a w przypadku transakgji
o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni wycenia sie metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z

uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow.

2. Transakcje repo/sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki sSrodkéw pienieznych oraz dtuzne instrumenty finansowe wyemitowane przez fundusz wycenia sie
poczawszy od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

3. Papiery wartosciowe, ktérych wiasnosé zostata przeniesiona przez Fundusz na drugg strone w wyniku zawarcia umowy pozyczki papieréw wartosciowych, stanowig
sktadnik lokat Funduszu. Przychody z tytutu udzielenia pozyczki papieréw wartosciowych Fundusz nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

4. Papiery wartosciowe, ktérych Fundusz stat sie wtascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papieréw wartosciowych, nie stanowia sktadnika lokat Funduszu.
Koszty z tytutu otrzymania pozyczki papieréow wartosciowych Fundusz rozlicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

5. Aktywa i zobowigzania finansowe Funduszu o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni wycenia sie wedtug wartosci godziwej oszacowanej za
pomoc modelu a jedli nie jest to mozliwe metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem
odpisOw z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywoéw. Wysokos¢ odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci zalicza sie w ciezar pozostatych kosztéw Funduszu.

6. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa
wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalona skorygowanga cene nabycia.

metody wyznaczania wartosci godziwej
1. W przypadku sktadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na aktywnym rynku niebedacych papierami dtuznymi stosuje sie ponizsze metody wyznaczania

wartosci godziwej:
1) w przypadku akcji — ich wartos¢ ustala sie wedtug warto$ci godziwej wyznaczonej za pomoca powszechnie uznanych metod estymacji:
a) ostatnio dostepne ceny transakcyjne na wycenianym sktadniku lokat ustalone pomiedzy niezaleznymi od siebie i niepowigzanymi ze sobg stronami,
b) metody rynkowe, a w szczegdlnosci metode poréwnywalnych spétek gietdowych oraz metode poréwnywalnych transakcji,
c) metody dochodowe, a w szczegdlnosci metode zdyskontowanych przeptywdw pienieznych,
d) metody ksiegowe, a w szczegdlnosci metode skorygowanej wartosci aktywow netto;
2) w przypadku warrantéw subskrypcyjnych oraz praw poboru —ich warto$¢ wyznacza sie przy uzyciu modelu uwzgledniajacego w szczegdlnosci warto$¢ godziwg
akcji, na ktére opiewa warrant, lub prawo poboru oraz warto$¢ wynikajgca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom lub prawom
poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich wartos¢ wyznacza sie na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego sie istotnie sktadnika, w
szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskaza¢ takiego sktadnika lokat wedtug wartosci godziwej
ustalonej zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitow depozytowych —ich warto$¢ wyznacza sie na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny papieru wartosciowego, w zwigzku
z ktérym zostat wyemitowany kwit depozytowy;
5) w przypadku depozytéw — ich wartos$é stanowi warto$¢ nominalna powiekszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;
6) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatdw inwestycyjnych i tytutéw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibe za granicg — wycena w oparciu o ostatnio ogtoszong wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub
tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wptyw na ich wartos¢ godziwa, jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa;
7) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentdow, a w szczegdlnosci w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stép procentowych — wg modelu zdyskontowanych przeptywoéw pienieznych;
8) w przypadku walut niebedacych depozytami — ich wartos¢ wyznacza sie po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu wyliczonego na Dzien
Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski
2. Do czynnikéw uwzglednianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1, do wyceny skfadnikéw lokat, o ktérych mowa w ust. 1
pkt 1, naleza:
1) dostepnos¢ wystarczajgcych, wiarygodnych informacji i danych wejsciowych do wyceny,
2) charakterystyka (profil dziatalnosci) oraz zatozenia dotyczace dziatania spétki,
3) okres, jaki uptynat od ostatniej transakcji nabycia wycenianego sktadnika lokat przez Fundusz,
4) okres, jaki uptynat od ostatnich transakcji, ktorych przedmiotem byt wyceniany sktadnik lokat, zawartych przez podmioty trzecie bedace niezaleznymi od siebie
i niepowigzanymi ze sobg stronami, o ktérych to transakcjach Fundusz posiada wiarygodne informacje,
5) wielko$¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.
3. Dane wejsciowe do modeli wyceny, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 2 i pkt 7, pochodzg z aktywnego rynku.
4. Modele i metody wyceny, o ktérych mowa w ust. 1 i ust. 2, ustalane sg w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny beda stosowane w sposdb ciggty. W
przypadku dokonywania istotnych zmian w stosowanych przez Fundusz modelach wyceny, zmiany powyisze bedg prezentowane, w przypadku gdy zostaty
wprowadzone w pierwszym potroczu roku obrotowego, kolejno w pdtrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w przypadku gdy zmiany zostaty
wprowadzone w drugim potroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz pétrocznym sprawozdaniu finansowym.
5. Modele wyceny, o ktérych mowa w § 3 ust. 2 Statutu Funduszu, podlegajg okresowemu przeglagdowi, nie rzadziej niz raz do roku.

wycena sktadnikéw lokat denominowanych w walutach obcych
1. Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktérej s3 notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie

s3 notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktdrej s denominowane.

2. Aktywa oraz zobowigzania, o ktérych mowa w ust. 1, wykazuje sie w walucie, w ktdrej wyceniane sg aktywa i ustalane zobowigzania Funduszu, po przeliczeniu
wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu ogtoszonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

3. Wartos¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okresla sie w relacji do euro
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2) Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci, w tym:
a. Metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych

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

b. Metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzano zmian metod wyceny oraz sposobu sporzgdzania sprawozdania finansowego.

