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Goldman Sachs Subfundusz Europejski Spétek Dywidendowych
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2023 r. do 31 grudnia 2023 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

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 roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu, na ktére sktada sie:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 31 grudnia 2023 r. o wartosci 145 004 tys. ztotych

3) bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2023 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sume 149 076 tys. ztotych

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2023 r. do 31 grudnia 2023 r. wykazujacy wynik z operacji w kwocie 16 911 tys. ztotych

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2023 r. do 31 grudnia 2023 r. wykazujace zmiane stanu wartosci aktywdéw netto o kwote 31 839 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-/

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

lzabela Kalinowska

Dyrektor Departamentu Sprawozdawczosci i Kontroli Wewnetrznej
ProService Finteco Sp. z 0.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Warszawa,25 kwietnia 2024 r.



1. WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: Goldman Sachs Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty, (,,Fundusz”)
Fundusz moze uzywaé nazwy w skréconym brzmieniu: Goldman Sachs SFIO
Do dnia 23 kwietnia 2023 r. dziatat pod nazwa NN SFIO
do dnia 20 lipca 2015 r. dziatat pod nazwa ING SFIO

Typ funduszu: Fundusz jest alternatywnym funduszem inwestycyjnym dziatajgcym jako specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z
wydzielonymi Subfunduszami.
Goldman Sachs SFIO posiada osobowos¢ prawna. Subfundusz utworzony w ramach Funduszu nie posiada osobowosci prawne;j.

Data utworzenia: 26 pazdziernika 2009 r. decyzjg Komisji Nadzoru Finansowego DFL/4033/38/12/08/09/VI/U/9-7-1/MG
Okres na jaki zostat utworzony: Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony
Wohis do rejestru funduszy: 17 listopada 2009 r. pod numerem RFi 501

Subfundusz jest jednym z pietnastu Subfunduszy utworzonych na czas nieokreslony w ramach Funduszu (nazwa/skrét nazwy):

Goldman Sachs Subfundusz Globalny Spétek Dywidendowych / Goldman Sachs Globalny Spétek Dywidendowych

Goldman Sachs Subfundusz Spétek Dywidendowych USA / Goldman Sachs Spétek Dywidendowych USA

Goldman Sachs Subfundusz Europejski Spotek Dywidendowych / Goldman Sachs Europejski Spotek Dywidendowych

Goldman Sachs Subfundusz Japonia / Goldman Sachs Japonia

Goldman Sachs Subfundusz Indeks Surowcéw / Goldman Sachs Indeks Surowcéw

Goldman Sachs Subfundusz Spétek Dywidendowych Rynkéw Wschodzacych / Goldman Sachs Spétek Dywidendowych Rynkéow

Wschodzacych

7.  Goldman Sachs Subfundusz Globalny Odpowiedzialnego Inwestowania / Goldman Sachs Globalny Odpowiedzialnego Inwestowania

8.  Goldman Sachs Subfundusz Globalny Dtugu Korporacyjnego / Goldman Sachs Globalny Dtugu Korporacyjnego

9.  Goldman Sachs Subfundusz Multi Factor / Goldman Sachs Multi Factor

10. Goldman Sachs Subfundusz Konserwatywny Plus / Goldman Sachs Konserwatywny Plus

11. Goldman Sachs Subfundusz Obligacji Rynkéw Wschodzacych (Waluta Lokalna) / Goldman Sachs Obligacji Rynkéw Wschodzgcych (Waluta
Lokalna)

12. Goldman Sachs Subfundusz Obligacji Plus / Goldman Sachs Obligacji Plus

13. Goldman Sachs Subfundusz Stabilny Globalnej Dywersyfikacji / Goldman Sachs Stabilny Globalnej Dywersyfikacji,

14. Goldman Sachs Subfundusz Obligacji Korporacyjnych / Goldman Sachs Obligacji Korporacyjnych,

15. Goldman Sachs Subfundusz Total Return / Goldman Sachs Total Return, dalej razem "Subfundusze"

Ok wWNE

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 potgczonego sprawozdania finansowego
Funduszu.

Organ Funduszu

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

Siedziba: Warszawa

Adres: Plac Europejski 1, 00-844 Warszawa

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. W-wy w Warszawie Xlll 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 dominujacym z 55% akcji i gtosdw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy jest Goldman Sachs Asset Management International Holdings B.V.
(uprzednio NN Investment Partners 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.

Do dnia 23 kwietnia 2023 roku Towarzystwo dziatato pod firma NN Investment Partners Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Okres sprawozdawczy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 1 stycznia 2023 r. do 31 grudnia 2023 r.

Dane poréwnywalne obejmuja dane na dzier 31 grudnia 2022 r. (bilans i zestawienie lokat) oraz okres od 1 stycznia 2022 r. do 31 grudnia 2022 r. (rachunek wyniku
z operacji i zestawienie zmian w aktywach netto).

Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2023 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 31 grudnia 2023 r. Nie istnieja okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu
oraz Subfunduszu.

Podmiot, ktéry przeprowadzit badanie sprawozdania finansowego

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

PricewaterhouseCoopers Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp.k. jest firma audytorska wpisang na liste prowadzong przez Krajowa Rade
Biegtych Rewidentéw pod numerem 144.

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujacych
Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii A i Al

- zbywane w ramach oferty podstawowej Funduszu. Jednostki kategorii A zbywane s3 za posrednictwem wszystkich dystrybutoréw, kategorii Al
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bezposrednio przez Fundusz.

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

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

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 wysoko$¢ wptat tytutem nabycia kategorii E wynosi 0,01 z1, z zastrzezeniem, ze umowy IKE lub IKZE moga przewidywaé wyzszg 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 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 okres$laja odpowiednio umowa PPI lub PPE.

- minimalna wysoko$¢ wptat tytutem nabycia kategorii F wynosi 0,01 z1, z zastrzezeniem, ze umowy IKE lub IKZE moga przewidywaé wyzszg minimalng wysokos$¢
whptat tytutem pierwszego nabycia a w przypadku kazdego nastepnego nabycia jednorazowa minimalna tagczna wptata do Funduszu i innych funduszy inwestycyjnych
zarzadzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zt.

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii |

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

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

- wzwiazku 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 wytgcznie 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 umowa IKE lub IKZE moga przewidywac wyzszg minimalng wysokos¢ wptaty w
przypadku pierwszego nabycia. W przypadku kazdego nastepnego nabycia jednorazowa minimalna tgczna wptata tytutem nabycia do Funduszu i innych funduszy
inwestycyjnych zarzgdzanych przez Towarzystwo wynosi 50 zt

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

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii P

- zbywane wytacznie w ramach programéw inwestycyjnych innych niz programy, ktére przewidujg zadeklarowanie przez uczestnika sumy wptat w ramach danego
programu inwestycyjnego, za posrednictwem wybranych dystrybutoréw wskazanych w prospekcie oraz pod warunkiem oferowania programu przez Fundusz lub
dystrybutora i zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowe;j.

- minimalna wysokos$¢ wpfat tytutem nabycia wynosi 200 zt w przypadku pierwszego nabycia w ramach danego programu, oraz 50 zt w przypadku kazdego
nastepnego nabycia

- w zwiazku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii P pobierane mogg by¢: optata dystrybucyjna, optata za konwersje, optata
za zamiane

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii S

- zbywane bezposrednio przez Fundusz w ramach PPl 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 wynosi 0,01 zt, z zastrzezeniem, ze umowa IKE lub umowa IKZE moga przewidywac wyzszg minimalng wysoko$¢
wptat tytutem pierwszego nabycia a w przypadku kazdego nastepnego nabycia jednorazowa minimalna tgczna wptata 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 PPl lub PPE
oraz w ramach IKE lub IKZE pod warunkiem zawarcia odpowiednio umowy IKE w wariancie czwartym lub umowy IKZE w wariancie drugim. Warunki zbywania,
okreslajg odpowiednio umowa IKE oraz umowa IKZE.

