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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci, Zarzad IPOPEMA Towarzystwa

Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia

sprawozdanie jednostkowe SUBFUNDUSZU STABILNY,

wydzielonego w ramach POCZTOWY SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY, ktore
obejmuje:

1. Zestawienie lokat wedhug stanu na dzien 30 czerwca 2025 r. z tabelami uzupelniajacymi oraz dodatkowymi.

2. Bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2025 r. wykazujacy dodatnie aktywa netto 26 022 tys. zt.

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r. wykazujacy wynik

z operacji w kwocie 1 905 tys. zl.

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r wykazujace

dodatnig zmiang¢ stanu wartosci aktywow netto o kwote 722 tys. zt.

5. Noty objasniajace.

6. Informacj¢ dodatkowa.

. ., . Signature Not Verified;r
Jarostaw Wikalinski Dokument podpisany p%a) Jarostaw Wikaliriski
Prezes Zarzadu

Data: 2025.08.19 12:53:92 CEST

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

K rzvn f l ‘Signature Not Verified :,;
ata “yna Westfeld pfzgz Katarzyna Westfeld

Dokument podpisany
Czionek Zarzadu Data 2025.08.19 11:42:29 CEST

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Pawel Jackowski _{Pg
Dokument podpisany przez/Péwet Jackowski
Cztonek Zarzadu Data: 2025.08.19 12:23:01 QEST

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Tomasz Mrysz Signature Not Verified ;fl
Dokument podpisany pfzez Tomasz Mrysz
Czlonek Zarzadu Data: 2025.08.19 12105:25 CEST

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

W Imieniu ProService Finteco Sp. z o.0.

Osoba, ktorej powierzono prowadzenie ksiag 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 Wewngtrznej
ProService Finteco Sp. z o.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/
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L. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO SUBFUNDUSZU

Nazwa Subfunduszu

Subfundusz Stabilny (,,dalej jako Subfundusz”) jest subfunduszem wydzielonym w ramach funduszu POCZTOWY
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty, (,,dalej jako Fundusz”™).

Komisja Nadzoru Finansowego udzielita zezwolenia na utworzenie Funduszu decyzja z dnia
30 maja 2016 roku.
Fundusz POCZTOWY SFIO jest funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami:

1. Subfundusz Konserwatywny Uniwersalny,

2. Subfundusz Stabilny,

3. Subfundusz Obligacji Uniwersalny.

Fundusz w dniu 23 czerwca 2016 roku zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem RFI 1411.
Pierwsza wycena Subfunduszu miata miejsce w dniu 1 lipca 2016 r.
Fundusz oraz Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz, w ramach ktorego wydzielony jest Subfundusz, jest zarzgdzany przez IPOPEMA Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Proznej 9 (wpisanym do Rejestru Przedsigbiorcow
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego
pod numerem KRS 0000278264).

Podmiot przeprowadzajacy badanie pélrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato poddane badaniu przez bieglego rewidenta dziatajacego w imieniu
firmy audytorskiej przez BDO spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. z siedzibg w Warszawie, ul. Postgpu
12.

Cel inwestycyjny Subfunduszu

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

2. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa si¢ poprzez dokonywanie lokat srodkoéw zarowno w
instrumenty dtuzne, jak i w instrumenty udziatowe.

3. Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Specjalizacja Subfunduszu
1. Oferta dla inwestorow o umiarkowanym apetycie na ryzyko, dla ktorych wazna jest stabilno$¢ inwestycji
w instrumenty dtuzne, ale jednoczesnie oczekuja udziatu we wzrostach na rynkach akcyjnych, wiec
akceptujg podwyzszony poziom ryzyka inwestycyjnego oraz okresowe wahania cen.
2. Subfundusz Stabilny bedzie dokonywat doboru lokat kierujac si¢ zasada maksymalizacji wartoSci
Aktywow tego Subfunduszu w dtugim horyzoncie inwestycyjnym.
Ograniczenia inwestycyjne

1. Subfundusz dokonuje lokat stosujac nastepujace zasady ich dywersyfikacji:

a) Instrumenty udzialowe, w tym w szczeg6lnosci akcje i kwity depozytowe —do 40% wartosci aktywow
Subfunduszu

b) Instrumenty Dluzne do 100% wartos$ci Aktywdoéw Subfunduszu,
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c) Jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, tytuly uczestnictwa funduszy
zagranicznych lub instytucji wspolnego inwestowania z siedzibg za granica, ktore inwestujg swoje aktywa
w instrumenty dtuzne — do 30% wartosci Aktywow Subfunduszu.

d) Jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, tytuly uczestnictwa funduszy
zagranicznych lub instytucji wspolnego inwestowania z siedzibg za granica, ktore inwestujg swoje aktywa
w instrumenty udziatlowe — do 20% wartosci Aktywow Subfunduszu.

e) Aktywa zagraniczne oraz aktywa denominowane w walutach obcych mogg stanowi¢ do 34% wartosci
Aktywow Subfunduszu

f) Do 45% wartosci Aktywoéw Subfunduszu moze by¢ lokowane w Instrumenty dtuzne emitowane przez
przedsigbiorstwa, przy czym limit ten nie obejmuje listow zastawnych oraz instrumentow dhuznych
gwarantowanych i porgczanych przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski oraz kazde Panstwo
czlonkowskie, a takze Stany Zjednoczone Ameryki, Australig, Japoni¢, Kanadg, Nowa Zelandi¢
i Szwajcarie.

g) Listy zastawne emitowane przez krajowe banki hipoteczne — do 25% wartosci Aktywow Subfunduszu,

h) Depozyty — do 20% wartosci Aktywow Subfunduszu

2. Poza gltéwnymi kryteriami doboru lokat, o ktérych mowa w Art. 64 ust. 2 Statutu Funduszu, Subfundusz

podejmuje decyzje inwestycyjne kierujac si¢ w szczegolnosci:
a) wskazaniami wynikajacymi z analizy obecnej 1 prognozowanej sytuacji makroekonomicznej,
b) wskazaniami wynikajgcymi z analizy ryzyka stopy procentowej,
¢) wskazaniami wynikajacymi z analizy rynku kredytowego emitentow,

d) kryterium plynnosci.

Oprocz powyzszych ograniczen Subfundusz i Fundusz obowigzuja ograniczenia zawarte w Ustawie
o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 r. (Dz.
U. 2024 poz. 1034) (dalej jako ,,Ustawa”) oraz ograniczenia inwestycyjne wymienione w art. 9 Statutu Funduszu.

Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia polrocznego jednostkowego sprawozdania
finansowego

1.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 30 czerwca 2025 roku, za okres od dnia 1
stycznia 2025 roku do dnia 30 czerwca 2025 roku.

Ze wzgledu na charakter 1 istotno$¢ pozycji informacje zawarte w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
wykazane zostaty, o ile nie zaznaczono inaczej, w petnych tysigcach ztotych.

Wykazane w sprawozdaniu Subfunduszu procentowe udziaty skladnikow lokat w wartosci aktywow
Subfunduszu oraz wszystkie pozostate pozycje, ktorych przedstawienie wymaga wykazania procentowego
udziatu w warto$ci aktywow Subfunduszu, prezentowane sa w oparciu o wartosci rzeczywiste w PLN.

W jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu na dzien bilansowy przypadajacy na dzien roboczy
warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w podziale na kategorie prezentowana jest wedtug klucza
podzialowego po wprowadzeniu na dzien bilansowy zmian w kapitale wplaconym i wyplaconym, po
zastosowaniu nowej liczby jednostek uczestnictwa. W przypadku gdy dzien bilansowy przypada na dzien wolny
od pracy, do wyniku ujetego na dzien ostatniej w okresie sprawozdawczym wyceny oficjalnej doliczony jest
wynik zgodny ze stanem na dzien bilansowy i dzielony jest kluczem podziatlowym zgodnie z wycena na ten
dzien.