NOTA-2
NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys. z1)

Naleznosci

526 331

Z tytutu zbytych lokat

516 116

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych

347

Z tytutu dywidend

Z tytutu odsetek

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek

Pozostate, w tym

9 868

- naleznosci z tytutu zwrotu podatku zagraniczne izby skabowe

- naleznosci od Towarzystwa z tytutu kosztéw limitowanych

- z tytutu otrzymanych zabezpieczen

9629

12 904

NOTA-3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys. zt)

Zobowiazania

1239 565

440 767

Z tytutu nabytych aktywéw

Z tytutu transakciji repo/sell-buy back

1190613

390 674

Z tytutu instrumentéw pochodnych

16 845

16 649

Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne

17 411

24 959

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych

6 596

4326

Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu

Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu

Z tytutu wyemitowanych obligaciji

Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytéw

Z tytutu gwaranciji lub poreczen

Z tytutu rezerw

Pozostate sktadniki zobowigzan, w tym

- wynagrodzenie Towarzystwa

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

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

Goldman Sachs Subfundusz Obligacji

I. Banki / waluty 66 691 59 170
BANK HANDLOWY W WARSZAWIE S.A. - 44 893 - 53 048
CzZK 34 6 17 3
EUR 34 144 1799 7 688
GBP 954 4728 2 10
HUF 20 - 433 5
PLN 34 991 34 991 40434 40 434
RON 4 3 4 4
TRY 38 3 - -
usb 1384 5003 1191 4884
ZAR 75 15 92 20
JP MORGAN AG - 21798 - 6122
EUR 4426 18 776 - -
usb 836 3022 1493 6122
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. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan (w tys.)

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych
CZK 403 68 266 46
EUR 2 306 9748 3983 17 133
GBP 272 1363 255 1290
HUF 114 1 157 869 1741
PLN 25 062 25 062 27 268 27 268
RON 4 4 4 4
RUB - - 41 2
TRY 20 2 355 41
UsbD 2744 10 557 3370 13 417
ZAR 2 343 512 451 98

L. Ekwiwalenty srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje

Nie dotyczy.

NOTA-5
RYZYKA

. Ryzyko stopy procentowej

Srodki pieniezne i ekwiwalenty 66 691 59 170
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 7 252 502 6 167 498
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 89 652 149 843
Suma: 7 408 845 6 376 511

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

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*) 161 028 195 402
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*) 114 273 170 891
Zobowigzania (**) 16 715 16 169
Suma: 292 016 382 462

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

procentowa o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

1. Ryzyko kredytowe

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym w przypadku gdyby
strony transakcji nie wypetnialy swoich obowiazkoéw, przy czym nie uwzglednia sie wartosci 8213193 6757 018
godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 66 691 59 170
Naleznosci 526 331 13716
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 7 413 530 6 362 900
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 206 641 321 232
Przyr:)adk| znaczacej ko.ncentracjl*iyzyka kredytowego w poszczegolnych kategoriach lokat w 7105 556 5838 868
podziale na kategorie bilansowe (**)
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 7 105 556 5 838 868
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 7 034 978 5768 629
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 70578 70 239

*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papieréw wartosciowych (obligacji stato-, zmienno-

zerokuponowych, bondéw skarbowych, listéw zastawnych, certyfikatéw depozytowych i weksli), depozytédw bedacych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych
na rachunkach bankowych srodkéw pienieznych oraz niewywigzania sie kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegélnosci na niestandaryzowane instrumenty

pochodne oraz transakgcji typu buy-sell-back.

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

Goldman Sachs Subfundusz Obligacji
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1. Ryzyko walutowe

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

wskazaniem przypadkoéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegoélnych 426 375 632 294

kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 31700 18 736
Naleznosci 9629 13 259
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 378 552 595 520
Skitadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 2716 4299
Zobowigzania 3778 480

Za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym uznaje sie aktywa lub zobowiazania, ktérych wartos¢ godziwa uzalezniona jest od poziomu kurséw walut

obcych

Goldman Sachs Subfundusz Obligacji
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NOTA-6
INSTRUMENTY POCHODNE