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

- w zwiazku z nabywaniem, konwersjg oraz zamiang jednostek uczestnictwa kategorii T pobierane mogg by¢: optata dystrybucyjna, optata za konwersje, optata
za zamiane

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii W
- zbywane bezposrednio przez Fundusz w ramach PPl lub PPE pod warunkiem oferowania okreslonego programu przez Fundusz i zawarcia umowy PPl lub PPE
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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 okres$laja odpowiednio umowa PPI lub PPE.

- minimalna wysoko$¢ wptat tytutem nabycia wynosi 0,01 zt, z zastrzezeniem, ze umowa IKE lub umowa IKZE moga przewidywac¢ wyzszag minimalng wysoko$¢
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.

- jednostki kategorii W rdznig sie od pozostatych kategorii jednostek rodzajem i wysokoscig kosztéw obcigzajgcych aktywa Subfunduszu (szczegdtowa informacja
zostata zaprezentowana w notach objasniajacych - NOTA 11)

Charakterystyka jednostek uczestnictwa kategorii U

- zbywane w ramach oferty podstawowej Funduszu. Zbywane s3g za posrednictwem dystrybutoréw wskazanych w prospekcie.

- po pierwszym nabyciu przez uczestnika jednostek uczestnictwa kategorii U, bedace w posiadaniu takiego uczestnika jednostki uczestnictwa innych kategorii
moga zostac na jego wniosek wymienione na kategorie U.

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

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

TABELA GEOWNA (w tys. ztotych)

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za
granicg

145 004

96,80%

114 056

96,85%

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

145 004

96,80%

114 056

96,85%

Zestawienie lokat nalezy analizowa¢ tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowq, ktére stanowiq integralng czes¢ sprawozdania finansowego
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TABELE UZUPENIAJACE (w tys. ztotych)

NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 2293,181 145 004 96,80%
GOLDMAN SACHS
GOLDMAN SACHS EUROPE EQUITY INCOME | | NIENOTOWANE NA EUROPE EQUITY
HEDGED PLN ACC, UCITS (LU0430558287) AKTYWNYM RYNKU NIE DOTYCZY INCOME | HEDGED LUKSEMBURG 2293181 71621 145004 96,80%
PLN ACC, UCITS
Suma, w tym: 2293,181 71 621 145 004 96,80%
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 2 293,181 71621 145 004 96,80%

TABELE DODATKOWE

GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT
Nie dotyczy.

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

SKEADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTéW, 0 KTORYCH MOWA W ART.107 USTAWY O FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH
Nie dotyczy.

PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE PRZEZ MIEDZYNARODOWE INSTYTUCJE FINANSOWE, KTORYCH CZtONKIEM JEST RP LUB PRZYNAJMNEJ JEDNO Z PANSTW NALEZACYCH DO OECD
Nie dotyczy.
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3.BILANS
sporzadzony na dzien 31 grudnia 2023 r.

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

I. Aktywa 149 792 117 760
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 4641 3576
2. Naleznosci 147 128
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - -
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 145 004 114 056
6. Pozostate aktywa - -

1. Zobowigzania 716 523

Il. Aktywa netto (I - I1) 149 076 117 237

IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 132 096 117 168
1. Kapitat wptacony 1731779 1677224
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -1 599 683 -1 560 056

V. Dochody zatrzymane -56 402 -54 024
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -36 861 -34 621
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -19 541 -19 403

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 73 382 54 093

VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 149 076 117 237

Liczba jednostek uczestnictwa

630 154,171691

566 237,709481

Kategoria A 484 986,479378 460 732,313462
Kategoria E 281,919083 194,759900
Kategoria F 6 439,042598 4 550,248928
Kategoria K 113 090,518706 89 763,695757
Kategoria S 3 753,891956 2 820,959999
Kategoria T 1183,976466 747,635995
Kategoria W 20 418,343504 7 428,095440
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
Kategoria A 232,98 204,78
Kategoria E 249,89 217,47
Kategoria F 270,17 234,18
Kategoria K 246,49 215,80
Kategoria S 252,36 218,31
Kategoria T 270,58 235,24
Kategoria W 251,33 217,73

Bilans nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjq 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 672 548
Dywidendy i inne udziaty w zyskach - -
Przychody odsetkowe 119 70

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - -
Pozostate 553 478

IIl. Koszty Funduszu/Subfunduszu 2919 2598
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 2634 2 344
- stata cze$¢ wynagrodzenia 2634 2344

- zmienna czes$¢ wynagrodzenia - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -

Optaty dla Depozytariusza 41 41
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu 50 46
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 186 162

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

Pozostate 8 5
Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 7 4
IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (lI-111) 2912 2594
V. Przychody z lokat netto (I-1V) -2 240 -2 046
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 19 151 -726

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -138 -088

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 19 289 262

- Z tytutu réznic kursowych - -
VII. Wynik z operacji (V+-VI) 16 911 2772

VIII. Podatek dochodowy - R
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa

Kategoria A 26,52 -5,29
Kategoria E 28,71 -0,98
Kategoria F 29,60 0,78
Kategoria K 27,39 -3,88
Kategoria S 30,04 1,63
Kategoria T 28,93 -0,53
Kategoria W 29,72 1,00
- Z tytutu premii inwestycyjnej 552 477

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 analizowac tqcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq, ktdre 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)

l. Zmiana wartosci

aktywow netto

1. Warto$¢ aktywoéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 117 237 124 251
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 16 911 2772
a) przychody z lokat netto -2 240 -2 046
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -138 -988
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 19 289 262
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 16 911 -2772
4. Dystrybucja dochoddéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 14 928 -4 242
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek 54 555 58 330
uczestnictwa)
) b) zmiana kaplté_)lu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych 30627 62 572
jednostek uczestnictwa)
6. tgczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 31839 -7 014
7. Warto$é aktywoéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 149 076 117 237
8. Srednia warto$¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 141 011 121 952

Il. Zmiana liczby jedno

stek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

238 975,948913

281 240,731998

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

175 059,486703

310 194,263443

Saldo zmian

63 916,462210

-28 953,531445

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

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

10 805 664,910256

10 566 688,961343

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

10 175 510,738565

10 000 451,251862

Saldo zmian

630 154,171691

566 237,709481

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

630 154,171691

566 237,709481

lll. Zmiana wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa

-

. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu

204,78 207,31
sprawozdawczego
2. Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu 232.98 204.78
sprawozdawczego
3. Procentowa zmiana wartos$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie 13.77% -1,22%
sprawozdawczym
4. Minimalna warto$¢ aktywow petto na jednostke uczestnictwa w okresie 206,90 2023-01-02 184.18 2022-09-29
sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
5. Maksymalna warto$¢ aktywoyv netto na jednostke uczestnictwa w okresie 233.23 2023-12-08 21391 2022-01-17
sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
6. Wartos$¢ aktywdw netto na Jeldnostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie 233.00 2023-12-29 204,79 2022-12-30
sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
V. Prqcentowy udzml.kosztow Funduszu/Subfunduszu w sredniej wartosci 2.07% 2.13%
aktywow netto, w tym:
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1,87% 1,92%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,03% 0,03%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu 0,04% 0,04%
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,13% 0,13%