W sprawozdaniu finansowym nie zostaly zaprezentowane tabele, ktore na dzien bilansowy wykazywaty
wartos$ci zerowe.
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Kontynuacja dzialalnosci przez Fundusz i Subfundusz

Jednostkowe poétroczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2025 roku do dnia
30 czerwca 2025 roku zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci Funduszu oraz Subfunduszu
w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci, tj. przez okres nie krotszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego, czyli od dnia
30 czerwca 2025 roku.

Na dzien sporzadzenia jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu nie istnieja okolicznosci
wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz i Subfundusz oraz nie sg spetnione przestanki
rozwigzania Funduszu i Subfunduszu, okreslone przepisami o funduszach inwestycyjnych lub w Statucie Funduszu.

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa oraz cech je réznicujacych
Subfundusz zbywa jednostki uczestnictwa kategorii A, P, S oraz E.

Jednostki uczestnictwa poszczegdlnych kategorii mogg r6zni¢ si¢ migdzy soba:
a) zasadami zbywania,
b) wysokoscig minimalnych wptat,
c) wysokoscig i sposobem pobierania optat manipulacyjnych.

Na dzien bilansowy w posiadaniu uczestnikow Subfunduszu pozostawaly jednostki uczestnictwa kategorii A.
Szczegotowe stawki stalych 1 zmiennych optat za zarzadzanie oraz optat manipulacyjnych sa dostepne na stronie
internetowej Towarzystwa. Wynagrodzenie stale jest naliczane w kazdym Dniu Wyceny i za kazdy dzien w roku od
Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny.

Zmiany przepisow majacych wplyw na dzialalno$¢ Funduszu

W 2025 roku wprowadzono istotne zmiany legislacyjne wplywajace na dziatalnos$¢ funduszy otwartych, wynikajace
z nowelizacji ustawy o funduszach inwestycyjnych oraz implementacji dyrektywy UE 2024/927. Nowe regulacje
ujednolicaja zasady delegowania funkcji przez TFI, wzmacniajg ramy zarzadzania ryzykiem ptynnosci, rozszerzaja
obowiazki depozytariuszy oraz wprowadzaja obowigzek stosowania ustawowych narzedzi plynnos$ciowych.
Umozliwiono takze tworzenie funduszy pozyczkowych, ktorych strategia inwestycyjna opiera si¢ na udzielaniu
pozyczek, przy czym co najmniej 50% aktywow netto musi by¢ w nie zaangazowane. Dodatkowo TFI zyskaty
mozliwos$¢ petnienia funkcji administratora wskaznika referencyjnego oraz $wiadczenia ustug w zakresie obstugi
kredytow. Celem zmian jest zwigkszenie przejrzystosci, bezpieczenstwa oraz dostosowanie polskiego rynku
funduszy inwestycyjnych do standardow europejskich.
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1I. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 30 czerwca 2025 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegoélnych sktadnikow lokat podanej w sztukach)

TABELA GLOWNA

Akcje 7962 9 606 33,82% 8 403 9985 28,65%

Warranty subskrypcyjne - - - _ - N

Prawa do akgji - - - - N -

Prawa poboru - - - - - _

Kwity depozytowe - - - - N _

Listy zastawne

Dluzne papiery wartosciowe 17 126 17 684 62,26% 22 957 23 005 66,00%

Instrumenty pochodne - 44 0,15% - 156 0,45%

Udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscig - - - - - _

Jednostki uczestnictwa - - - - N -

Certyfikaty inwestycyjne - - - B N N

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania
majgce siedzibe za granicg

Wierzytelnosci - - - - _ _

Udzielone pozyczki pieniezne - - - - - B

Weksle - - - - - -

Depozyty - - - - - B

Waluty - - - - - B

Nieruchomosci - - - - - -

Statki morskie - - - - - _

Inne

Suma: 25 088 27 334 96,23% 31 360 33 146 95,10%

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia integralng czgs¢ sprawozdania finansowego.
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1I. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 30 czerwca 2025 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegolnych sktadnikow lokat podanej w sztukach)

TABELA UZUPELNIAJACA

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 138 324 7962 9 606 33,82%
GIELDA PAPIEROW

GRUPA KETY S.A. (PLKETY000011) VY RYREK | warTOSCIOWYCH 346 POLSKA 193 310 1,00%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

KRUK S.A. (PLKRK0000010) Q‘é&"t’g\\;&mEK WARTOSCIOWYCH 904 POLSKA 375 363 1,28%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

LPP S.A. (PLLPP0000011) R oL O UEK | waRTOSCIOWYCH 39 POLSKA 615 572 2,01%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

SELENA FM S.A. (PLSELNA00010) Ay RYREK | waRTOSCIOWYCH 5036 POLSKA 204 218 0,77%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

DOM DEVELOPMENT S.A. (PLDMDVL00012) | AR VY RYNEK | warTosciowycH 1768 POLSKA 335 421 1,48%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

NEUCA S.A. (PLTRFRM00018) U O e | waARTOSCIOWYCH 362 POLSKA 207 251 0,88%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

BENEFIT SYSTEMS S.A. (PLBNFTS00018) U O e | waRTOSCIOWYCH 274 POLSKA 764 869 3,06%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

FERRO S.A. (PLFERRO00016) R UL OWANIER | waRTOSCIOWYCH 8635 POLSKA 109 311 1,10%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

SYNEKTIK S.A. (PLSNKTK00019) U O RYREK | waRTOSCIOWYCH 2216 POLSKA 431 417 1,47%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

VOXEL S.A. (PLVOXEL00014) U O RYREK | waRTOSCIOWYCH 3098 POLSKA 376 641 2,26%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

PCC ROKITA S.A. (PLPCCRK00076) R L OWANIER | waRTOSCIOWYCH 2305 POLSKA 108 152 0,54%
W WARSZAWIE S.A.

AKTYWNY RYNEK

DO & CO AG (AT0000818802) A L O BORSA ISTANBUL 1053 AUSTRIA 483 803 2,83%
GIELDA PAPIEROW

(P\IZVV{IRR-{I'L;’?_I(_)’(\)IQZ?)OLSKA HOLDING S.A. QELTJVI‘_’SJVE@'EK WARTOSCIOWYCH 3927 POLSKA 319 313 1,10%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

ATAL S.A. (PLATALO00046) By RYREK | waRTOSCIOWYCH 8 871 POLSKA 356 571 2,01%
W WARSZAWIE S.A.
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LONDON STOCK
WIZZ AIR HOLDINGS PLC (JEOOBN574F90) Q‘é&"t’g\fvﬁmw EXCHANGE 4623 JERSEY 349 250 0,88%
(DOMESTIC)
GIELDA PAPIEROW
XTB S.A. (PLXTRDM00011) iy RYNEK | waRTOSCIOWYCH 5000 POLSKA 391 407 1,43%
W WARSZAWIE SA.
GIELDA PAPIEROW
PCC EXOL S.A. (PLPCCEX00010) VSN RYREK | warTOSCIOWYCH 38 104 POLSKA 131 103 0,36%
W WARSZAWIE S A.
GIELDA PAPIEROW
(Lﬁgggg'g%gg) SOCIETE ANONYME Q'ETG\(JVt’g\TVEmEK WARTOSCIOWYCH 15654 | LUKSEMBURG 456 541 1,90%
W WARSZAWIE S A.
AKTYWNY RYNEK | EURONEXT
CTP NV (NL0O150006R6) RPN fryasasa iy 4704 HOLANDIA 308 356 1,25%
GIELDA PAPIEROW
MURAPOL S.A. (PLMURPL00190) R oL O VEK | waRTOSCIOWYCH 14 594 POLSKA 505 571 2,01%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DIAGNOSTYKA S.A. (PLDGNST00012) R oL O UEK | waRTOSCIOWYCH 4735 POLSKA 497 792 2,79%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ARLEN S.A. (PLARLEN00012) oAy RYREK | waRTOSCIOWYCH 10 276 POLSKA 360 374 1,32%
W WARSZAWIE S.A.
Suma, w tym: 138 324 7962 9 606 33,82%
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 138 324 7 962 9 606 33,82%
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -