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Forward
Forward EUR/PLN, 2025.07.14 (-) Krotka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 1262 153713 2025-07-14 -35 900 2025-07-14 2025-07-14
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
Forward EUR/PLN, 2025.07.28 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego -59 52 876 2025-07-28 -12 450 2025-07-28 2025-07-28
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
Forward EUR/PLN, 2025.07.21 (-) Krotka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 71 57 292 2025-07-21 -13 500 2025-07-21 2025-07-21
zwigzanego ze zmiang kursow walut
Forward USD/PLN, 2025.07.07 (-) Krotka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 1454 39 251 2025-07-07 -10 450 2025-07-07 2025-07-07
zwigzanego ze zmiang kursow walut
CIRS
Swap walutowo-procentowy CIRS . Sprawne zarzgdzanie portfelem
EURIPLN, 2034.02.43 () Krétka CIRS westycrimymn 1466 - 2034-02-13 -10 300 2034-02-13 2034-02-13
Swap walutowo-procentowy CIRS . Sprawne zarzgdzanie portfelem } o B 3 3
EURIPLN, 2027.03.90 () Krétka CIRS wostycyiymn 215 2027-03-30 3540 2027-03-30 2027-03-30
Swap walutowo-procentowy CIRS . Sprawne zarzgdzanie portfelem R } Ao ) Ao Ao
EURIPLN., 2026.09.28 () Krétka CIRS nwestyoynym 92 2026-09-28 4 200 2026-09-28 2026-09-28
IRS
Swap procentowy (IRS) w PLN, Krétka IRS Sprawne zarzadzanie portfelem 1434 - 2030-03-19 200 000 2030-03-19 2030-03-19
2030.03.19 (-) inwestycyjnym
Swap procentowy (IRS) w PLN, . Sprawne zarzgdzanie portfelem R e 03 03
2030.03.19 () Krétka IRS westyoynym 3606 2030-03-19 216 000 2030-03-19 2030-03-19
Swap procentowy (IRS) w PLN, Sprawne zarzgdzanie portfelem . R e e e
2035.06.18 () Dtuga IRS nwestycyinym 8 316 2035-06-18 180 000 2035-06-18 2035-06-18
Swap procentowy (IRS) w PLN, Diuga IRS Sprawne zarzadzanie portfelem 6316 ; 2035-06-18 150 000 2035-06-18 2035-06-18
2035.06.18 (-) inwestycyjnym
Swap procentowy (IRS) w PLN, Krétka IRS Sprawne zarzgdzanie portelem -1431 - 2030-06-18 300 000 2030-06-18 2030-06-18
2030.06.18 (-) inwestycyjnym
Swap procentowy (IRS) w PLN, Krétka IRS Sprawne zarzgdzanie portelem -560 - 2027-09-16 1500 000 2027-09-16 2027-09-16
2027.09.16 (-) inwestycyjnym
Swap procentowy (IRS)w PLN, Krotka IRS Sprawne zarzadzanie portfelem 338 - 2027-09-16 750 000 2027-09-16 2027-09-16
2027.09.16 (-) inwestycyjnym
Wystandaryzowane instrumenty
pochodne
Futures
Futures na obligacje EURO-BUND ; . .
10YR 6%, FGBLU25, 2025.09.08 Diuga Futures i&:gng .Z:rzquza”'e portfelem - - Kazrgf)ggz‘l”'i - 2025-09-08 2025-09-08
(DEOOOF 1NGF53) yeyiny 9
Futures na stopa EURIBOR3M, Sprawne zarzgdzanie portfelem R R Kazdego dnia R re re
ERZ26, 2026.12.14 (GBO0OJSWDXS35) Dhuga Futures inwestycyjnym roboczego 2026-12-14 2026-12-14
Futures na stopa TSOFR3M, SFRM25, Dluga Futures Sprawne garzadzanle portfelem ) } Kazdego dnia ) 2025-09-16 2025-09-16
2025.09.16 (-) inwestycyjnym roboczego
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Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Forward
Forward EUR/PLN, 2025.06.02 (-) Krotka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 273 8943 2025-06-02 -2.000 2025-06-02 2025-06-02
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
Forward EUR/PLN, 2025.01.27 (-) Krotka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 39 23796 2025-01-27 -5 550 2025-01-27 2025-01-27
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
Forward EUR/PLN, 2025.02.10 (-) Krotka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 161 119 939 2025-02-10 27 950 2025-02-10 2025-02-10
zwigzanego ze zmiang kursow walut
~ . Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego o R o o
Forward EUR/PLN, 2025.02.10 (-) Krotka Forward Zwiazanego 26 amiana kursw walt 25 124 302 2025-02-10 29 000 2025-02-10 2025-02-10
~ . Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego B oy R oy oy
Forward USD/PLN, 2025.02.03 (-) Krotka Forward Zwiazanego 26 amiana kursw walt 480 31541 2025-02-03 7 800 2025-02-03 2025-02-03
CIRS
Swap walutowo-procentowy CIRS . Sprawne zarzgdzanie portfelem
EURIPLN. 2034.02.43 () Krétka CIRS wostycyiymn -751 - 2034-02-13 -10 300 2034-02-13 2034-02-13
Swap walutowo-procentowy CIRS . Sprawne zarzgdzanie portfelem
EURIPLN, 2027.03.30 () Krotka CIRS westyoynym -251 - 2027-03-30 -3 540 2027-03-30 2027-03-30
Swap walutowo-procentowy CIRS . Sprawne zarzgdzanie portfelem } oL } Ao e
EUR/PLN. 2026.00.28 () Krotka CIRS mwestycyinymn 183 2026-09-28 4 200 2026-09-28 2026-09-28
IRS
Swap procentowy (IRS) w PLN, Sprawne zarzgdzanie portfelem
20341218 () Diuga IRS westyoynym -263 - 2034-12-18 120 000 2034-12-18 2034-12-18
Swap procentowy (IRS) w PLN, Diuga IRS Sprawne zarzadzanie portfelem 2227 - 2026-12-18 800 000 2026-12-18 2026-12-18
2026.12.18 (-) inwestycyjnym
Swap procentowy (IRS) w PLN, Krotka IRS Sprawne zarzadzanie portfelem 2911 - 2027-12-18 250 000 2027-12-18 2027-12-18
2027.12.18 (-) inwestycyjnym
Swap procentowy (IRS) w PLN, Krotka IRS Sprawne zarzadzanie portielem -8 070 - 2030-03-19 400 000 2030-03-19 2030-03-19
2030.03.19 () inwestycyjnym
Swap procentowy (IRS) w PLN, Krotka IRS Sprawne zarzgdzanie portelem -1696 - 2027-03-18 600 000 2027-03-18 2027-03-18
2027.03.18 (-) inwestycyjnym
Swap ryzyka kredytowego (CDS) (-) Diuga IRS Sprawne zarzadzanie portfelem 3801 - 2029-12-20 30 000 2029-12-20 2029-12-20
inwestycyjnym
Wystandaryzowane instrumenty
pochodne
Futures
Futures na indeks gietdowy TSFR3M Sprawne zarzgdzanie portfelem ) } Kazdego dnia ) 02 -
INDEX, SFRZ25, 2026.03.17 (-) Duga Futures inwestycyjnym roboczego 2026-03-17 2026-03-17
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NOTA-7
TRANSAKCJE REPO/SELL-BUY BACK ORAZ REVERSE REPO / BUY-SELL BACK, POZYCZEK PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

I. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w tym: - -
Transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw wtasnosci i

ryzyk

ryzyk

Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw wtasnosci i

Il. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ Funduszu/Subfunduszu do odkupu, w tym:

1190 613

390 674

Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wiasnosci i ryzyk

Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wtasnosci i ryzyk

1190613

390 674

11l. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od Funduszu/Subfunduszu w
trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

IV. Zobowigzania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Fundusz/Subfundusz w
trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