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Dane w pkt. Il odnosz3 sie do jednostek uczestnictwa kategorii A. Dane analityczne dotyczgce pozostatych kategorii zaprezentowane s3 ponize;j:

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

238 975,948913

281 240,731998

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

Kategoria A 169 924,247137 219 487,927160
Kategoria E 109,874858 588,828978
Kategoria F 2 434,131492 2 004,049654
Kategoria K 49 608,972240 53 166,248512
Kategoria S 1 404,407379 1 068,108390
Kategoria T 478,338218 244,093140
Kategoria W 15 015,977589 4 681,476164
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 175 059,486703 310 194,263443
Kategoria A 145 670,081221 276 653,364639
Kategoria E 22,715675 770,266407
Kategoria F 545,337822 287,069190
Kategoria K 26 282,149291 30 380,031841
Kategoria S 471,475422 74,337569
Kategoria T 41,997747 132,982549
Kategoria W 2 025,729525 1896,211248
Saldo zmian 63 916,462210 -28 953,531445
Kategoria A 24 254,165916 -57 165,437479
Kategoria E 87,159183 -181,437429
Kategoria F 1888,793670 1716,980464
Kategoria K 23 326,822949 22 786,216671
Kategoria S 932,931957 993,770821
Kategoria T 436,340471 111,110591
Kategoria W 12 990,248064 2 785,264916

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

10 805 664,910256

10 566 688,961343

Kategoria A

10 455 103,652181

10 285 179,405044

Kategoria E

1 585,335967

1475,461109
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1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego

Kategoria F 12 494,123785 10 059,992293
Kategoria K 301 962,883948 252 353,911708
Kategoria S 4419,739243 3015,331864
Kategoria T 4 292,037500 3813,699282
Kategoria W 25 807,137632 10 791,160043
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 10 175 510,738565 10 000 451,251862
Kategoria A 9970117,172803 9 824 447,091582
Kategoria E 1303,416884 1280,701209
Kategoria F 6 055,081187 5509,743365
Kategoria K 188 872,365242 162 590,215951
Kategoria S 665,847287 194,371865
Kategoria T 3108,061034 3 066,063287
Kategoria W 5 388,794128 3 363,064603
Saldo zmian 630 154,171691 566 237,709481
Kategoria A 484 986,479378 460 732,313462
Kategoria E 281,919083 194,759900
Kategoria F 6 439,042598 4 550,248928
Kategoria K 113 090,518706 89 763,695757
Kategoria S 3 753,891956 2 820,959999
Kategoria T 1183,976466 747,635995
Kategoria W 20 418,343504 7 428,095440
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 630 154,171691 566 237,709481
Kategoria A 484 986,479378 460 732,313462
Kategoria E 281,919083 194,759900
Kategoria F 6 439,042598 4 550,248928
Kategoria K 113 090,518706 89 763,695757
Kategoria S 3 753,891956 2 820,959999
Kategoria T 1183,976466 747,635995
Kategoria W 20 418,343504 7 428,095440

Kategoria A 204,78 207,31
Kategoria E 217,47 217,96
Kategoria F 234,18 233,76
Kategoria K 215,80 217,75
Kategoria S 218,31 217,49
Kategoria T 235,24 235,53
Kategoria W 217,73 217,23
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu sprawozdawczego
Kategoria A 232,98 204,78
Kategoria E 249,89 217,47
Kategoria F 270,17 234,18
Kategoria K 246,49 215,80
Kategoria S 252,36 218,31
Kategoria T 270,58 235,24
Kategoria W 251,33 217,73
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Kategoria A 13,77% -1,22%
Kategoria E 14,91% -0,22%
Kategoria F 15,37% 0,18%
Kategoria K 14,22% -0,90%
Kategoria S 15,60% 0,38%
Kategoria T 15,02% -0,12%

Kate%oria W 15,43% 0,23%

4. Minimalna wartos¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)*)

Kategoria A 206,90 2023-01-02 184,18 2022-09-29
Kategoria E 219,73 2023-01-02 195,09 2022-09-29
Kategoria F 236,61 2023-01-02 209,87 2022-09-29
Kategoria K 218,03 2023-01-02 193,92 2022-09-29
Kategoria S 220,58 2023-01-02 195,54 2022-09-29
Kategoria T 237,69 2023-01-02 210,98 2022-09-29
Kategoria W 219,99 2023-01-02 195,10 2022-09-29
5. Maksymalna wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)*)
Kategoria A 233,23 2023-12-08 213,91 2022-01-17
Kategoria E 250,00 2023-12-08 225,00 2022-01-17
Kategoria F 270,22 2023-12-08 241,36 2022-01-17
Kategoria K 246,70 2023-12-08 224,72 2022-01-17
Kategoria S 252,38 2023-12-08 224,78 2022-12-01
Kategoria T 270,69 2023-12-08 243,15 2022-01-17
Kategoria W 251,37 2023-12-08 224,30 2022-01-17
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)*)
Kategoria A 233,00 2023-12-29 204,79 2022-12-30
Kategoria E 249,90 2023-12-29 217,47 2022-12-30
Kategoria F 270,17 2023-12-29 234,18 2022-12-30
Kategoria K 246,51 2023-12-29 215,81 2022-12-30
Kategoria S 252,36 2023-12-29 218,31 2022-12-30
Kategoria T 270,60 2023-12-29 235,25 2022-12-30
Kategoria W 251,33 2023-12-29 217,73 2022-12-30

*) W okresie od 01.01.2023 do 31.12.2023 w punkcie Ill od 4 do 6 prezentowane s3 wyceny tylko dla wycen oficjalnych dokonanych na Dzieh Wyceny okreslony w

statucie.

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowad tqcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowgq, ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania
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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$é Subfunduszu regulujg nastepujace przepisy prawne:

Ustawa z 29 wrzesnia 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 zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2023 r., poz. 681)