O terminie wykupu do 1 roku 0,36%
Obligacje 100 87 103 0,36%
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY 100 87 103 0,36%
TREASURY SKARB PANSTWA
DS0725 (PLO000108197) QII(EEF{TYE\EAQLIJT_S\\/(V’\AIIE\K( BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 2025-07-25 ?égl'sﬁ?f\%KUPON) 1000 100 87 103 0,36%
POLAND POLSKIEJ
QO terminie wykupu powyzej 1 roku 12 705 17 039 17 581 61,90%
Obligacje 12705 17 039 17 581 61,90%
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY . 9 950 9934 10 382 36,55%
TREASURY SKARB PANSTWA
DS0726 (PLO000108866) ﬁlfggg\!s%{gwiiﬁ BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 2026-07-25 2,5000% 1000 100 106 100 0,35%
POLAND POLSKIEJ (STALY KUPON)
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TREASURY | SKARB PANSTWA
Ws0428 (PL0000107611) | RISV RYPEK. | BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA | 2028-04-25 ?é??gfxupom 1000 50 55 48 0,17%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY | SKARB PANSTWA
DS1029 (PLO000111498) | NIEeL): crery | BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITE | POLSKA | 2020-10-25 fé?rif’ffKUPON) 1000 100 13 94 0,33%
POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY RYNEK | TREASURY | SKARB PANSTWA 5,0100%
WZ1129 (PLO000111928) | RKIYVNY RYNEK | BoNDSPOT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA | 20291125 | (ZMIENNY 1000 100 97 98 0,35%
POLAND POLSKIEJ KUPON)
AKTYWNY RYNER | TREASURY | SKARB PASTWA 5,0100%
WZz1126 (PL0000113130) | NIV BYPEK | BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA | 2026-11-25 | (ZMIENNY 1000 100 99 100 0,36%
POLAND POLSKIEJ KUPON)
TREASURY | SKARB PANSTWA .
DS1033 (PLO000115291) | AKTYWNY RYNEK | g ynapoT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA | 2033-10-25 | 8.0000% 1000 6 500 6 681 7029 24,75%
NIEREGULOWANY (STALY KUPON)
POLAND POLSKIEJ
TREASURY | SKARB PANSTWA
120836 (PL0000117024) | AKTYWNY RYNEK | goynspoT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA | 2036-08-25 | 20000% 1072 3000 2783 2913 10,26%
NIEREGULOWANY (STALY KUPON)
POLAND POLSKIEJ
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 2405 5483 5520 19.44%
NIENOTOWANE 8,3300%
ARCHICOM SA., NIE '
M10/2034 (PLOP31800132) NAAKTYWNYM | pGryczy | ARCHICOM SA POLSKA | 2028-06-19 %lﬁlgnr)w 1000 500 500 500 1,76%
NIENOTOWANE 9,2200%
MURAPOL SA, 12024 | naakTywnym | NIE MURAPOL S A. POLSKA | 2027-05-28 | (ZMIENNY 100 000 5 500 509 1,79%
(PLO147500014) N DOTYCZY PoN)
NIENOTOWANE 9,5000%
ECHO INVESTMENT SA., NIE ECHO INVESTMENT ' .
512024 (PLOOIT000T11) NAAKTYWNYM | BGrvezy | Sa POLSKA | 2029-05-13 '((Zlﬂ\ggl’\\lll)\w 10 000 35 350 355 1,25%
NIENOTOWANE 9,4500%
MURAPOL S.A., 12025 | \aAakTywnym | NIE MURAPOL S.A. POLSKA | 2028-04-29 | (ZMIENNY 10 000 12 120 122 0,43%
(PLO147500022) oy DOTYCZY EPoN)
NIENOTOWANE 9,5200%
ECHO INVESTMENT S A. NIE ECHO INVESTMENT '
* | NA AKTYWNYM POLSKA | 2028-05-24 | (ZMIENNY 10 000 50 495 507 1,78%
21/2023 (PLO017000087) T DOTYCZY  |SA. o hon)
NIENOTOWANE 8,3750%
(xszssl\(ﬂ)gﬁg)}; %A' NAAKTYWNYM | BOOMBERG | yganics a POLSKA | 2027-09-11 | (ZMIENNY 424190 1 450 479 1,69%
RYNKU KUPON)
BANK GOSPODARSTWA | NIENOTOWANE | = BANK 1 7500%
KRAJOWEGO, FPC0328 NAAKTYWNYM & | GOSPODARSTWA | POLSKA | 2028-03-12 | (T80 oo 1000 100 04 03 0,33%
(PL0000500310) RYNKU KRAJOWEGO
NIENOTOWANE 0,0660%
(xszss'\ggglz}é;)'k NAAKTYWNYM | BEOOMBERG | ypank s.a. POLSKA | 2027-09-21 | (ZMIENNY 424190 1 381 418 1,47%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 8,6200%
(PLOY els(sFésgoKogéA)” AL2 NA AKTYWNYM g'gTYCZY KRUK S.A. POLSKA | 2028-02-02 | (ZMIENNY 700 1000 700 719 2,53%
RYNKU KUPON)
SKARB PANSTWA NIENOTOWANE .
RUMUNII 02/08/2030 NAAKTYWNYM | BLOOMBERG | SKARS PANSTWA | rumuNIA | 2030-02-08 (zéﬁSAOLOY%KUPON) 4242 200 896 782 2,75%
(XS1768067297) RYNKU
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NIENOTOWANE 8,1100%
W (PLISQ;?O’XT‘GIRI)ENNIUM SA. NA AKTYWNYM gICI)ETYCZY gAANK MILLENNIUM POLSKA 2029-01-30 | (ZMIENNY 500 000 1 497 524 1,84%
RYNKU o KUPON)
NIENOTOWANE 8,2900%
s (PLE’;'(‘;’;TPO%%ST)OWY SA I naaktywnym | RE | BANKPOCZTOWY | poiska | 2027-09-18 | (ZMIENNY 1000 500 500 512 1,80%
RYNKU T KUPON)
AKTYWNY RYNEK
REGULOWANY 350 1622 1679 5,91%
SKARB PANSTWA :
AKTYWNY RYNEK | BORSA SKARB PANSTWA 6,6250% o
RUMUNII, 9/27/2029 REGULOWANY ITALIANA RUMUNII RUMUNIA | 2029-09-27 (STALY KUPON) 4242 350 1622 1679 5,91%
(XS2538441598)
Suma, w tym: 12 805 17 126 17 684 62,26%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 10 400 11 643 12 164 42,84%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 2 405 5483 5520 19,42%
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 7 - 44 0,15%
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 7 - 44 0,15%
Forward EUR/PLN, NIENOTOWANE NA NIE ALIOR BANK POLSKA 309,000.00 EUR po kursie 1 ~ 26 0.09%
2025.10.16 (-) (Krétka) AKTYWNYM RYNKU DOTYCZY | S.A. walutowym 4.3660000000 PLN e
Forward EUR/PLN, NIENOTOWANE NA NIE 50,000.00 EUR po kursie o
2025.07.22 (-) (Krétka) AKTYWNYM RYNKU DOTYCZY MBANK S.A. POLSKA walutowym 4.3118000000 PLN ! B 3 0.01%
Forward EUR/PLN, NIENOTOWANE NA NIE 499,000.00 EUR po kursie o
2025.12.17 (-) (Krétka) AKTYWNYM RYNKU poTYczy |MBANKS.A. POLSKA walutowym 4.3311000000 PLN 1 - 13 0,04%
Forward EUR/PLN, NIENOTOWANE NA NIE 38,000.00 EUR po kursie
2025.09.10 (-) (Krétka) AKTYWNYM RYNKU poTYczy |MBANKS.A. POLSKA walutowym 4.2783000000 PLN 1 - - -
Forward GBP/PLN, NIENOTOWANE NA NIE 22,000.00 GBP po kursie o
2025.08.05 (-) (Krétka) AKTYWNYM RYNKU DOTYCZY MBANK S.A. POLSKA walutowym 5.0345500000 PLN ! B 2 0,01%
Forward GBP/PLN, NIENOTOWANE NA NIE 26,000.00 GBP po kursie o
2025.08.05 (-) (Krétka) AKTYWNYM RYNKU DOTYCZY MBANK S.A. POLSKA walutowym 5.0303500000 PLN ! B 2 0,01%
Forward EUR/PLN, NIENOTOWANE NA NIE 75,000.00 EUR po kursie o
2025.07.01 (-) (Krotka) AKTYWNYM RYNKU poTyczy |MBANKSA. POLSKA walutowym 4.2197000000 PLN 1 3 -2 -0.01%
Suma, w tym: 7 - 44 0,15%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 6 - 46 0,16%
Zobowiazania 1 - -2 -0,01%
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TABELA DODATKOWA