NOTA-8
KREDYTY | POZYCZKI

Subfundusz nie udzielat ani nie zaciggat kredytéw i pozyczek

NOTA-9
WALUTY | ROZNICE KURSOWE

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

I. Aktywa 8213 193 6757 018
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 66 691 - 59 170
CzK 34 6 17 3
EUR 4 460 18 920 1799 7 688
GBP 954 4728 2 10
HUF 20 - 433 5
PLN 34 991 34 991 40 434 40434
RON 4 3 4 4
TRY 38 3 - -
uUsD 2220 8 025 2684 11 006
ZAR 75 15 92 20
2) Naleznosci - 526 331 - 13716
CzK - - 2017 343
EUR 2270 9629 3021 12 909
PLN 516 702 516 702 457 457
uUsD - - 2 7
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 7413 530 - 6 362 900
EUR 80 597 341892 93 455 399 322
PLN 7034 978 7034 978 5767 380 5767 380
TRY 61492 5583 104 238 12 103
uUsD 8593 31077 8328 34 154
ZAR - - 685 289 149 941
5) Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 206 641 - 321 232
EUR 298 1262 117 498
PLN 203 925 203 925 316 933 316 933
uUsD 402 1454 927 3801
6) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 1239 565 - 440 767
EUR 891 3778 - -
PLN 1235787 1235787 440 287 440 287
UsD - - 117 480

. Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu, zgodnie z podziatem przedstawionym w zestawieniu lokat, w podziale na
zrealizowane i niezrealizowane
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Dluzne papiery - 7553 | -16390 -4 960 1741 2452| -8408| -10029 - 4831 -1541 2750
warto$ciowe
Instrumenty R R _ 264 _ 264 _ _ - - - -
pochodne
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1. Sredni kurs waluty sprawozdania finansowego ogtaszany przez NBP, z dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego

CzK 0,1715 CzK 0,1699 CzK
EUR 4,2419 EUR 4,2730 EUR
GBP 4,9546 GBP 5,1488 GBP
HUF 0,0106 HUF 0,0104 HUF
MXN 0,1919 MXN 0,1981 MXN
RON 0,8354 RON 0,8589 RON
RUB 0,0467 RUB 0,0375 RUB
TRY 0,0908 TRY 0,1161 TRY
UsSb 3,6164 UsSD 4,1012 UsD
ZAR 0,2030 ZAR 0,2188 ZAR
NOTA-10

DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

I Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, oraz wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywéw ujawnione odrebnie dla kazdej

z kategorii aktywow, wedtug podziatu przyjetego w bilansie Subfunduszu

rsy':ES"'k' lokat notowane na aktywnym 48 397 141118 6788 75198 556 85738
rSyI:ESnlkl lokat nienotowane na aktywnym 29107 32 995 41 405 10 423 18 968
Pozostate - - - - - -
Suma: 77 504 143 513 39 783 -116 603 10 979 -104 706
. Wykaz wyptaconych przychodéw ze zbycia lokat Subfunduszu aktywéw niepublicznych, w przekroju zbytych lokat Subfunduszu z uwzglednieniem

udziatu w aktywach i aktywach netto w dniu wyptaty oraz wptywu, jaki wyptata przychodéw miata na wartos¢ aktywoéw i wartos¢ aktywow netto Subfunduszu

Nie dotyczy.

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

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

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

zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla ktérych nie nastgpita jeszcze ptatnosé

zorganizowanym

transakcjami zamiany papieréw warto$ciowych lub praw majgtkowych bedgcych przedmiotem obrotu na rynku

zorganizowanym

transakcjami zamiany papieréw warto$ciowych lub praw majatkowych niebedacych przedmiotem obrotu na rynku

NOTA-11
KOSZTY SUBFUNDUSZU

I. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

Optaty dla Depozytariusza

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdédw Funduszu/Subfunduszu

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

Ustugi prawne

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszty odsetkowe

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Ujemne saldo réznic kursowych

Pozostate

Suma:

Goldman Sachs Subfundusz Obligacji
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Aktywa Subfunduszu poza wynagrodzeniem Towarzystwa obcigzaja nastepujace koszty:
a) W przypadku wszystkich jednostek uczestnictwa poza kategorig W - koszty z tytutu ustug maklerskich, optaty transakcyjne zwigzane z nabywaniem i
zbywaniem papieréw wartosciowych i innych instrumentéw finansowych, optaty za rozliczenie transakcji oraz optaty za transfer papieréw wartosciowych, koszty
zwigzane z zawieraniem umdw pozyczek instrumentéw finansowych, prowizje bankowe zwigzane z przekazywaniem srodkéw pienieznych i obstugg rachunkéw
bankowych, podatki i inne obcigzenia natozone przez wtasciwe organy panstwowe w zwigzku z dziatalnoscig Subfunduszu.
b) W przypadku kategorii W:
1) prowizje i optaty na rzecz firm inwestycyjnych lub bankéw, z ktérych Subfundusz korzysta, zawierajac transakcje w ramach lokowania aktywow;
2) prowizje i optaty zwigzane z umowami i transakcjami Subfunduszu, zawieranymi w ramach lokowania aktywow;
3) prowizje i optaty zwigzane z przechowywaniem aktywdw;
4) prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych, z ktérych ustug Subfundusz korzysta w ramach lokowania aktywow;
5) wynagrodzenie Depozytariusza;
6) zwigzane z prowadzeniem subrejestru uczestnikow Subfunduszu;
7) podatki i optaty, wymagane w zwiazku z dziatalnoscig Subfunduszu, w tym optaty za zezwolenia, jezeli obowigzek ich poniesienia wynika z przepisow prawa;
8) ogtoszen wymaganych w zwiazku z dziatalnoscia Funduszu w zakresie dotyczagcym Subfunduszu zgodnie z postanowieniami statutu Funduszu lub przepisami
prawa;
9) druku i publikacji materiatéw informacyjnych Funduszu wymaganych przepisami prawa w zakresie dotyczacym Subfunduszu;
10) likwidacji Subfunduszu;
11) wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu.
Koszty, o ktérych mowa w pkt. 5) i 6) moga by¢ pokrywane z aktywow Subfunduszu do wysokosci 0,5% sredniej wartosci aktywow netto przypadajgcych na jednostki
kategorii W w danym roku kalendarzowym (gdy wartos¢ aktywdw netto przypadajgcych na te kategorie nie jest wyzsza niz 10 min zt) lub sumy kwoty 50.000 zt i
0,05% $redniej wartosci aktywdw netto ponad kwote 10 min zt (gdy wartos¢ aktywdw netto przypadajgcych na te kategorie jest wyzsza niz 10 min zt)
Koszty, o ktérych mowa w pkt 11) mogg by¢ pokrywane z aktywdéw Subfunduszu w wysokosci nie wyzszej niz 0,5% wartosci aktywdw netto przypadajacych na
jednostki kategorii W, w skali roku.
Ponadto, do facznej maksymalnej wysokosci 0,12% wartosci aktywow netto Subfunduszu w skali roku dla jednostek uczestnictwa kategorii A, A1, A2, |, K, P, U
i 0% wartosci aktywow netto w skali roku dla kategorii E, F, S i T oraz w wysokosci nie wyzszej niz okreslone ponizej, z aktywdw Subfunduszu pokrywane sg
nastepujace koszty:
1) koszty i optaty z tytutu wynagrodzenia Depozytariusza w zakresie dotyczacym prowadzenia rejestru aktywdw oraz koszty prowizji, wydatkéow, zwrotu
kosztéw i optat z tytutu ustug Depozytariusza, oraz optat naktadanych przez korespondentéw Depozytariusza za przechowywanie zagranicznych instrumentow
finansowych, do wysokosci 0,12% wartosci aktywow netto rocznie,
2) koszty ustug $wiadczonych przez Agenta Transferowego, w szczegdlnosci z tytutu prowadzenia Rejestru Uczestnikow oraz przygotowywania raportéw i analiz
wymaganych prawem do wysokosci:
0,10% wartosci aktywdw netto rocznie w przypadku jednostek uczestnictwa kategorii A, A1, A2, |, K, P
0,05% wartosci aktywdw netto rocznie w przypadku jednostek uczestnictwa kategorii U
3) koszty badania i przegladu sprawozdan finansowych Funduszu do wysokosci 0,05% wartosci aktywow netto rocznie,
4) optaty za zezwolenia i optaty rejestracyjne, koszty postepowar sgdowych, zabezpieczajacych, egzekucyjnych lub administracyjnych, ktére moga by¢
prowadzone w celu realizacji Swiadczen wynikajacych z wierzytelnosci Funduszu zwigzanych z dziatalnoscig inwestycyjng Funduszu, w tym w szczegdlnosci
opfaty i koszty sgdowe, koszty zastepstwa procesowego, podatki i inne obcigzenia natozone przez wtasciwe organy panstwowe w zwigzku z dziatalnoscig
Funduszu do wysokosci 0,05% wartosci aktywOw netto rocznie,
5) koszty ogtoszen i publikacji materiatéw zwigzanych z dziatalnosciag Funduszu wymaganych przepisami prawa i Statutu, druku Prospektu i sprawozdan
finansowych, przygotowywania i druku materiatéw informacyjnych oraz koszty utrzymywania i rozwoju systeméw informatycznych niezbednych do
dokonywania ogtoszen i publikacji materiatéw zwigzanych z dziatalno$cig Funduszu do wysokosci 0,10% wartosci aktywdw netto rocznie,
6) koszty prowadzenia ksigg rachunkowych Funduszu, w tym koszty licencji na oprogramowanie stuzace do wyceny aktywdw Funduszu, koszty wynagrodzenia
za wycene aktywow Funduszu oraz ustalania wartosci aktywow netto i wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa do wysokosci 0,10% wartosci
aktywdw netto rocznie,
7) optaty notarialne i sgdowe ponoszone w zwigzku dziatalnoscig Funduszu badz zmiang statutu Funduszu do wysokosci 0,10% wartosci aktywow netto rocznie,
8) prowizje i optaty za raportowanie informacji o Funduszu zgodnie z wymogami prawa do odpowiednich repozytoridw i innych organéw do wysokosci 0,10%
wartosci aktywdw netto rocznie.

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

11l. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ)

Towarzystwo z tytutu administracji i zarzadzania Subfunduszem pobiera na koniec kazdego miesigca wynagrodzenie réwne kwocie naliczonej od wartosci aktywow
netto Subfunduszu przypadajgcych na jednostki uczestnictwa danej kategorii w danym dniu, nie wiekszej niz kwota stanowigca w skali roku rGwnowartos¢:

1,13% wartosci aktywow netto Subfunduszu — dla jednostek uczestnictwa kategorii A,

0,88% wartosci aktywoéw netto Subfunduszu — dla jednostek uczestnictwa kategorii Al,

0,68% wartosci aktywdw netto Subfunduszu — dla jednostek uczestnictwa kategorii A2,

1,00% wartosci aktywow netto Subfunduszu — dla jednostek uczestnictwa kategorii E,

0,70% wartosci aktywdw netto Subfunduszu — dla jednostek uczestnictwa kategorii F,

1,13% wartosci aktywdw netto Subfunduszu — dla jednostek uczestnictwa kategorii |,

0,70% wartosci aktywoéw netto Subfunduszu — dla jednostek uczestnictwa kategorii K,

1,13% wartosci aktywdw netto Subfunduszu — dla jednostek uczestnictwa kategorii P,

0,60% wartosci aktywdw netto Subfunduszu — dla jednostek uczestnictwa kategorii S,

0,80% wartosci aktywdw netto Subfunduszu — dla jednostek uczestnictwa kategorii T,

0,52% wartosci aktywow netto Subfunduszu — dla jednostek uczestnictwa kategorii W,

0,68% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U,

Oprécz powyzszego wynagrodzenia, w odniesieniu do jednostek uczestnictwa kategorii A, K i P Towarzystwo uprawnione jest do pobierania wynagrodzenia za
osiggniety wynik, ktérego wysokos¢ uzalezniona jest od wynikdw zarzadzania Subfunduszem osiggnietych na koniec kazdego okresu rozliczeniowego, naliczonego
i wyptacanego zgodnie z zasadami okreslonymi w Il czesci statutu, Rozdziat IlI, par.6 ust.1a.
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stata cze$¢ wynagrodzenia

zmienna cze$é wynagrodzenia 1 4 4
Suma: 21812 40 968 20 091
NOTA-12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
|. Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe 6 316 251 5955 185 2 580 749
Il. Warto$¢ aktywoéw netto na poszczegodlne kategorie jednostek uczestnictwa na : R R
koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe
Kategoria A 362,26 354,84 312,96
Kategoria A2 366,44 356,44 -
Kategoria E 399,75 390,26 342,52
Kategoria F 397,54 386,36 337,57
Kategoria | 363,64 356,20 313,69
Kategoria K 376,09 366,80 322,16
Kategoria P 366,21 357,80 316,62
Kategoria S 384,11 372,93 325,51
Kategoria T 385,21 375,69 329,40
Kategoria U 368,77 358,71 313,68
Kategoria W 380,75 369,97 323,21
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7. INFORMACJA DODATKOWA