Rozporzadzenie Ministra Finansdw z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r. nr 249 poz.1859 z
pdin. 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 aktywoéw 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 dzien 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 ksiggach rachunkowych operacji dotyczacych funduszu
1. Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia obejmujacej prowizje maklerska.
2. Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwng zeru.
3. Sktadniki lokat otrzymane w zamian za inne sktadniki maja cene nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych sktadnikéw lokat, w zamian, za ktdre zostaty otrzymane,
skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieniezne.
4. Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, niepowodujgca 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 sktadnikéw lokat bedacych przedmiotem transakciji, o ktorych
mowa w §27 i 28 Rozporzadzenia)
6. W przypadku sktadnikéw lokat notowanych na réznych rynkach, metode HIFO stosuje sie dodatkowo odrebnie klasyfikujac te sktadniki z uwagi na walute transakcji
(rozchodowanie zgodnie z wtasciwym rachunkiem subdepozytowym).
7. Zysk lub strate ze zbycia walut wylicza sie zgodnie z ust. 5 6.
8. W przypadku, gdy jednego dnia dokonane sg transakcje zbycia i nabycia danego sktadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje sie nabycie sktadnika.
9. 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 nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa.
10. 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.
11. Ujmowanie przystugujacych funduszowi praw z dywidendy oraz innych operacji korporacyjnych realizowanych na zagranicznych rynkach nastepuje w momencie
uzyskania réwnocze$nie dwdch niezaleznych i zgodnych ze sobg potwierdzeri danego wydarzenia korporacyjnego. Zrédtami informacji moga by¢ otrzymane od
depozytariusza komunikaty izb rozliczeniowych, serwis informacyjny Bloomberg, serwis informacyjny Reuters lub strona internetowa emitenta zawierajgca
komunikaty dla inwestoréw oraz uchwaty walnych zgromadzen. 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 informacji, w dniu faktycznego wptywu srodkéw na rachunek.
12. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wedtug wartosci réwnej zeru, w dniu nastepnym po wygasnieciu tego prawa.
13. 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.
14. Niezrealizowany zysk/ strata z wyceny lokat wptywa na wzrost/ spadek wyniku z operacji.
15. Nabycie/ zbycie sktadnikow lokat przez fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.
16. Sktadniki lokat nabyte/ zbyte, dla ktérych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji do godziny 10:30, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywow funduszu
i ustaleniu jego zobowigzan.
17. W przypadku braku potwierdzenia zawarcia transakcji tzw. ,transakcji powigzanych” (transakcje arbitrazowe, krétkoterminowe transakcje buy-sell back badz
sell-buy back) lub jakichkolwiek innych transakgji, ktére z réznych wzgleddw muszg zosta¢ bezwzglednie zaksiegowane w dacie zawarcia transakcji podstawg ujecia
takiej transakcji jest tzw. VCON TRADE CONFIRMED otrzymany drogg elektroniczng od brokera/banku.
18. Operacje dotyczace funduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej s3 wyrazone, a takze w walucie funkcjonalnej po przeliczeniu wg sredniego kursu NBP ustalonego
dla danej waluty na dzien ujecia tych operacji w ksiegach funduszu. Jezeli operacje dotyczace funduszu sa wyrazone w walutach, dla ktérych NBP nie ustala kursu —
ich wartosc¢ okresla sie w relacji do euro. Transakcje nabycia lub zbycia walut obcych ujmuje sie po przeliczeniu na walute funkcjonalng wedtug kursu transakcyjnego.
19. Srodki w walucie nabyte przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw wartosciowych denominowanych w walucie obcej nie stanowig lokat
Funduszu a ich ujecie w ksiegach nastepuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty. W przypadku sprzedazy waluty ujecie w ksiegach nastepuje w dacie
rozliczenia sprzedazy
20. Zobowigzania i naleznosci Funduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwigzku z rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy
papierow wartosciowych wycenia sie od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wedtug sredniego kursu NBP dla danej waluty.
21. taczenie spodtek - w przypadku przejecia spotki akcje spotki przejmowanej zostajg przekonwertowane na paczki akcji potgczeniowych spétki przejmujace;j.
22. Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci:

a. Dywidendy i inne udziaty w zyskach

b. Przychody odsetkowe:
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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 nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;
c. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci;
d. Dodatnie saldo réznic kursowych powstate w wyniku wyceny srodkédw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych
23. Koszty funduszu obejmuja w szczegdlnosci:
a. Koszty odsetkowe;
eKoszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciggnietych przez fundusz rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;
b. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci;
c. Ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng srodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.
24. Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkéw pienieznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powiekszaja warto$¢ aktywdéw Funduszu w dniu
wyceny.
25. Transakcje zawierane na stopy procentowe (Interest Rate Swap) implikuja powstanie przeptywow pienieznych z tytutu odsetek, ktére rozpoznawane sa w
ksiegach funduszu jako koszty lub przychody, oraz ptatnosci wynikajgc z wczesniejszego zamkniecia kontraktu ujmowane w pozycji zrealizowanego zysku/straty.
W przypadku kontraktéw na ryzyko (Credit Default Swap) zawarcie transakcji skutkuje powstaniem nastepujacych przeptywdw pienieznych ksiegowany jako koszt
lub przychdd funduszu: z tytutu otwarcia pozycji (upfront fee), kupony, dodatkowe ptatnosci (eventy) wynikajace z bankructwa lub braku wyptaty pozytkéw przez
emitenta. Ptatnosci powstate poprzez zamkniecie kontraktu ewidencjonowane sg w pozycji zrealizowanego zysku/straty.
26. W kazdym dniu wyceny tworzy sie rezerwe na przewidywane wydatki. Ptatnosci z tytutu kosztéow operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzong rezerwe.
Limitowane koszty operacyjne sg uimowane w wysokosci nieprzekraczajgcej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa 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
zarzadzania funduszem w danym miesigcu na kwote réwna naliczonej rezerwie na ostatni dziefh wyceny w danym miesigcu, a w przypadku faktur za czerwiec i
grudzien na Dzien Bilansowy. Towarzystwo z wiasnych srodkéw, w tym z wynagrodzenia, pokrywa koszty operacyjne Funduszu.
27. Ponadto Towarzystwo pobiera optate dystrybucyjng, optate za konwersje oraz optate umorzeniowa (wysoko$¢ optat zgodnie ze statutem funduszu).
28. Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem subfunduszu pokrywane sg w catosci z aktywow subfunduszu. Jezeli koszty obcigzajg Fundusz w catosci -
partycypacje danego subfunduszu w tych kosztach oblicza sie na podstawie stosunku Wartosci Aktywow Netto subfunduszu do WAN Funduszu na dzien wyceny
poprzedzajgcy dzien 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 obciagzajg 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 datg ostatniej
wyceny oficjalnej przed dniem bilansowym."
29. Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego albo kapitatu wyptaconego jest dzien zbycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa przy
zastosowaniu Wartosci Aktywoéw Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa.
30. Na potrzeby okreslenia Wartosci Aktywdéw Netto na Jednostke Uczestnictwa w okreslonym Dniu Wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz
zmian kapitatu wyptaconego zwigzanych z wptatami lub wyptatami, uymowanymi zgodnie z ust. 28.
31. Wszystkie zobowigzania zwigzane z nabywaniem JU/CI i umarzaniem JU/ wykupem Cl wyrazane sg w kwocie wymagajacej zaptaty.
32.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.
33. Fundusz jest ptatnikiem podatku od 0sd6b fizycznych i pobiera go od dokonywanych uczestnikom wyptat dochoddéw z tytutu udziatu w funduszu inwestycyjnym
(podatek zryczattowany). Optata dla Urzedu Skarbowego z tytutu podatku dochodowego od oséb fizycznych nie jest uymowana w przychodach i kosztach, stanowi
ona zobowigzanie wobec Urzedu Skarbowego, ktére regulowane jest raz w miesigcu.
34. Fundusz pobiera wynagrodzenie z tytutu terminowego wpfacenia podatku do Urzedu Skarbowego, o ktérym mowa, w ust 33. Wynagrodzenie to jest ujete w
przychodach i stanowi pozostate przychody Funduszu.

Metody wyceny aktywdw, z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny sktadnikéw lokat, oraz zobowigzan funduszu, aktywoéw netto i wyniku z
operacji
Dniem Wyceny jest dzien, na ktdry przypada zwyczajna sesja na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.
W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzgdzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywdéw Funduszu oraz wyceny Aktywow Subfunduszy, ustalenia
wartosci zobowigzan Funduszu oraz zobowigzan Funduszu zwigzanych z funkcjonowaniem Subfunduszy, ustalenia Wartosci Aktywdw Netto Funduszu oraz ustalenia
Wartosci Aktywow 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$¢ Aktywow Funduszu oraz warto$¢ zobowigzan Funduszu w danym Dniu Wyceny jest ustalana wedtug standéw aktywow w tym Dniu Wyceny oraz wartosci
aktywodw i zobowigzan w tym Dniu Wyceny.
Wartos$¢ Aktywoéw Netto Funduszu ustala sie pomniejszajac Wartosé¢ Aktywow Funduszu w danym Dniu Wyceny o jego zobowigzania w tym Dniu Wyceny.
Wartosé Aktywdéw Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow Subfunduszu i Wartosci Aktywdéw innych Subfunduszy. Wartos¢ Aktywéw Netto Funduszu stanowi
suma Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu i Wartosci Aktywdw Netto innych Subfunduszy.
Aktywa Funduszu wycenia sie, 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¢ godziwa 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 sg
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 aktywdw lub zobowigzania odbywaja sie z dostateczna czestotliwoscig i majq dostateczny
wolumen, aby dostarczaé biezgcych informacji na temat cen tego sktadnika aktywow lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki posrednikéw, rynki brokerskie i

rynki transakcji bezposrednich, ktére cechujg sie taka czestotliwosciag i wolumenem.