Tabele dodatkowe, ktore nie maja zastosowania nie sa prezentowane

GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb

Panstwa 94 93 0,33%

Dtuzne papiery

o 100 94 93 0,33%
wartosciowe

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP - - -

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki
samorzadu terytorialnego

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

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

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

GRUPA KAPITALOWA ECHO INVESTMENT S.A. 1362 4,79%
| GRUPA KAPITALOWA PCC S.A. | 255 | 0,90%

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

170836 (PL0000117024) 2913 10,26%
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J1IR BILANS
na dzien 30 czerwca 2025 roku

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

1. Aktywa 28 402 34 853
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 901 1658
2. Naleznosci 165 49
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 21770 26 003
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 5 566 7 143
6. Pozostate aktywa - -
Il. Zobowiazania 2380 9 553
Ill. Aktywa netto (I - 1) 26 022 25300
IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 20434 21618
1. Kapitat wptacony 97 138 96 247
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -76 704 -74 629
V. Dochody zatrzymane 3 839 2154
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 122 423
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 3717 1731
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1749 1528
VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 26 022 25300
Liczba jednostek uczestnictwa 176 225,5440 184 543,6550
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 147,66 137,09

Niniejszy bilans nalezy analizowaé tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore

stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego
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1v. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
za okres od 01 stycznia 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku

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

I. Przychody z lokat 740 1743 913
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 138 556 378
Przychody odsetkowe 596 1187 535
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Dodatnie saldo réznic kursowych 5 - -
Pozostate 1 - -

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 1041 1516 879
Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym: 691 891 624

- stata cze$¢ wynagrodzenia 256 542 275
- zmienna cze$¢ wynagrodzenia 435 349 349
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - - -
Opfaty dla Depozytariusza 41 80 38
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 21 41 21

Funduszu/Subfunduszu
Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 128 241 129
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - - -
Ustugi prawne 4 5 1
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 5 10 5
Koszty odsetkowe 149 189 32
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Ujemne saldo réznic kursowych - 45 22
Pozostate 2 14 7

lll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - - -

IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (lI-lll) 1041 1516 879

V. Przychody z lokat netto (I-1V) -301 227 34

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 2207 685 1350
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1986 1108 879

tym:2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w 291 423 471

- Z tytutu réZnic kursowych -7 137 79

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 1906 912 1384

VIIl. Podatek dochodowy - - -

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 10,82 4,94 6,84

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja
dodatkowa, ktdre stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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V. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
za okres od 01 stycznia 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku

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

oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

e R e

I. Zmiana wartosci aktywéw netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 25 300 27 421
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 1906 912
a) przychody z lokat netto -301 227
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1986 1108
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 221 -423
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 1906 912
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu (razem): - -
a) z przychodéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychodoéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -1184 -3 033
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek 891 2754
uczestnictwa)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek 2075 5787
uczestnictwa)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 722 -2121
7. Warto$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 26 022 25 300
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym (*) 25822 27 092
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 6 157,0130 20 209,0400
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 14 475,1240 42 557,5230
Saldo zmian -8 318,1110 -22 348,4830

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

uszu

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

846 551,3360

840 394,3230

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

670 325,7920

655 850,6680

Saldo zmian

176 225,5440

184 543,6550

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

176 225,5440

184 543,6550

lll. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

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

sprawozdawczego 137,09 132,54
gbyg\;a\l;tgzg Vz;g;gv;gw netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu 147,66 137,09
Csibz:l?lgzztac'a/,\;az ;rr::lana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie 7.71% 3.43%
T e Lezestva v st
g oS wsesiiia o osanj wceny woltese | yy766 | a025.000 | 10700 | a0aa-tzar
Ia\lk.t;vl;c:;;:r:‘t:t\;vg’ :.:vdtz;:::kosztow Funduszu/Subfunduszu w sredniej wartosci 8,13% 5,60%
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 5,40% 3,29%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucije - -
Optfaty dla Depozytariusza 0,32% 0,30%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu 0,16% 0,15%
Ustugi w zakresie rachunkowosci 1,00% 0,89%
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu 8,13% -
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(*) Srednia warto$é aktywow netto w okresie sprawozdawczym zostata wyliczona jako $rednia arytmetyczna WAN z dni wycen
oficjalnych w biezacym roku kalendarzowym przed biezaca wycena oficjalng oraz WAN z biezacej wyceny oficjalnej przed
naliczeniem ptatnosci z tyt. kosztow limitowanych.

W pkt III. 2 Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym jest

podawana zgodnie z wyceng bilansowa.

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 6 157,0130 20 209,0400
Kategoria A 6 157,0130 20 209,0400
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 14 475,1240 42 557,5230
Kategoria A 14 475,1240 42 557,5230
Saldo zmian -8 318,1110 -22 348,4830

Kategoria A

-8 318,1110

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

-22 348,4830

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

846 551,3360

840 394,3230

Kategoria A 846 551,3360 840 394,3230
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 670 325,7920 655 850,6680
Kategoria A 670 325,7920 655 850,6680
Saldo zmian 176 225,5440 184 543,6550
Kategoria A 176 225,5440 184 543,6550

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 176 225,5440 184 543,6550
Kategoria A 176 225,5440 184 543,6550

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

Kategoria A 137,09 132,54
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezagcego okresu sprawozdawczego

Kategoria A 147,66 137,09
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (**)

Kategoria A 7,71% 3,43%

4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

Kategoria A 136,36 | 2025-01-13 [ 131,44 | 2024-01-05
5. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 148,94 | 2025-05-13 [ 139,24 | 2024-06-27

6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 147,66 | 2025-06-30 [ 137,09 | 2024-12-31

Niniejsze zestawienie zmian nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa,
ktore stanowig integralng czg$¢ sprawozdania finansowego.
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VI.

NOTY OBJASNIAJACE:

SUBFUNDUSZ STABILNY

Notanr 1

10.

11.

12.

13.

14.
15.

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci:

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.

Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu jest rowna warto$ci wszystkich aktywow Subfunduszu w dniu wyceny
pomniejszonej o zobowigzania Subfunduszu.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien zbycia lub
odkupienia jednostek uczestnictwa.

Na potrzeby okreslenia Wartosci Aktywow Netto na jednostke uczestnictwa w okre§lonym dniu wyceny
nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitalu wyptaconego, zwiazanych z wplatami
lub wyptatami uyjmowanymi zgodnie z pkt. 3.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia. Skladniki lokat nabyte
nicodptatnie posiadajg cen¢ nabycia rowng zeru.

Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki lokat majg przypisang cen¢ nabycia
wynikajaca z ceny nabycia tych sktadnikow lokat w zamian, za ktore zostaly otrzymane, skorygowana
o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieni¢zne.