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

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

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

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

3a) Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegdlnych poziomach (poziom 1, 2 lub 3) hierarchii wartosci godziwej. W przypadku
sktadnikéw lokat, ktérych wartos¢ godziwa jest szacowana na poziomie 2 albo poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej, fundusz przedstawia informacje o
tacznym udziale takich lokat w aktywach netto funduszu oraz o zwigzanym z nimi ryzyku

Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegdlnych poziomach hierarchii wartosci godziwej na dzieri 30.06.2025 r. i 31.12.2024 r.:

Aktywa 7 413 530 206 641 2,96% | 7620171 | 6362900 321232 5,09% | 6684 132
Akcje - - - - - - - - N _
Warranty subskrypcyjne - - - - - N - - - -
Prawa do akcji - - - - - - - - - B
Prawa poboru - - - - - - - - B B

Kwity depozytowe - - - - - - - - - -

Listy zastawne - - - - - - 5510 - 0,09% 5510

Diuzne papiery 7413530 | 196 866 - 2,82% | 7610396 | 6362900 | 311240 - 4,93% | 6674 140
wartosciowe

Instrumenty pochodne - 9775 - 0,14% 9775 - 4482 - 0,07% 4482

Udziaty w spoétkach z

ograniczong - - - - - - - - - -
odpowiedzialnoscig
Jednostki uczestnictwa - - - - - . - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - - - N _
Tytuly uczestnictwa
emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania
majgce siedzibe za granicg
Wierzytelno$ci - - - - - - - - - _
Udzielone pozyczki
pieniezne
Weksle - - - - - - - - - -
Depozyty - - - - - - - - - _
Waluty - - - - - - - _ N -
Nieruchomosci - - - - - - - - - -
Statki morskie -
Zobowigzania
Instrumenty pochodne

16 649 - 0,26% 16 649
16 649 - 0,26% 16 649

0,24% 16 845
0,24% 16 845

16 845
16 845

Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan wycenianych metoda skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej na dzien
30.06.2025r.i31.12.2024 r.:

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

Transakcje repo/sell-buy back 1190613 96,05% 390 674 88,64%

Z posiadaniem sktadnikow lokat, ktorych warto$¢ godziwa jest szacowana na poziomie 2 albo poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej wigzg sie nastepujace ryzyka:
- ryzyko danych wejsciowych — ryzyko wykorzystania w modelu nieprawidtowych, niewiarygodnych lub niekompletnych danych;

- ryzyko metodyki — ryzyko przyjecia niewtasciwych zatozen lub uproszczen (w szczegdlnosci spreadu kredytowego), w szczegdlnosci w odniesieniu do danych
nieobserwowalnych, wykorzystania niewtasciwych narzedzi, technik wyceny lub metod (w tym statystycznych);

- ryzyko zarzadzania modelem i jego zmianami — ryzyko niewtasciwego zastosowania lub dziatania modelu spowodowane odpowiednim monitorowaniem,
zatwierdzeniem, wdrozeniem czy zaktualizowaniem modelu.
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Z inwestycjami Subfunduszu wigz3 sie nastepujace ryzyka:

- ryzyko ptynnosci - ograniczona ptynnos$é powoduje, iz moga wystepowad trudnosci z szybka sprzedazg lub nabyciem okreslonych kategorii lokat lub tez transakcje
takie moga byc zrealizowane jedynie po cenach znaczaco odbiegajacych od cen rynkowych, co moze negatywnie wptywac na rentownos¢ takich lokat;

- ryzyko stép procentowych - za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem stopy procentowej uznaje sie aktywa lub zobowigzania, ktérych wartos¢ godziwa lub
wysokosc¢ przeptywodw zwigzanych z danym aktywem lub zobowigzaniem uzalezniona jest od poziomu stop procentowych. Papiery dtuzne zerokuponowe i o statym
oprocentowaniu sg bardziej narazone na ryzyko spadku wartosci godziwej spowodowanej wzrostem stdp procentowych niz papiery o zmiennym oprocentowaniu;
- ryzyko walutowe - za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym uznaje sie aktywa lub zobowiazania, ktérych wartos¢ godziwa uzalezniona jest od
poziomu kurséw walut obcych;

- ryzyko kredytowe - ryzyko niewypetnienia przez emitenta Swiadczenia wynikajacego z wyemitowanych papieréw wartosciowych lub niewywigzania sie
kontrahenta z zawartych transakcji terminowych majgcych za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji przy zobowigzaniu sie drugiej
strony do odkupu. W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych wyemitowanych przez Skarb Paristwa ryzykiem kredytowym jest ryzyko kraju emitujgcego dany
papier.

Szczegoty dotyczace ryzyka posiadanych lokat przedstawione zostaty w nocie 5.

3b) Kwoty przeniesieri migdzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, powody tych przeniesien i stosowane przez fundusz zasady ustalania,
kiedy przeniesienia miedzy poziomami powinny nastgpic. Informacje o przeniesieniu na kazdy poziom s3 ujawniane i opisywane oddzielnie od informacji o
przeniesieniu z kazdego poziomu

Przeniesienia pomiedzy poziomami 1 i 2 dokonywane sa w przypadku pojawienia sie lub zaniku aktywnosci rynku dla poszczegdlnych sktadnikdw lokat. Zasady
oceny aktywnosci rynku dla poszczegdlnych sktadnikéw lokat zostaty opisane w 1 nocie objasniajacej niniejszego sprawozdania finansowego.