Za rynki aktywne uznaje sie:
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1. Dla polskich dtuznych instrumentéw skarbowych rynek Treasury Bond Spot Poland (TBSP), gdzie dane do wyznaczania kurséw fixingowych dostarczane s3 przez
profesjonalnych dealeréw skarbowych papieréw wartosciowych - uznawana jest za poziom 1 hierarchii wartosci godziwej. Fixing TBSP jest Zrédtem wyceny
pierwszego wyboru w przypadku polskich obligacji skarbowych.

2. Dla zagranicznych papieréw dtuznych rynkiem aktywnym jest rynek na ktérym obrét wystepuje w kazdym dniu i jego zagregowana miesieczna wartos¢ jest wieksza
niz 1 000 000 wyrazona w walucie notowania. W przypadku braku obrotu na rynkach sprawdzamy dostepnos$¢ Bloomberg Generic Prices (BGN) - jako uznanej
rynkowo ceny instrumentu finansowego, ustalanej na podstawie cen otrzymanych od wielu dostawcéw — uznawana jest za poziom 1 hierarchii wartosci godziwej
pod warunkiem, ze kurs BGN dostepny byt co najmniej w pieciu dniach wyceny w miesigcu. Bloomberg Generic Prices (BGN) zostat uznany jako aktywny rynek
dealerski (transakcji bezposrednich).

3. Dla polskich korporacyjnych instrumentéw dtuznych uznaje sig, ze rynek spetnia kryterium rynku aktywnego jesli czestotliwos¢ i wolumen obrotu instrumentem
dtuznym na tym rynku, w okresie miesigca poprzedzajgcego dzien ustalenia rynku aktywnego pomnozony przez 12, byt wiekszy lub réwny niz pozycja w danym
papierze warto$ciowym we wszystkich Funduszach zarzgdzanych przez Towarzystwo w dniu ustalania aktywnosci rynku.

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 obrét wystepowat co najmniej w pieciu dniach wyceny i w ilosci co najmniej 1 000 sztuk).

Zmiana metody wyceny skfadnika 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 rynkéw. Zasada dotyczy takze przypadku nowych emisji instrumentdéw dtuznych zaklasyfikowanych
poczatkowo jako nienotowane na aktywnym rynku, gdzie obrét tymi instrumentami pojawia sie w trakcie miesigca.

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

wycena sktadnikéw 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 akgji,
4) prawa poboru,
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 wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica,
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 notowarn 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 sktadnikdw lokat notowanych w systemie notowan ciggtych 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 wartos¢ 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 Dziert 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¢ z pierwszego fixingu,.
b) jezeli nie jest mozliwe zastosowanie wyceny wedtug punktu a), to przyjmuje sie wartos¢ oszacowang przez BGN Bloomberg Generic Price
c) jezelinie jest mozliwe zastosowanie wyceny wedtug punktu a) — b), to stosuje sie Srednig arytmetyczna z ofert kupna i sprzedazy (gdy spread pomiedzy
ofertami ztozonymi w dniu wyceny na rynku gtéwnym jest =< 4%).
d) jezeli niedostepne s wartosci wyznaczone zgodnie z pkt a)-c), to do wyceny stosuje sie kurs przyjety dnia poprzedniego.
2) dla instrumentéw udziatowych:
a) stosuje sie srednig arytmetyczng 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 wigcej niz jednym rynku aktywnym, wartoscia godziwa jest kurs ustalony na rynku gtéwnym ustalanym zgodnie z
ponizszymi zasadami:
1) wybdr rynku nastepuje na koniec kazdego miesigca kalendarzowego nie pdzniej niz w pierwszym roboczym dniu nowego miesiaca,
2) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego petnego miesigca kalendarzowego,
3) w przypadku, gdy sktadnik lokat jest notowany jednoczesnie na kilku rynkach, kryterium wyboru rynku gtéwnego stanowi mozliwo$¢ dokonywania przez Fundusz
transakcji na danym rynku (zgodnie z Ustawg i Statutem Funduszu),
4) w przypadku, gdy papier wartosciowy 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 obrot papierem wartosciowym, to wybdr rynku gtéwnego dokonywany
jest poprzez poréwnanie obrotéw na poszczegdlnych rynkach w dniu pierwszego notowania,
b) w przypadku zakupu instrumentéw dtuznych nowych emisji do momentu wejscia do obrotu na aktywnym rynku ich wartos¢ godziwa wyznacza wycena
modelowa tak jak w przypadku lokat nienotowanych na aktywnym rynku. Zmiana metody wyceny na notowany na aktywnym rynku moze nastgpic¢ jedynie z
poczatkiem nowego miesigca. Zasada nie dotyczy polskich obligacji skarbowych, ktére moga zmienic klasyfikacje w pierwszym dniu wejscia do obrotu,
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5) po ostatnim notowaniu wartos¢ 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 nastepujace sktadniki lokat Subfunduszu nienotowane na

aktywnym rynku:
1) akcje,
2) warranty subskrypcyjne,
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¢ sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig, z zastrzezeniem § 4 ust. 4 i 5 Statutu Funduszu, w nastepujacy
sposob:
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 jedng zdyskontowana kwote z uwzglednieniem zatozen dotyczacych ryzyka lub pozwalajaca za pomoca innych powszechnie uznanych metod na
oszacowanie wartosci godziwej sktadnika lokat, gdzie dane wejsciowe do modelu sg obserwowalne na rynku w sposdb bezposredni lub posredni; w przypadku gdy
dane obserwowalne na rynku nie sg 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 warto$ci godziwej instrumentédw. 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 godziwej
spetniajacej warunki wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z § 5.

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

procentowej z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartos$ci sktadnika aktywdw.