W przypadku dtuznych papieréw wartoSciowych z naliczanymi odsetkami warto$¢ ustalong w stosunku do
ich wartosci nominalnej 1 warto$¢ naliczonych odsetek ujmuje si¢ w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym Iacznie i prezentuje tacznie jako sktadnik lokat Subfunduszu.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza si¢ metodg ,,najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze”, polegajaca na
przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku
sktadnikow wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - najwyzszej biezacej wartosci ksiggowe;j
(nie dotyczy papieréw wartoSciowych nabytych z udzielonym przez drugg stron¢ przyrzeczeniem odkupu).
W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji, uznaje si¢, iz wygasnieciu podlegaja
kolejno te zobowigzania, z tytutu, ktorych zaciagnigcia otrzymano najnizsza premig netto. Zysk lub strate ze
zbycia walut obcych wylicza si¢ metoda ,,najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze”.

W przypadku, gdy jednego dnia dokonane zostaja transakcje zbycia i nabycia danego papieru wartosciowego,
ujmuje si¢ w pierwszej kolejnosci nabycie posiadanego sktadnika.

Przystugujace, zgodnie z uchwatg walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akcji notowanych na
rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktorym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa. Niewykonane prawo poboru
akcji uznaje si¢ za zbyte, wedlug wartosci rownej zero, w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

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

Przystugujace prawo do dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przyshugujace prawo
poboru akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach w dniu nastgpnym po dniu ustalenia
tych praw.

Zmiang warto$ci nominalnej nabytych akcji, niepowodujaca zmiany wysokosci kapitatu akcyjnego emitenta,
ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w ktorej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej
ceny nabycia.

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

Nabycie lub zbycie skladnikow lokat przez Subfundusz ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych
w dacie zawarcia umowy. W przypadku otrzymania przez Ksiggowo$¢ Funduszu lub Depozytariusza w dniu
zawarcia transakcji do godziny 23:00 potwierdzenia zawarcia transakcji, transakcja ujmowana jest w dacie
zawarcia transakcji. W przypadku otrzymania przez Ksiggowos$¢ Funduszu i Depozytariusza potwierdzenia
zawarcia transakcji w dniu nastgpnym po dniu zawarcia transakcji po transakcja ujmowana jest w ksiggach w
najblizszym Dniu Wyceny po dniu zawarcia transakcji.
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16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w walucie, w ktorej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedtug $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien
ujecia tych operacji w ksiggach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sa
wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ustala kursu — ich warto$¢ nalezy okresli¢
w relacji do wskazanej przez Subfundusz waluty, dla ktorej ustalany jest $redni kurs przez Narodowy Bank
Polski.

Przychody z lokat obejmuja w szczegolnosci: dodatnie saldo roznic kursowych powstate w zwigzku z wycena
srodkow pienigznych, nalezno$ci oraz zobowigzan w walutach obcych, przychody odsetkowe.

Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegodlnosci: ujemne saldo roznic kursowych powstale w zwigzku
z wycena srodkow pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, koszty odsetkowe (w tym
efekt amortyzacji premii, sktadajacy si¢ na wycen¢ aktywow nienotowanych na aktywnym rynku metoda
skorygowanej ceny nabycia z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej) oraz koszty dziatalno$ci
Funduszu i Subfunduszu.

Przychody odsetkowe od dtuznych papierow wartosciowych wycenianych w warto$ci godziwej nalicza
si¢ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych przez emitenta. Przychody odsetkowe
od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

W przypadku sprzedazy dhuznych papieréw warto§ciowych naleznosci z tytutu przychodéw odsetkowych do
dnia rozliczenia transakcji sprzedazy ujmuje si¢ w nastepujacy sposob:
a) Wartos¢ sprzedanych odsetek na dzien rozliczenia sprzedazy ujmowana jest w naleznoSciach ze
sprzedazy oraz pomniejsza saldo konta naleznosci z tytutu odsetek.
b) W okresie pomiedzy datg transakcji sprzedazy a data rozliczenia przychody odsetkowe naliczane sg
wedtug wartosci odsetek z tabel odsetkowych emitenta na dany Dzien Wyceny i ksiegowane na konto
naleznosci z tytutu odsetek oraz przychody z tytutu odsetek.

Dla papierow wartosciowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia réznica pomiedzy skorygowana
ceng nabycia na dzien zawarcia transakcji sprzedazy (bez odsetek), a wartoscig sprzedazy (bez odsetek)
ujmowana jest na koncie naleznosci ze sprzedazy oraz powyzsza warto§¢ pomniejsza/powieksza konto
amortyzacja dyskonta/premii.

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

Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciagnietych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Wynik finansowy z operacji ustala si¢ poprzez obliczenie sumy przychodow z lokat netto obejmujacej
przychody z lokat pomniejszone o koszty funduszu netto oraz zrealizowany i niezrealizowany zysk (strate).

1I. Stosowane najwazniejsze zasady wyceny

Aktywa Subfunduszu wycenia si¢ a zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ w dniu wyceny okreslonym
w Statucie.

Jako moment wyceny Subfundusz przyjat godzing 23:00 czasu polskiego, o ktorej pobierane s ostatnie
dostgpne kursy, pozwalajace na oszacowanie wartosci godziwej posiadanych przez Subfundusz lokat
w danym dniu wyceny.

Aktywa Subfunduszu wycenia si¢ a zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ wedtug wiarygodnie oszacowane;j
wartos$ci godziwej, z zastrzezeniem nastepujacych zasad:

a) wartoscig godziwg sktadnikow lokat notowanych na rynku aktywnym jest ostatni dostgpny na godzing
23:00 kurs z aktywnego rynku;

b) Wycena dluznych papieréw wartosciowych, o pierwotnym terminie zapadalnosci nieprzekraczajacym
92 dni, dokonywana jest poprzez wycene instrumentu wedlug skorygowanej ceny nabycia przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j ;

c) warto$¢ godziwa pozostatych sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku jest szacowana
przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke §wiadczaca tego rodzaju ustugi z zachowaniem opisanych
ponizej zasad szacowania wartosci godziwe;.
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d) warto$¢ Instrumentéw Pochodnych wyznacza si¢ w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane
dla danego typu lokaty, przy czym parametry wejsciowe beda pobierane z Aktywnego Rynku; przy czym
beda to modele:

- w przypadku kontraktéw: model zdyskontowanych przeptywow pieni¢znych;
- w przypadku opcji: model Blacka-Scholesa;

- w przypadku transakcji wymiany walut, stop procentowych: model zdyskontowanych
przeplywow pienigznych.

e) wartos¢ depozytow wycenia si¢ w wysoko$ci wynikajacej z sumy warto$ci nominalnej oraz naliczonych
odsetek, przy czym kwote naliczonych odsetek ustala si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;.

f) warto$¢ warrantdw subskrypcyjnych, praw do akcji i praw poboru wyznacza si¢ w oparciu o modele
wyceny tych lokat przy zastosowaniu parametrow pobranych z Aktywnego Rynku, przy czym
w przypadku gdy akcje emitenta nie sa notowane na Aktywnym Rynku, cena akcji zastosowana do
modelu zostanie wyznaczona zgodnie z postanowieniem ppkt 12.3.1.3. Prospektu Informacyjnego
funduszu IPOPEMA Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

4. W przypadku papieréw wartosciowych notowanych na wigcej niz jednym rynku aktywnym, warto$cia
godziwg jest kurs ustalony na rynku glownym. Subfundusz dokonuje wyboru rynkéw gtéwnych na koniec
kazdego miesigca kalendarzowego.

5. Aktywa oraz zobowigzania dtugoterminowe w walutach obcych wycenia si¢ w walucie, w ktorej sa notowane
na aktywnym rynku. W przypadku aktywow lub zobowigzan dlugoterminowych w walutach obcych
nienotowanych na rynku aktywnym — w walucie, w ktorej papier wartosciowy jest denominowany. Aktywa
oraz zobowigzania dtugoterminowe w walutach obcych wykazuje si¢ w walucie polskiej po przeliczeniu
wedlug ostatniego dostepnego na moment wyceny Sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski.

6. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej. Zobowigzania z tytulu zbycia papierow wartosciowych przy zobowigzaniu si¢
Subfunduszu do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty roznicy
pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

7. Srodki pieni¢zne oraz niedenominowane w zlotych naleznosci i zobowigzania wykazuje si¢ w walucie,
w ktorej sa wyrazone, w przeliczeniu na walute polska.

8. Wyceny Wartosci Aktywow Netto dokonuje rownolegle z Subfunduszem Depozytariusz. Modele i metody
wyceny podlegaja uzgodnieniu z Depozytariuszem.

9. Prawo do akcji ujmowane jest w wycenie w momencie zapisu na wyciagu papieréw wartosciowych po cenie
emisyjnej lub wartosci godziwej wyliczonej z uwzglednieniem czynnikéw rynkowych
II1. Dzien wyceny

Dzien wyceny — dzien wyceny aktywow Subfunduszu i ustalenia wartosci aktywow netto Subfunduszu na
jednostke uczestnictwa przypadajacy w kazdym dniu, w ktorym odbywa si¢ sesja na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A.

1V. Stosowane w okresie sprawozdawczym zasady rachunkowosci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone zgodnie z przepisami ustawy
o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (Dz.U. 2023 poz. 120 z p6zn. zm.) oraz rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowos$ci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. Nr 249 z 2007 r., poz. 1859 z pdzn. zm.).

V. Opis wprowadzonych zmian w stosowanych zasadach rachunkowosci:

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzano zmian metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych.
W okresie sprawozdawczym nie wprowadzano zmian metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania
finansowego.

VI. Klasyfikacja papieréw wartosciowych do rynku aktywnego
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1. Za aktywny rynek uznaje si¢ dowolny rynek, na ktorym transakcje dotyczace danego sktadnika aktywow lub
zobowiazan, odbywaja si¢ z dostateczng czestotliwoscia i majg dostateczny wolumen, aby dostarczaé
biezacych informacji na temat cen tego skladnika aktywow lub zobowigzania, rynki gieldowe, rynki
posrednikow, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktore cechujg si¢ taka czestotliwoscia
i wolumenem.

2. Przyjmuje sig, ze rynek spetnia kryterium rynku aktywnego dla polskich obligacji komercyjnych, gdy
w poprzednim miesigcu taczny wolumen obrotu jest nie mniejszy niz 0,5% liczby papierow danej serii
pozostajagcych w obrocie w ostatnim dniu roboczym tego miesigca kalendarzowego, a obrot wystapit co
najmniej 5 razy (w 5 dniach w miesiacu).

3. Przyjmuje sig, ze rynek spetnia kryterium rynku aktywnego dla polskich instrumentéw udziatowych, jezeli
w poprzednim miesigcu warto$¢ obrotu danego instrumentu jest wigksza niz 200 000 zt, a obrét wystapit co
najmniej 8 razy (w 8 dniach w miesiacu).

4. Przyjmuje si¢, ze dla pozostalych instrumentéw rynek spetnia kryterium rynku aktywnego, jezeli
w poprzednim miesigcu wystgpit obrot na danym instrumencie.

5. W przypadku gdy sktadnik lokat przestaje by¢ przedmiotem obrotu na rynku aktywnym, ma zastosowanie
metodologia wyceny wg wartos$ci godziwe;j.

6. Zagraniczne instrumenty dhuzne, dla ktorych nie wystepuje obrot w kazdym dniu poprzedniego miesigca
kalendarzowego, a jednocze$nie dostepne sg kwotowania BGN (Bloomberg Generic) takiego instrumentu, do
jego wyceny przyjmuje si¢ wartoS¢ BGN tj. Bloomberg Generic Price publikowang przez system
informacyjny Bloomberg (uznang jako wyceng wg wartosci godziwej). W przypadku, gdy kwotowania BGN
wystepowaty mniej niz w 10 dniach w poprzednim miesigcu kalendarzowym, a dany papier byl notowany
przez pelny miesigc, bedzie on wyceniany w wartos$ci godziwej opisanej ponize;j.

VII. Wartosci szacunkowe

Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwa sktadnika lokat uznaje sig:
a) ceng z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

b) w przypadku braku ceny, o ktorej mowa w pkt a), cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny,
gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe sa obserwowalne w sposob bezposredni lub posredni (poziom 2
hierarchii warto$ci godziwej);

¢) w przypadku braku ceny, o ktorej mowa w pkt a) i b), warto$¢ godziwa ustalong za pomoca modelu wyceny
opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

Uzgodnienie modeli z Depozytariuszem dla papierow wartosciowych nabytych po raz pierwszy musi nastapic
w ciggu 5 dni roboczych od dnia zawarcia transakcji. W okresie tym sg one ujmowane w cenie nabycia. Modele
sa tez poddawane okresowym (co kazdy rok) przegladom.
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Nota nr 2 Nalezno$ci Subfunduszu

Naleznosci

Z tytutu zbytych lokat

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych

Z tytutu dywidend

Z tytutu odsetek

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek

Pozostate

Nota nr 3 Zobowiazania Subfunduszu

Zobowigzania

2380

Z tytutu nabytych aktywéw

Z tytutu transakgciji repo/sell-buy back

1945

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow
inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu

Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu

Z tytutlu wyemitowanych obligaciji

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytéw

Z tytutu gwarancji lub poreczen

Z tytulu rezerw

Pozostate sktadniki zobowigzan

Nota nr 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

1) Struktura Srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych na dzien bilansowy w przekroju walut, w podziale na
banki

I. Banki / waluty 901 1658
IPOPEMA SECURITIES S.A. - 294 - 288
PLN 294 294 288 288

S XOWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK POLSKI } 239 R 1002
EUR 28 118 177 758
GBP - 2 1 5
PLN 119 119 239 239
SANTANDER BANK POLSKA S.A. - 368 - 368
PLN 368 368 368 368

2) Sredni w okresie sprawozdawczym poziom §rodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych
zobowigzan Subfunduszu

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom

$rodkéw pienieinychp(*) yme - 1167 - 1619
EUR 67 281 - 431
GBP 1 5 - 59
PLN 881 881 3 1080
SEK - - - 49

(*) Wyznaczona warto$¢ jest srednia arytmetyczng stanu $rodkow pieni¢znych na koniec kazdego dnia w okresie sprawozdawczym

3) Ekwiwalenty Srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje

Nie dotyczy
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Nota nr 5 Ryzyka

1. Ryzyko stopy procentowej

1.1 Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.

Srodki pieniezne i ekwiwalenty 901 1658
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 11 966 10 875
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 875 878
Suma: 13 742 13 411

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

1.2 Poziom obciazenia aktywow i zobowiazan Subfunduszu ryzykiem przeplywéw Srodkéw pieni¢znych wynikajacym
ze stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*) 198 5143

(S*l)dadnlkl lokat nienotowane na aktywnym rynku 4645 6109

Zobowigzania (**) - -

Suma: 4843 11252
(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow Srodkow pienigznych wynikajacych ze stopy procentowej uznano
zmiennokuponowe obligacje, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stopg procentowa
o dodatniej wycenie na dzien bilansowy.

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

2. Ryzyko kredytowe

2.1 Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy, w przypadku gdyby
strony transakcji nie wypeklnialy swoich obowiazkéw (bez uwzgledniania wartosci godziwych dodatkowych
zabezpieczen), w podziale na kategorie bilansowe

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w
przypadku gdyby strony transakcji nie wypetnialy swoich obowiazkéw, przy czym 18 796 24 868
nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 901 1658
Naleznosci 165 49
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 12 164 16 018
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 5 566 7 143
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegéinych 10 485 14378
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 10 485 14 378
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 10 485 14 378

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

(**) Za znaczaca koncentracj¢ ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach
ogbtem.
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3. Ryzyko walutowe

3.1 Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkéw
znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegélnych kategoriach lokat.