Przeniesienia w okresie od 01.01.2025 r. do 30.06.2025 r. i od 01.01.2024 r. do 31.12.2024 r.:

Zanikniecie aktywnego Zanikniecie aktywnego Zaniknigcie aktywnego
rynku dla danego rynku dla danego rynku dla danego
instrumentu przy instrumentu przy instrumentu przy
jednoczesnym jednoczesnym jednoczesnym
wystepowaniu wystepowaniu wystepowaniu

Dtuzne papiery wartosciowe 11 933 | wiarygodnej ceny 379 833 | wiarygodnej ceny 228 500 | wiarygodnej ceny
rynkowej z rynku rynkowej z rynku rynkowej z rynku
nieaktywnego dla nieaktywnego dla nieaktywnego dla
instrumentu wycenianego instrumentu wycenianego instrumentu wycenianego
lub instrumentow lub instrumentow lub instrumentéw
poréwnywalnych. poréwnywalnych. poréwnywalnych.

Pojawienie si¢
aktywnego rynku dla

Pojawienie sie
aktywnego rynku dla

Pojawienie sie
aktywnego rynku dla

Dtuzne papiery warto$ciowe 11 885 | danego aktywa 695 748 | danego aktywa 464 136 | danego aktywa
wycenianego na wycenianego na wycenianego na
poziomie 2. poziomie 2. poziomie 2.

3c) W przypadku regularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2 albo poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej - opis techniki (technik)
wyceny oraz dane wejsciowe wykorzystane w wycenie wartosci godziwej. Jezeli nastgpita zmiana techniki wyceny, w szczegélnosci zastgpienie metody
rynkowej metoda przychoddéw lub zastosowanie dodatkowej techniki wyceny, fundusz ujawnia zmiane i jej powody. W przypadku wycen wartosci godziwej
sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej fundusz przedstawia informacje ilosciowe na temat nieobserwowalnych danych wejsciowych
wykorzystanych w wycenie wartosci godziwej.

Poziom 2 wartosci godziwej

Aktywa i zobowigzania finansowe, ktorych warto$¢ godziwa wyceniana jest za pomocg modeli wyceny, w przypadku ktérych wszystkie znaczace dane wejsciowe
s3 obserwowalne na rynku w sposob bezposredni (jako ceny) lub posrednio (bazujgce na cenach). Do tej kategorii klasyfikowane sg instrumenty finansowe, dla
ktérych brak jest aktywnego rynku. Zgodnie z § 2 pkt 19 Rozporzadzenia aktywny rynek to rynek, na ktérym transakcje dotyczace danego sktadnika aktywéw lub
zobowigzania odbywaja sie z dostateczng czestotliwosciag i majg dostateczny wolumen.

Opis technik wyceny oraz dane wejsciowe wykorzystywane w wycenie:

Aktywa i zobowigzania
finansowe wyceniane w Metoda (technika) wyceny Obserwowalne dane wejsciowe
wartosci godziwej

Krzywe rentownosci lub  wspodtczynniki - dyskontowe, jakie sa

Pochodne instrumenty Metody zdyskontowanych przeptywdéw pienieznych z | publikowane dla danego dnia wyceny w serwisach informacyjnych
finansowe (IRS, wykorzystaniem krzywych lub wspotczynnikéw | Bloomberg lub Refinitive; w przypadku walut niebedacych depozytami —
FORWARD, CDS —Credit | dyskontowych aktualizowanych kazdego dnia wyceny na | ich wartos¢ wyznacza sie po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego
Default Swap) podstawie informacji z rynku. $redniego kursu wyliczonego na dziern wyceny dla danej waluty przez

Narodowy Bank Polski
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Aktywa i zobowigzania
finansowe wyceniane w
wartosci godziwej

Metoda (technika) wyceny

Obserwowalne dane wejsciowe

Obligacje korporacyjne,
listy zastawne (wycena za
pomoca modelu)

A. Emitent o  okreslonym ratingu —  rating
inwestycyjny/poziom spekulacyjny: model zdyskontowanych
przeptywdéw z tytutu obligacji, przy czym za odpowiednig

Ceny podobnych aktywdéw lub zobowigzan pochodzacych z aktywnego
rynku, ceny identycznych lub podobnych aktywéw lub zobowigzan
pochodzacych z rynku, ktdry nie jest aktywny, stopy procentowe i krzywe
dochodowosci obserwowalne we wspdlnie notowanych przedziatach,

stopg dyskontowa uznaje si¢ stopg rynkowa, a nie zmienno$¢, spread kredytowy, dane wejsciowe potwierdzone przez
wewnetrzng stope zwrotu

rynek

C dobnych aktywéw lub zobowigzan pochod h z akt
B. Emitent o okreslonym ratingu - rating wysoko eny podobnych aktywow {ub zobowlgzan pochodzacych z aktywnego

spekulacyjny/w defaulcie (np. rating CC lub nizszy): model
utraty wartosci, przy czym za odpowiednia stope dyskontowg
uznaje sig stope rynkowa, a nie wewnetrzna stope zwrotu

rynku, ceny identycznych lub podobnych aktywéw lub zobowigzan
pochodzacych z rynku, ktdry nie jest aktywny, stopy procentowe i krzywe
dochodowosci obserwowalne we wspdlnie notowanych przedziatach,
zmienno$¢, spread kredytowy

C. Emitent o nieokreslonym ratingu: model opisane w
punktach A. i B. przy czym pierwszym krokiem jest okreslenie
ratingu emitenta np. za pomocg Metody Altmana

Dane obserwowalne analogiczne jak w punktach A. i B. oraz dane
wykorzystywane do okreslenia ratingu tj. dane pochodzace z dostepnych
publicznie sprawozdan finansowych

Jednostki uczestnictwa
Tytuty uczestnictwa
emitowane przez
instytucje wspdlnego
inwestowania majace
siedzibe za granica

Wycena w oparciu o ostatnio ogtoszong wartos¢ aktywow
netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub
tytut uczestnictwa. W przypadku jednostek uczestnictwa
funduszy, ktérymi zarzadza Towarzystwo za godzine
graniczng powziecia informacji o biezacej wycenie uznaje sie
godz. 15:00 z dnia D+1.