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

3. Papiery wartosciowe, ktérych wtasnos¢ 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 stanowig sktadnika lokat Funduszu.
Koszty z tytutu otrzymania pozyczki papierow 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 oszacowane;j za
pomoc modelu a jesli nie jest to mozliwe metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem
odpisow z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywdw. Wysokos¢ odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci zalicza sie w ciezar pozostatych kosztéow 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 i stanowi podstawe do wyliczen skorygowanej ceny
nabycia w kolejnych dniach wyceny

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

wartosci godziwej:

1) w przypadku akcji — ich wartos¢ ustala sie wedtug wartosci godziwej wyznaczonej za pomoca powszechnie uznanych metod estymaciji:

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 spotek 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$¢ wyznacza sie przy uzyciu modelu uwzgledniajgcego w szczegdlnosci wartos$é godziwag
akgji, na ktére opiewa warrant, lub prawo poboru oraz wartos¢ wynikajacg z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom lub prawom
poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich warto$¢ wyznacza sie na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego sie istotnie sktadnika, w
szczegdlnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskaza¢ takiego sktadnika lokat wedtug wartosci godziwej
ustalonej zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitow depozytowych —ich warto$é 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¢ stanowi wartos$¢ nominalna powiekszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;
6) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnych i tytutdéw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibe za granicg — wycena w oparciu o ostatnio ogtoszong wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub
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tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wptyw naich wartos¢ godziwa, jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywdéw netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa;
7) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentdw, a w szczegdlnosci w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stép procentowych —wg modelu zdyskontowanych przeptywodw pienieznych;
8) w przypadku walut niebedacych depozytami — ich warto$¢ wyznacza sie po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego na Dzien
Woyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski
2. Do czynnikdéw uwzglednianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1, do wyceny sktadnikéw lokat, o ktérych mowa w ust. 1 pkt
1, naleza:
1) dostepnos$¢ wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wejsciowych do wyceny,
2) charakterystyka (profil dziatalnosci) oraz zatozenia dotyczace dziatania spotki,
3) okres, jaki uptynat od ostatniej transakcji nabycia wycenianego sktadnika lokat przez Fundusz,
4) okres, jaki uptynat od ostatnich transakcji, ktérych przedmiotem byt wyceniany sktadnik lokat, zawartych przez podmioty trzecie bedgce niezaleznymi od siebie
i niepowigzanymi ze sobg stronami, o ktérych to transakcjach Fundusz posiada wiarygodne informacje,
5) wielkos$¢ 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 s3 w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny bedg stosowane w sposdb ciggty. W
przypadku dokonywania istotnych zmian w stosowanych przez Fundusz modelach wyceny, zmiany powyisze beda prezentowane, w przypadku gdy zostaty
wprowadzone w pierwszym potroczu roku obrotowego, kolejno w pétrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w przypadku gdy zmiany zostaty
wprowadzone w drugim pétroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz pétrocznym sprawozdaniu finansowym.
5. Modele wyceny, o ktérych mowa w § 3 ust. 2 Statutu Funduszu, podlegajg okresowemu przeglgdowi, 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 sa notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie
sg notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktérej s denominowane.

2. Aktywa oraz zobowigzania, o ktérych mowa w ust. 1, wykazuje sie w walucie, w ktérej 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

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 sporzadzania sprawozdania finansowego.

NOTA-2
NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys. zt)

Naleznosci 147 128
Z tytutu zbytych lokat - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - R
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych - 11
Z tytutu dywidend - -
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -
Pozostate, w tym 147 117

- Z tytutu premii inwestycyjnej 140 113
NOTA-3

ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys. zt)

Zobowigzania 716 523
Z tytutu nabytych aktywéw - -
Z tytutu transakgciji repo/sell-buy back - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 274 180
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 169 107
Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligaciji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytutu gwaranc;ji lub poreczen - -

Z tytutu rezerw 31 34

Pozostate sktadniki zobowigzan, w tym 242 202

- wynagrodzenie Towarzystwa 231 191
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NOTA-4
SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY (w tys. z{)

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

1. Banki / waluty - 4641 - 3576
ING BANK SLASKI S.A. - 4641 - 3576
PLN 4641 4641 3576 3576

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom Srodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan (w tys.)

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkow
pienieznych
PLN 3581 3581 3282 3282

- 3581 - 3282

11l.Ekwiwalenty srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje

Nie dotyczy.

NOTA-5
RYZYKA

1. Ryzyko stopy procentowej

Srodki pieniezne i ekwiwalenty 4641 3576
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
Suma: 4641 3576
(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze zmiany stopy procentowej uznano $rodki pieniezne, depozyty, stato- i
zerokuponowe obligacje Skarbu Paristwa, komunalne i przedsiebiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz weksle.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*) - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*) - R
Zobowigzania (**) - R
Suma: - -

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow srodkéw pienieznych wynikajacych ze stopy procentowej uznano zmiennokuponowe obligacje, listy zastawne,
certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowg o dodatniej wycenie na dzier bilansowy.

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

11.Ryzyko kredytowe

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym w przypadku gdyby

strony transakcji nie wypetniaty swoich obowiazkéw, przy czym nie uwzglednia si¢ wartosci 4788 3704
godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 4641 3576
Naleznosci 147 128

Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegoélnych kategoriach lokat w
podziale na kategorie bilansowe (**)

(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papieréw wartosciowych (obligacji stato-, zmienno- i
zerokuponowych, bonéw skarbowych, listow zastawnych, certyfikatow depozytowych i weksli), depozytéw bedgcych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych
na rachunkach bankowych srodkéw pienieznych oraz niewywigzania sie kontrahenta z zawartych transakgcji, w szczegéInos$ci na niestandaryzowane instrumenty
pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.

(**) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach ogétem.
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11l.Ryzyko walutowe

Ryzyko kursu walutowego to ryzyko spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.

W Subfunduszu wystepuje $redni poziom ryzyka walutowego wynikajacy z tego, ze subfundusz znajdujgcy sie w aktywach Subfunduszu stosuje mechanizm
cze$ciowego zabezpieczenia (hedging) zmian kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.

Poziom obcigzenia aktywoéw i zobowigzan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem walutowym,
ze wskazaniem przypadkoéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w - -
poszczegolnych kategoriach lokat

NOTA-6
INSTRUMENTY POCHODNE
Fundusz nie inwestowat w instrumenty pochodne.

NOTA-7
TRANSAKCJE REPO/SELL-BUY BACK ORAZ REVERSE REPO / BUY-SELL BACK, POZYCZEK PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
Fundusz nie zawart tego typu transakgcji.

NOTA-8
KREDYTY | POZYCZKI
Subfundusz nie udzielat ani nie zaciggat kredytéw i pozyczek

NOTA-9
WALUTY | ROZNICE KURSOWE
Wszystkie pozycje bilansu wyrazone sg wyfacznie w ztotych polskich.

NOTA-10
DOCHODY | ICH DYSTRYBUCIJA

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

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - -

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku -138 19 289 -988 262
Pozostate - - - -
Suma: -138 19 289 -988 262

1l. 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¢ aktywow i wartos¢ aktywow netto Subfunduszu
Nie dotyczy.

1Il.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 pienigznych, w zakresie, w jakim nie wynika on z transakgji, ktérych
rozliczenie pieniezne ma nastapic niezwtocznie, w terminie przyjetym standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku

zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla ktérych nie nastapita jeszcze ptatnosé - -

transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw majatkowych bedacych przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym - -

transakcjami zamiany papierdéw wartosciowych lub praw majgtkowych niebedacych przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym - -
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NOTA-11
KOSZTY SUBFUNDUSZU

l. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Wynagrodzenie dla Towarzystwa - -