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Funduszu/Subfunduszu

ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znaczacej 5087 6315

koncentracji ryzyka walutowego w poszczegélnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 120 763
Naleznosci 152 49
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 3088 3681
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1725 1822
Zobowigzania 2 148
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Nota nr 6 Instrumenty pochodne

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne

Forward

Forward EUR/PLN, 2025.10.16 (-)

Krétka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

26

1349

2025-10-16

-309

2025-10-16

2025-10-16

Forward EUR/PLN, 2025.07.22 (-)

Krétka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

216

2025-07-22

2025-07-22

2025-07-22

Forward EUR/PLN, 2025.12.17 (-)

Krétka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

13

2161

2025-12-17

-499

2025-12-17

2025-12-17

Forward EUR/PLN, 2025.09.10 (-)

Krétka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

163

2025-09-10

2025-09-10

2025-09-10

Forward GBP/PLN, 2025.08.05 (-)

Krétka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

111

2025-08-05

2025-08-05

2025-08-05

Forward GBP/PLN, 2025.08.05 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kursow walut

131

2025-08-05

2025-08-05

2025-08-05

Forward EUR/PLN, 2025.07.01 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kursow walut

-2

316

2025-07-01

2025-07-01

2025-07-01

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne

Forward

Forward EUR/PLN, 2025.01.13 (-)

Kroétka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego

kurséw walut

zwigzanego ze zmiang

16

324

2025-01-13

2025-01-13

2025-01-13
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Ograniczenie ryzyka
Forward EUR/PLN, 2025.01.16 (-) Krotka Forward inwestycyjnego 102 1971 2025-01-16 -437 2025-01-16 2025-01-16
Zwigzanego ze zmiang
kursow walut
Ograniczenie ryzyka
Forward EUR/PLN, 2025.03.17 (-) Krotka Forward inwestycyjnego 38 3412 2025-03-17 -785 2025-03-17 2025-03-17
Zwigzanego ze zmiang
kursow walut
Ograniczenie ryzyka
Forward GBP/PLN, 2025.02.05 (-) Krotka Forward inwestycyjnego - 114 2025-02-05 22 2025-02-05 2025-02-05
ZWigzanego ze zmiang
kurséw walut
Nota nr 7 Transakcje repo/sell-buy back oraz reverse repo/buy-sell back, pozyczek papieréw wartosciowych
I. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym: - -
Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw wiasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw wiasnosci i ryzyk - -
Il. Transakcje przy zobowigzaniu sie Funduszu/Subfunduszu do odkupu, w tym: 1945 9410
Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na druga strone praw wiasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na druga strone praw wtasnosci i ryzyk 1945 9410

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

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

Nota nr 8 Kredyty i pozyczki

1) Informacje o zaciagnietych i wykorzystanych przez Subfundusz kredytach i pozyczkach pieni¢znych w kwocie stanowiacej, na dzien ich wykorzystania, wigcej niz 1 % wartosci

aktywow Subfunduszu.
Nie dotyczy

2) Informacje o udzielonych przez Subfundusz pozyczkach pieni¢znych w kwocie stanowiacej, na dzien bilansowy, wiecej niz 1 % war tosci aktywéw Subfunduszu, z okresleniem:

Nie dotyczy
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Nota nr 9 Waluty i réznice kursowe

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

I. Aktywa
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 901 - 1658
EUR 28 118 177 758
GBP - 2 1 5
PLN 781 781 895 895
2) Naleznosci - 165 - 49
EUR 36 152 11 49
PLN 13 13 - -
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 21770 - 26 003
EUR 669 2838 810 3458
GBP 50 250 43 223
PLN 18 682 18 682 22 322 22 322
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 5 566 - 7143
EUR 406 1721 427 1822
GBP - 4 - -
PLN 3 841 3841 5321 5321
6) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 2378 - 9 553
PLN 2378 2378 9553 9 553
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2) Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu, zgodnie z podzialem przedstawionym w zestawieniu lokat, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery
warto$ciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z
ograniczong
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa
emitowane przez
instytucje wspdinego
inwestowania majgce
siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

3) W przypadku funduszy, ktéorych aktywa sa wyceniane,

sporzadzenia sprawozdania finansowego.

a zobowiazania ustalane w walutach

obcych, nalezy ujawni¢ Sredni kurs danej waluty wyliczany przez NBP, z dnia

CHF 4,5336 CHF 4,5371 CHF
EUR 4,2419 EUR 4,2730 EUR
GBP 4,9546 GBP 5,1488 GBP
HUF 0,0106 HUF 0,0104 HUF
SEK 0,3810 SEK 0,3731 SEK
UsSD 3,6164 USD 4,1012 USD
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Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja

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

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1752 357 893 -779

Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 234 -136 215 356 136 243
Pozostate - - - - - -
Suma: 1986 221 1108 -423 879 471

2) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywéw, ujawniony odrebnie dla kazdej z kategorii
Nie dotyczy

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

Nie dotyczy
4) Wyplacone dochody subfunduszu, w podziale na pozycje przychodow z lokat oraz zrealizowany zysk ze zbycia lokat

Nie dotyczy
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Nota nr 11 Koszty Subfunduszu

1) Koszty pokrywane przez Towarzystwo

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

Optaty dla Depozytariusza

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow
Funduszu/Subfunduszu

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

Ustugi prawne

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszty odsetkowe

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Ujemne saldo réznic kursowych

Pozostate

Suma:

2) Koszty subfunduszu aktywéw niepublicznych zwiazane bezposrednio ze zbytymi lokatami

Nie dotyczy

3) Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$¢ wynagrodzenia 256
zmienna cze$¢ wynagrodzenia 435 349 349
Suma: 691 891 624
Koszty subfunduszu aktywéw niepublicznych zwiazane bezposrednio ze zbytymi lokatami
Nie dotyczy
Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
I. Warto$¢ aktywéw netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata 25300 27 421 28 960
obrotowe
Il. Wartos¢ aktywow netto na poszczegodine kategorie jednostek
uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe
Kategoria A 137,09 132,54 113,56
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VII. INFORMACJA DODATKOWA
SUBFUNDUSZ STABILNY
1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym
za biezacy okres sprawozdawczy
Nie wystapily znaczace zdarzenia dotyczace lat ubieglych, ktore nalezalo uja¢ w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy.
2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych
w sprawozdaniu finansowym
Po dniu bilansowym nie wystapily znaczace zdarzenia, ktore nie zostaly uwzglgdnione w niniejszym rocznym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.
3. Roéznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym

i w porownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi:

Nie wystgpity roznice 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 poszczegélnych poziomach
hierarchii warto$ci godziwej

Zbiorcza warto§¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegdlnych poziomach hierarchii
wartosci godziwej na dzien 30.06.2025 .1 31.12.2024 r.:

Aktywa

Akcje 9 606 - - - 9 606 9985 - - - 9985

Warranty
subskrypcyjne

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

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

Kwity
depozytowe

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

Dtuzne papiery

13

o 13 843 3841 - 14,76% 17 684 17 684 5321 - 21,03% 23 005
wartosciowe
Instrumenty - 46 - 0,18% 46 - 156 - 0,62% 156
pochodne
Udziaty w
spotkach z

ograniczong - - - - - B - - - -
odpowiedzialnosc

Jednostki
uczestnictwa

Certyfikaty
inwestycyjne

Tytuly
uczestnictwa
emitowane przez
instytucje
wspodinego
inwestowania
majgce siedzibe
za granicg

Wierzytelno$ci - - - - - - - - - -

Udzielone
pozyczki - - - - - - - - - -
pieniezne

Weksle - - - - - - - - - -

Depozyty - - - - - - - - - _

Waluty - - - - - - - - - -

Nieruchomosci - - - - - - - - - -
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Statki morskie - - - _ N n - - - .
Zobowiazania - N 0,01% 2 . - . . -
Instrumenty )
pochodne - - 0,01% 2 - - _ R )

Opis ryzyk inwestycyjnych znajduje si¢ w Informacji wymaganej na podstawie art. 222b Ustawy zawartej
w sprawozdaniu.