Dane wejsciowe potwierdzone przez Zrédto (wyceny dostarczone lub
upublicznione zgodnie z zawartymi umowami przez Towarzystwo)

Poziom 3 wartosci godziwej
W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie posiadat sktadnikéw lokat sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej.

3d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamknigcia wartosci godziwej aktywéw na poziomie 3.
Nie dotyczy.

3e) Kwota tacznych zyskow i strat aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwe;j.
Nie dotyczy.

3f)
Nie dotyczy.

Opis procesu wyceny wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej przeprowadzonego przez fundusz.

3g) Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych wejsciowych aktywoéw sklasyfikowanych na poziomie
3 wartosci godziwe;j.
Nie dotyczy.

4) Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowsy i finansowa,
ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownos$¢ funduszu, przy czym w przypadku, gdy wystapity

4a) przypadki informowania uczestnikdw o korektach wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa (data skorygowanej wyceny, date ogtoszenia korekty
wyceny, wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa sprzed ogtoszonej korekty oraz po korekcie, wyjasnienie przyczyn korekty)

4b) przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa (data ogtoszenia rozpoczecia zawieszenia, okres, w ktorym zawieszenie obowigzywato, wyjasnienie podstaw prawnych i przyczyn zawieszenia)
4c) przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez fundusz - wskazanie takich transakcji oraz przyczyn, dla ktérych nie zostaty one rozliczone

Nie wystgpity przypadki informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa. Nie wystapity przypadki zawieszenia
dokonywania wyceny aktywdw netto na jednostke uczestnictwa. Nie wystapity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

5) W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci - opis tych niepewnosci ze wskazaniem, czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty
z tym zwigzane;

5a) Informacja o ustanowionych zastawach rejestrowych

5b) Informacja o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej

5c) Informacja o dokonanych odpisach aktualizujacych wartosé¢ aktywow funduszu

5d) Informacja o aktywach funduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub wystepuja opdznienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan
umownych

5e) Informacja o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych

Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystepuje niepewnos¢ co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci. W zwigzku z tym
sprawozdanie finansowe nie zawiera zwigzanych z ta kwestig korekt. Na dzien bilansowy na aktywach Subfunduszu nie byty ustanowione zastawy rejestrowe. Na
dzien bilansowy Subfundusz nie posiadat aktywdw, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci odsetek lub innych zobowigzan umownych.

W dniu 7 marca 2022 r. dokonano odpisu aktualizujgcego naleznos¢ w walucie RUB od Federacji Rosyjskiej z tytutu podatku pobranego u zrédta od kupondéw
odsetkowych obligacji rzadowych.

Wartos¢ naleznosci i odpisu na dzien bilansowy wynosi 43 138 tys. RUB (2 525 tys. PLN)

Z uwagi na ponizsze okolicznosci:

natozenie sankcje na banki i firmy z Rosji w tym wykluczenie kilku strategicznych bankdéw z systemu SWIFT

obnizenie ratingdw miedzynarodowych agencji ratingowych dla Rosji

wstrzymanie rozliczeri w walucie RUB przez Polskie instytucje finansowe

gwattowang dewaluacje rubla

oraz krach na rynku kapitatowym w Rosji,

odpisu dokonano w wartosci catej naleznosci.
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Naleznos¢ podatkowa i trwaty odpis utraty wartosci beda wykazane do czasu przedawnienia sie okresu w ktérym Subfundusz moze ubiegac¢ sie o zwrot pobranego
podatku — tj. okres 5ciu lat od zakoriczenia roku podatkowego w ktérym nastapita ptatnosé kuponu (do korica 2026 roku).

Ryzyko finansowe Subfunduszy zarzagdzane jest poprzez system limitéw inwestycyjnych. Limity te monitorowane sg na bazie dziennej, a ewentualne przekroczenia
dostosowywane sg niezwtocznie.

W okresie sprawozdawczym nie zostaty zidentyfikowane przypadki naruszen ustawowych ograniczen inwestycyjnych. W dacie bilansowej struktura portfela
inwestycyjnego byfa zgodna z wymaganiami polityki inwestycyjnej oraz wymogami ustawowymi.

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

Fundusz nie posiada innych informacji niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wptyng¢ na ocene sytuacji majgtkowej,
finansowej, wyniku z operacji i ich zmian.

7) Pozostate informacje

Stosowana metoda pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko oraz zrédta jej pochodzenia

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz réwniez oblicza catkowitg ekspozycje zgodnie z par 14 ust 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw,
Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 18 listopada 2020 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy
inwestycyjnych (Dz.U. 2020 poz. 2103 z pdzniejszymi zmianami). Aktualnie stosowang metoda catkowitej ekspozycji Funduszu jest metoda wzglednej wartosci
zagrozonej. Zgodnie z wymogami Rozporzadzenia w odniesieniu do metody wartosci zagrozonej, Towarzystwo opracowato, wdrozyto i zapewnito stosowanie
modelu wartosci zagrozonej do pomiaru poszczegdlnych rodzajéw ryzyka szczegdlnego. W kazdym dniu wyceny obliczany jest poziom wskaznika dla portfela
subfunduszu oraz dla jego benchmarku. Oczekiwana warto$¢ wskaznika dzwigni finansowej wynosi 150% Wartosci Aktywdéw Netto Subfunduszu, a
prawdopodobieristwo przekroczenia tej wartosci wynosi 5%. Stosujac metode wzglednej wartosci zagrozonej przyjeto nastepujacy sktad portfela referencyjnego:
GOPL (ICE BofAML Poland Government Index).

32
Goldman Sachs Subfundusz Obligacji



		2025-08-28T11:09:53+0200


		2025-08-28T11:33:21+0200


		2025-08-28T12:22:43+0200


		2025-08-28T12:40:21+0200


		2025-08-28T12:55:57+0200


		2025-08-28T13:19:33+0200


		2025-08-28T13:42:38+0200