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje

Optaty dla Depozytariusza

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

Ustugi prawne

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -

Koszty odsetkowe - -

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -

Ujemne saldo réznic kursowych - -

Pozostate - 1
Suma: 7 4

NN L LY
IO Ll IO Ll Ll I

Aktywa Subfunduszu poza wynagrodzeniem Towarzystwa obcigzaja nastepujace koszty:
a) W przypadku jednostek uczestnictwa kategorii A, E, F, I, K, P, S, T, U - koszty z tytutu ustug maklerskich, optaty transakcyjne zwigzane z nabywaniem i zbywaniem
papieréw wartosciowych i innych instrumentéw finansowych, opfaty za rozliczenie transakcji oraz optaty za transfer papieréw wartosciowych, koszty zwigzane z
zawieraniem umoéw 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 aktywéw;
2) prowizje i optaty zwigzane z umowami i transakcjami Subfunduszu, zawieranymi w ramach lokowania aktywoéw;
3) prowizje i optaty zwigzane z przechowywaniem aktywow;
4) prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych, z ktérych ustug Subfundusz korzysta w ramach lokowania aktywdw;
5) wynagrodzenie Depozytariusza;
6) zwigzane z prowadzeniem subrejestru uczestnikow Subfunduszu;
7) podatki i optaty, wymagane w zwigzku z dziatalnoscig Subfunduszu, w tym optaty za zezwolenia, jezeli obowigzek ich poniesienia wynika z przepiséw prawa;
8) ogtoszen wymaganych w zwigzku z dziatalnoscig Funduszu w zakresie dotyczgcym Subfunduszu zgodnie z postanowieniami statutu Funduszu lub przepisami
prawa;
9) druku i publikacji materiatéw informacyjnych Funduszu wymaganych przepisami prawa w zakresie dotyczgcym 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 przypadajacych na jednostki
kategorii W w danym roku kalendarzowym (gdy wartos$¢ aktywow netto przypadajacych na te kategorie nie jest wyzsza niz 10 min zt) lub sumy kwoty 50.000 zt i
0,05% Sredniej wartosci aktywow netto ponad kwote 10 min zt (gdy wartos¢ aktywow netto przypadajacych na te kategorie jest wyzsza niz 10 min zf)
Koszty, o ktérych mowa w pkt 11) moga by¢ pokrywane z aktywdéw Subfunduszu w wysokosci nie wyzszej niz 0,5% wartosci aktywéw netto przypadajacych na
jednostki kategorii W, w skali roku.

Ponadto do tgcznej maksymalnej wysokosci 0,22% wartosci aktywow netto Subfunduszu w skali roku dla jednostek uczestnictwa kategorii A, Al, I, K, P, U i 0%
wartosci aktywdéw netto w skali roku dla kategorii E, F, S i T oraz w wysokosci nie wyzszej niz okreslone ponizej, z aktywéw Subfunduszu pokrywane sg nastepujace
koszty:

1) koszty i optaty z tytutu wynagrodzenia Depozytariusza w zakresie dotyczacym prowadzenia rejestru aktywdw oraz koszty prowizji, wydatkow, zwrotu kosztow i
optat z tytutu ustug Depozytariusza, oraz optat naktadanych przez korespondentéw Depozytariusza za przechowywanie zagranicznych instrumentéw finansowych,
do wysokosci 0,12% wartosci aktywdw netto rocznie,
2) koszty ustug Swiadczonych przez Agenta Transferowego, w szczegdlnosci z tytutu prowadzenia Rejestru Uczestnikdw oraz przygotowywania raportéw i analiz
wymaganych prawem do wysokosci:

0,10% wartosci aktywdéw netto rocznie w przypadku jednostek uczestnictwa kategorii A, A1, I, 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 postepowan sgdowych, zabezpieczajgcych, egzekucyjnych lub administracyjnych, ktére moga by¢ prowadzone
w celu realizacji $wiadczen wynikajacych z wierzytelnosci Funduszu zwigzanych z dziatalnoscig inwestycyjng Funduszu, w tym w szczegdlnosci optaty i koszty
sagdowe, koszty zastepstwa procesowego, podatki i inne obcigzenia natozone przez wtasciwe organy panstwowe w zwigzku z dziatalno$cig Funduszu do wysokosci
0,05% wartosci aktywdéw netto rocznie,
5) koszty ogtoszen i publikacji materiatéw zwigzanych z dziatalnoscig 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 dziatalnoscig Funduszu do wysokosci 0,10% wartosci aktywéw netto rocznie,
6) koszty prowadzenia ksigg rachunkowych Funduszu, w tym koszty licencji na oprogramowanie stuzace do wyceny aktywdw Funduszu, koszty wynagrodzenia za
wycene aktywdéw Funduszu oraz ustalania wartosci aktywdw netto i wartosci aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa do wysokosci 0,10% wartosci aktywéw
netto rocznie,
7) optaty notarialne i sgdowe ponoszone w zwigzku dziatalnoscig Funduszu bgdz 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 repozytoriéw i innych organéw do wysokosci 0,10%
wartosci aktywdéw netto rocznie.

17
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Il. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI
Nie dotyczy.

1Il. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ)

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

2,00% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A,
1,78% Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A1,
1,20% Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii E,
1,00% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii F,
2,00% Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii |,
1,60% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii K,
2,00% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii P,
0,90% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S,
1,10% Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T,
0,60% Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii W,
1,20% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii U.
Towarzystwo nie pobiera wynagrodzenia zmiennego.

stata cze$¢ wynagrodzenia

2634

2344

zmienna cze$¢ wynagrodzenia

2634

2344

Suma:
NOTA-12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
:).l:/r\(ljatgt\zsec aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata 149 076 117 237 124 251
Il. Warto$¢ aktywow netto na poszczegodine kategorie jednostek uczestnictwa na
koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe
Kategoria A 232,98 204,78 207,31
Kategoria E 249,89 217,47 217,96
Kategoria F 270,17 234,18 233,76
Kategoria K 246,49 215,80 217,75
Kategoria S 252,36 218,31 217,49
Kategoria T 270,58 235,24 235,53
Kategoria W 251,33 217,73 217,23
18
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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 znaczace zdarzenia, ktére 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 warto$¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegéinych 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 dziert 31.12.2023 r. 131.12.2022 r..:

Aktywa 145 004 97,27% 145 004 114 056 97,29% 114 056
Akcje - - - - - - - - R R
Warranty subskrypcyjne - - - - - - - - R R
Prawa do akcji - - - - - - - - R R
Prawa poboru - - - - - - - R R R
Kwity depozytowe - - - - - - - - - _
Listy zastawne - - - - - - - - R R
Dtuzne papiery

wartosciowe
Instrumenty pochodne - - - - - - - - R R
Udziaty w spotkach z

ograniczong - - - - - - - - - R

odpowiedzialno$cig
Jednostki uczestnictwa - - - - - - - - R R
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - - - R R
Tytuly uczestnictwa

emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania
majgce siedzibe za granicg
Wierzytelnosci - - - - - - - - R R
Udzielone pozyczki
pieniezne
Weksle - - - - - N N R R R
Depozyty - - - - - N N R R R
Waluty - - - - - - - - R R
Nieruchomosci - - - - - - - - R B
Statki morskie - - - - - - - R R R
Zobowigzania - - - - - - - - R R
Instrumenty pochodne - - - - - - - R R R

145 004 - 97,27% 145 004

114 056 - 97,29% 114 056

Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan wycenianych metodg skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej:

Aktywa
Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - R
Zobowiazania - - R R
Transakcje repo/sell-buy back - - - R

Z posiadaniem sktadnikéw lokat, ktorych wartosé 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.