3b) Kwoty wszelkich przeniesienn miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej,
powody tych przeniesien i stosowane przez jednostke zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy
poziomami powinny nastgpi¢.

Przeniesienia pomigdzy poziomami 1 i 2 dokonywane sa w przypadku pojawienia si¢ lub zaniku aktywnosci
rynku dla poszczegdlnych skladnikow lokat. Zasady oceny aktywnosci rynku dla poszczegdlnych
sktadnikow lokat opisane sa w nocie 1 objasniajacej do niniejszego sprawozdania.

Zanikniecie aktywnego rynku dla Zanikniecie aktywnego rynku dla

danego instrumentu przy danego instrumentu przy
Diuzne papiery je.dnoczesn.ym wystepowapiu jefjnoczesnym wystepowapiu
wartosciowe - | wiarygodnej ceny rynkowej z rynku 2 769 | wiarygodnej ceny rynkowej z rynku
nieaktywnego dla instrumentu nieaktywnego dla instrumentu
wycenianego lub instrumentéw wycenianego lub instrumentow
poréwnywalnych. poréwnywalnych.

Pojawienie si¢ aktywnego Pojawienie sig¢ aktywnego
643 | rynku dla danego aktywa 4210 | rynku dla danego aktywa
wycenianego na poziomie 2. wycenianego na poziomie 2.

Dtuzne papiery
warto$ciowe

3c) Opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejsciowe wykorzystane w wycenie warto$ci godziwej,
w przypadku regularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2 i poziomie 3
hierarchii wartosci godziwej. Opis powodéw zmian technik wyceny o ile wystapily w okresie
sprawozdawczym.

Oszacowanie wartosci instrumentow dtuznych znajdujacych sie w portfelu Subfunduszu, ktére nie byty
notowane na aktywnym rynku, nastapito wg modeli wyceny zgodnych z wymogami Rozporzadzenia
w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (dalej ,,Rozporzadzenie™).
W stosunku do ww. instrumentow zastosowano wyceng wg metody zdyskontowanych przeptywow
pienigznych, opierajaca si¢ na harmonogramie przeptywow pienieznych okreslonym na podstawie warunkow
emisji (dana bazowa) oraz stopie dyskontowej okreslonej na podstawie:

(1) referencyjnej krzywej rentownosci dla waluty instrumentu (dana obserwowalna),
(2) implikowanego z ostatnich cen transakcyjnych spreadu kredytowego (dana obserwowalna) oraz,

(3) w przypadku instrumentow korporacyjnych (z wylaczeniem instrumentéw emitowanych przez agendy
rzadowe), szacunku zmiany ww. spreadu kredytowego od daty ostatniej kwalifikowalnej transakcji do dnia
wyceny w wyniku zmiany obserwowanych na rynku spreadow kredytowych (dana obserwowalna) oraz
ewentualnej zmiany poziomu ryzyka przypisanego wewngtrznie lub przez agencj¢ ratingowa (o ile rating jest
nadawany) do danego emitenta. Ponadto w wycenie uwzgledniono warto$¢ wbudowanych instrumentow
pochodnych o ile prawo do ich wykonania nie jest uwarunkowane zdarzeniami niepewnymi (np. zmiang
przyszlej sytuacji finansowej emitenta) wg modelu warto$ci wewnetrznej. Zastosowane modele bazujg na
zalozeniu, ze transakcja obserwowana na rynku, aktywnym lub nieaktywnym, stanowi odzwierciedlenie
wartosci godziwej i wycena modelowa powinna by¢ zbiezna z ceng transakcyjna.

Ze wzgledu na to, ze wszystkie istotne dane wsadowe zastosowane w modelach maja charakter danych
obserwowalnych, wyzej opisane modele klasyfikujemy na poziomie 2 hierarchii warto$ci godziwe;.
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Wisréd uproszezen zawartych w modelach zwracamy uwage na to, ze:

. pomija si¢ odrgbng analize wartosci zabezpieczen — przyjmuje si¢, ze jest ona uwzglgedniona
w implikowanym z cen transakcyjnych spreadzie kredytowym,

. spready kredytowe sg kalkulowane jako spready ptaskie, bez ich réznicowania w zaleznosci od
terminu zapadalnosci,

. zrodlem informacji o spreadach kredytowych dla wspdlnie obserwowanych przedziatdow ryzyka sa
rynki zagraniczne.

3d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamknigcia warto$ci godziwej aktywow na poziomie 3.
Nie dotyczy

3e) Kwota lacznych zyskow i strat aktywoéw 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 warto$ci godziwej na zmiany nieobserwowalnych
danych wejsciowych aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 warto$ci godziwej.

Nie dotyczy

Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych tym skutkow
finansowych na sytuacj¢ majatkowa i finansowa, plynno$¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢
Subfunduszu

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywéw netto na
jednostke uczestnictwa:

Nie wystapity przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub
informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub
zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa:

Nie wystapily przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia
dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

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

Nie wystapity przypadki nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Subfundusz.

Informacja o kontynuacji dzialalnoS$ci przez Subfundusz

Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystgpuje niepewnos¢ co do mozliwosci
kontynuowania dziatalno$ci w niezmienionym zakresie w ciggu 12 miesigcy od dnia bilansowego.
W zwiazku z tym sprawozdanie finansowe nie zawiera zwigzanych z ta kwestig korekt.

5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych

Nie dotyczy

5b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoplaconych w calo$ci ceny emisyjnej

Nie dotyczy

5¢) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych warto$é aktywow funduszu

Nie dotyczy
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5d) Informacje o aktywach funduszu, w odniesieniu do ktérych mingl termin platnosci lub wystepuja
opo6znienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowiazan umownych

Nie dotyczy
Se) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych

W badanym okresie i na dzien bilansowy 30 czerwca 2025 r. w Subfunduszu nie wystapity przekroczenia
limitéw inwestycyjnych.

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

Zdarzeniem mogacym mie¢ wptyw na sytuacje¢ finansowa Subfunduszu moze by¢ zbrojna napas¢ w dniu 24
lutego 2022 Rosji na Ukraing. Zdecydowana wickszos$¢ spotek bedacych w portfelu Subfunduszu obecnie
nie prowadzi bezposredniej dziatalnosci na terytorium Rosji, Biatorusi czy Ukrainy, a jesli juz prowadzi to
w bardzo ograniczonym zakresie. W pierwszej potowie 2025 r. najwigkszy negatywny wplyw na spotki
notowane na GPW, wynikajacy z trwajacej wojny na Ukrainie, przejawia si¢ w podwyzszonej inflacji, ktora
w polaczeniu z wysokimi stopami procentowymi w Polsce oraz wynikajacg z wojny niepewnoscig prowadzi
do spadku popytu, czy w jakims$ sensie ,,stagnacji” w gospodarce. Wplyw wojny w Ukrainie ma niewielki
negatywny wptyw na spotki portfelowe Subfunduszu, jednak biorgc pod uwage dywersyfikacj¢ lokat oraz
ich pojedyncze zaangazowanie nie powinien on by¢ na chwile dzisiejsza istotny.

Skutki spoteczno-gospodarcze spowodowane napascig Rosi na Ukraing, ktore miaty bardzo istotne znaczenie
dla ksztattowania si¢ rynku dtugu w Polsce w pierwszych 2 latach po rozpoczeciu konfliktu. Obecnie jednak
wplyw ten jest na tyle marginalny, ze w ogolnej analizie wydarzen jakie miaty miejsce w pierwszej potowie
2025 r. stat si¢ pomijalny. Nie zmienia to faktu, ze opisywany konflikt nie zostal zakonczony i dalszy jego
przebieg jest nadal przez nas analizowany pod kontem jego wplywu na sytuacj¢ spoleczno-gospodarcza
w Polsce oraz w calym regionie. Powyzsza sytuacja nie stwarza zagrozenia dla kontynuacji dziatalno$ci
Subfunduszu.
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