Z inwestycjami Subfunduszu wigza sie nastepujace ryzyka:
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- ryzyko ptynnosci - ograniczona ptynnos$é powoduje, iz moga wystepowac trudnosci z szybka sprzedaza lub nabyciem okreslonych kategorii lokat lub tez transakcje
takie mogg by¢ zrealizowane jedynie po cenach znaczgco odbiegajacych od cen rynkowych, co moze negatywnie wptywac na rentownosé takich lokat;

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

- ryzyko kredytowe - ryzyko niewypetnienia przez emitenta $wiadczenia wynikajacego z wyemitowanych papieréw wartosciowych lub niewywigzania sie kontrahenta
z zawartych transakcji terminowych majacych 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 przeniesiefi miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, powody tych przeniesien i stosowane przez fundusz zasady ustalania,
kiedy przeniesienia miedzy poziomami powinny nastapic. Informacje o przeniesieniu na kazdy poziom sg ujawniane i opisywane oddzielnie od informacji o
przeniesieniu z kazdego poziomu

Przeniesienia pomiedzy poziomami 1 i 2 dokonywane sg w przypadku pojawienia sie lub zaniku aktywnosci rynku dla poszczegdlnych sktadnikow lokat. Zasady
oceny aktywnosci rynku dla poszczegdlnych sktadnikéw lokat zostaty opisane w 1 nocie objasniajacej niniejszego sprawozdania finansowego. W okresie
sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywat transferéw instrumentow finansowych pomiedzy 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej.

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 nastapita zmiana techniki wyceny, w szczegélnosci zastgpienie metody
rynkowej metoda przychodéw 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, ktérych wartos¢ godziwa wyceniana jest za pomocg modeli wyceny, w przypadku ktérych wszystkie znaczace dane wejsciowe
sg obserwowalne na rynku w sposéb bezposredni (jako ceny) lub posrednio (bazujace 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 czestotliwoscig i majg dostateczny wolumen.

Opis technik wyceny oraz dane wejsciowe wykorzystywane w wycenie:

Aktywa i zobowigzania
finansowe wyceniane w
wartosci godziwej

Metoda (technika) wyceny Obserwowalne dane wejsciowe

Krzywe rentownosci lub wspétczynniki dyskontowe, jakie
sg publikowane dla danego dnia wyceny w serwisach
informacyjnych Bloomberg lub Refinitive; 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
Krzywe rentownosci lub wspotczynniki dyskontowe, jakie
s publikowane dla danego dnia wyceny w serwisach
informacyjnych Bloomberg lub Refinitive; w przypadku
walut niebedacych depozytami — ich warto$¢ wyznacza si¢
po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego
kursu wyliczonego na dzien wyceny dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski
Ceny podobnych aktywdw lub zobowigzan pochodzacych z
aktywnego rynku, ceny identycznych lub podobnych
aktywdw lub zobowigzan pochodzacych z rynku, ktéry nie
jest aktywny, stopy procentowe i krzywe dochodowosci
obserwowalne we wspdlnie notowanych przedziatach,
zmiennosé, spread kredytowy, dane wejsciowe
potwierdzone przez rynek

Metody zdyskontowanych przeptywoéw pienieznych z
wykorzystaniem krzywych lub wspétczynnikéw dyskontowych
aktualizowanych kazdego dnia wyceny na podstawie informacji z
rynku.

Pochodne instrumenty
finansowe (IRS, FORWARD)

Metody zdyskontowanych przeplywow pienigznych z
wykorzystaniem krzywych lub wspotczynnikéw dyskontowych
aktualizowanych kazdego dnia wyceny na podstawie informacji z
rynku.

Pochodne instrumenty
finansowe (CDS — Credit
Default Swap)

A. Emitent o okreslonym ratingu — rating inwestycyjny/poziom
spekulacyjny: model zdyskontowanych przeptywdw z tytutu
obligacji, przy czym za odpowiednig stope dyskontowg uznaje sie
stope rynkowa, a nie wewnetrzng stope zwrotu

Obligacje korporacyjne,
listy zastawne (wycena za
pomoca modelu)

B. Emitent o okre$lonym ratingu — rating wysoko spekulacyjny/w
defaulcie (np. rating CC lub nizszy): model utraty wartosci, przy
czym za odpowiednia stope dyskontowa uznaje sie stope rynkows,
a nie wewnetrzng stope zwrotu

Ceny podobnych aktywdw lub zobowigzan pochodzgcych z
aktywnego rynku, ceny identycznych lub podobnych
aktywdw lub zobowigzan pochodzacych z rynku, ktory nie
jest aktywny, stopy procentowe i krzywe dochodowosci
obserwowalne we wspdlnie notowanych przedziatach,
zmiennosé, spread kredytowy

C. Emitent o nieokreslonym ratingu: model opisane w punktach A. i
B. przy czym pierwszym krokiem jest okreslenie ratingu emitenta
np. za pomocy 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
wspolnego inwestowania
majace siedzibe za granica

Wycena w oparciu o ostatnio ogtoszong wartos$¢ aktywdw 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)

Goldman Sachs Subfundusz Europejski Spotek Dywidendowych

20




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

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 godziwej.
Nie dotyczy.

3f) Opis procesu wyceny wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej przeprowadzonego przez fundusz.
Nie dotyczy.

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

4) Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkows i finansowa,
ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownos¢ funduszu, przy czym w przypadku, gdy wystapity:
a) przypadki informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywéw 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),
b) przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktywow netto na jednostke
uczestnictwa (data ogtoszenia rozpoczecia zawieszenia, okres, w ktérym zawieszenie obowiazywato, wyjasnienie podstaw prawnych i przyczyn zawieszenia),
c) przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez fundusz,
- wskazanie takich transakcji oraz przyczyn, dla ktérych nie zostaty one rozliczone
Nie wystapity przypadki informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa. Nie wystgpity przypadki zawieszenia
dokonywania wyceny aktywdéw 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 wartos¢ aktywow funduszu

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

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 tg kwestig korekt. Na dzier bilansowy na aktywach Subfunduszu nie byty ustanowione zastawy rejestrowe. Na
dzien bilansowy w odniesieniu do aktywdéw Subfunduszu nie dokonywano opiséw aktualizujacych wartos¢ oraz nie posiadat aktywow, w odniesieniu do ktérych
minat termin ptatnosci odsetek lub innych zobowigzarn umownych. W okresie sprawozdawczym nie zostaty zidentyfikowane przypadki naruszen ustawowych
ograniczen inwestycyjnych. W dacie bilansowej struktura portfela inwestycyjnego byta zgodna z wymaganiami polityki inwestycyjnej oraz wymogami ustawowymi.
Ryzyko finansowe Subfunduszy zarzgdzane jest poprzez system limitéw inwestycyjnych. Limity te monitorowane sg na bazie dziennej, a ewentualne przekroczenia
dostosowywane sg niezwtocznie.

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

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

Fundusz moze zawiesi¢ zbywanie jednostek uczestnictwa Subfunduszu jezeli warto$¢ aktywoéw netto Subfunduszu przekroczy 381.000.000 ztotych.

7) Pozostate informacje, o ktérych mowa w Art.101 ust. 5 ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszamiinwestycyjnymi
Wskazanie maksymalnego poziomu wynagrodzenia za zarzadzanie funduszami zagranicznymi, w ktére inwestowat Fundusz:

Fundusz Optata za zarzadzanie (% w skali roku)

Goldman Sachs Europe Equity Income 0,60

Fundusz zawart umowe, na podstawie ktorej wieksza czes¢ wynagrodzenia za zarzadzanie jest zwracana do aktywdw Subfunduszu w postaci premii inwestycyjnej.

8) Pozostate informacje

W dniu 6 listopada 2023 roku ING Bank Slaski S.A. wypowiedziat umowy o wykonywanie funkcji depozytariusza. Decyzja, ktora podjat ING Bank Slgski, wynika z
wycofywania sie z prowadzenia ustug depozytariusza na polskim rynku. Towarzystwo jest w procesie wyboru nowego depozytariusza.

Proces zmiany depozytariusza powinien zakoriczy¢ sie w IV kwartale 2024 roku.
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