ipopema

ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

SUBFUNDUSZ IPOPEMA AKTYWNEJ SELEKCJI
wydzielony w ramach

IPOPEMA
SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

za okres
od dnia 2024-01-01 roku
do dnia 2024-12-31 roku



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 SUBFUNDUSZ IPOPEMA AKTYWNE]J
SELEKCII, ktore obejmuje:

5.
6.

Jarostaw Wikalinski
Prezes Zarzadu
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 2024-12-31 r. z tabelami uzupetniajacymi oraz dodatkowymi.
Bilans sporzadzony na dzien 2024-12-31 r. wykazujacy dodatnie aktywa netto 52 567 tys. zt.

Rachunek wyniku z operacji za okres od 2024-01-01 r. do 2024-12-31 r. wykazujacy wynik z operacji
w kwocie 1 775 tys. zt.

Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 2024-01-01 r. do 2024-12-31 r wykazujace zmiane stanu
warto$ci aktywow netto o kwote 4 906 tys. zl.

Noty objasniajace.

Informacj¢ dodatkowa.

Katarzyna Westfeld
Cztonek Zarzadu

Signature Not Verified
(¥ gy

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ Dokument podpisary E’?i Katarzyna
feld
\év;?t 2025.04.23 13:@40 CEST

Pawel Jackowski Signature Not Verified

Czlonek Zarzadu Dokument podpisgdy przez

Pawet Jackowslkt

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/  Data: 2025.04.23113:12:59 CEST

Tomasz Mrysz Signature Not Verified
Dokument podpi
Czlonek Zarzadu e ri;(;z pispfly przez

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Data: 2025.04.23112:27:10 CEST

W Imieniu ProService Finteco Sp. z 0.0.

Osoba, ktorej powierzono prowadzenie ksigg rachunkowych
Marcin Ostrowski

Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywow
ProService Finteco Sp. z 0.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Osoba odpowiedzialna za sporzadzenie sprawozdania

Izabela Kalinowska

Dyrektor Departamentu Sprawozdawczosci 1 Kontroli Wewngtrznej
ProService Finteco Sp. z 0.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Warszawa, 23 kwietnia 2025 r.



l. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO SUBFUNDUSZU

Nazwa Subfunduszu

Subfundusz IPOPEMA Aktywnej Selekcji (,,dalej jako Subfundusz”) jest subfunduszem wydzielonym w ramach
funduszu IPOPEMA Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty, (,,dalej jako Fundusz”).

Komisja Nadzoru Finansowego udzielita zezwolenia na utworzenie Funduszu decyzja z dnia
11 sierpnia 2011 roku.

Fundusz IPOPEMA SFIO jest funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami:
Subfundusz [IPOPEMA Zréwnowazony Inwestycji Globalnych,

Subfundusz IPOPEMA Matych i Srednich Spotek,

Subfundusz IPOPEMA Konserwatywny Uniwersalny,

Subfundusz IPOPEMA Aktywnej Selekcji,

Subfundusz IPOPEMA Zlota i Metali Szlachetnych,

Subfundusz IPOPEMA Obligacji Uniwersalny,

Subfundusz IPOPEMA Globalnych Megatrendéw,

Subfundusz IPOPEMA Dhuzny Uniwersalny,

Subfundusz IPOPEMA Emerytura Plus,

10 Subfundusz IPOPEMA Obligacji Korporacyjnych.

©wNo Ok wdNRE

Fundusz w dniu 2 grudnia 2011 roku zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem RFI 685.
Pierwsza wycena Subfunduszu miata miejsce w dniu 6 grudnia 2011 r.

W dniu 31 lipca 2018 r. IPOPEMA TFI ogtlosita zmiang¢ nazwy Subfunduszu z IPOPEMA Makro Alokacji na
IPOPEMA Zréwnowazony. Zmianie ulegt rowniez cel inwestycyjny, dobor lokat oraz zasady dywersyfikacji
portfela. Zmiany weszty w zycie w dniu 31 pazdziernika 2018 r.

W dniu 1 lipca 2020 r. IPOPEMA TFI oglosita zmiang nazwy Subfunduszu z IPOPEMA Zréwnowazony na
IPOPEMA Aktywnej Selekciji.

Fundusz oraz Subfundusz zostal utworzony na czas nieograniczony.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

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

Podmiot przeprowadzajacy badanie rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato poddane badaniu przez bieglego rewidenta dziatajacego w imieniu
firmy audytorskiej przez BDO spétka z ograniczona odpowiedzialnos$cig sp. k. z siedzibg w Warszawie,
ul. Postepu 12.

Cel inwestycyjny Subfunduszu

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

Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa si¢ poprzez dokonywanie lokat $rodkow zaréwno
w Instrumenty dtuzne jak i w Instrumenty udziatowe.

Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego Subfunduszu.



Specjalizacja Subfunduszu

1.

Nadrzednym celem Subfunduszu jest osigganie rentownosci lokat na poziomie przewyzszajacym Srednia
rentownos¢ depozytéw bankowych, stosujac polityke zmiennej alokacji aktywow w instrumenty udzialowe
i Instrumenty Rynku Pieni¢znego oraz dluzne papiery wartosciowe, zaleznie od koniunktury
W poszczegblnych segmentach rynku finansowego. Subfundusz bedzie dazyt do osiagnigcia powyzszego celu
przede wszystkim poprzez inwestowanie aktywoéw w roznego rodzaju instrumenty rynku finansowego
dopuszczone Ustawg i Statutem, w tym, w przypadku braku istotnych przestanek do ograniczania
zaangazowania ekspozycji na rynku kapitatowym, w szczego6lnosci w akcje spotek notowanych na Gieldzie
Papierow Wartosciowych w Warszawie lub akcje spdtek notowanych na rynku zorganizowanym niebedacym
rynkiem regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub akcje spotek notowanych na rynkach regulowanych
w panstwach nalezacych do OECD, innych niz Rzeczpospolita Polska. W zaleznosci od koniunktury na rynku
kapitatowym, w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z rynkiem instrumentéw udzialowych,
Subfundusz bedzie inwestowal réwniez w dtuzne papiery warto$ciowe i Instrumenty Rynku Pieni¢znego, w
szczegdlnosci emitowane przez spotki z regionu Europy Srodkowej i Wschodniej. W celu usprawnienia
zarzadzania portfelem inwestycyjnym a takze w celu zwigkszenia efektywnej ekspozycji na najbardziej
perspektywiczne, w ocenie zarzadzajacego, segmenty rynku finansowego, Subfundusz bedzie takze zawierat
umowy majace za przedmiot Instrumenty Pochodne, w tym w Niestandaryzowane Instrumenty Pochodne.
Subfundusz charakteryzuje si¢ brakiem sztywnych limitéw alokacji lokat pomigdzy akcje i instrumenty
dluzne. Udzial akcji w Aktywach Subfunduszu bedzie uzalezniony od oceny wybranych wskaznikéw
koniunktury oraz makroekonomicznych takich jak: prognozowany poziom inflacji, stop procentowych, saldo
naptywow $rodkéw do funduszy inwestycyjnych i emerytalnych, ceny podstawowych surowcow
naturalnych, ceny produktéow spozywczych. Sktadniki lokat Subfunduszu w postaci akcji cechujg si¢ jednak
potencjalnie duza zmienno$cig notowan, powodujac istotne ryzyko dla nabywcoéw Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu.

Subfundusz bedzie dokonywat doboru lokat kierujac si¢ zasadg maksymalizacji wartosci Aktywow tego
Subfunduszu w dlugim horyzoncie inwestycyjnym. Subfundusz i bgdzie inwestowat przede wszystkim
w akcje spotek, ktorych wzrost warto$ci jest najbardziej prawdopodobny biorgc pod uwage kryteria analizy
fundamentalnej lub technicznej.

Subfundusz nie stosuje wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w Jednostki Uczestnictwa
Subfunduszu.

Ograniczenia inwestycyjne

1.

Subfundusz dokonuje lokat stosujac nastepujace zasady ich dywersyfikacji:

a) Instrumenty udziatlowe — beda stanowi¢ do 70% warto$ci Aktywow Subfunduszu,

b) Instrumenty dluzne — beda stanowi¢ do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu,

c) Depozyty — do 20% wartosci Aktywow Subfunduszu,

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

e) jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne Funduszy Dtuznych oraz tytuty uczestnictwa Funduszy
Dtuznych — do 30% wartosci Aktywow Subfunduszu,

f) jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, tytuly uczestnictwa
funduszy zagranicznych lub instytucji wspolnego inwestowania z siedzibg za granica, ktore zgodnie ze
swoim statutem lub regulaminem inwestujg powyzej 50% swoich aktywow w Instrumenty udziatowe —
do 20% wartosci Aktywow Subfunduszu,

Poza gtéwnymi kryteriami doboru lokat, o ktérych mowa w Art. 5d Statutu Funduszu, Subfundusz podejmuje
decyzje inwestycyjne kierujac si¢ w szczegolnoscei:

a) wskazaniami wynikajacymi z analizy fundamentalnej - na poziomie emitenta i rynku,

b) wskazaniami opartymi na analizie technicznej — na poziomie emitenta i rynku.

Do 45% wartosci Aktywow Subfunduszu moga stanowi¢ aktywa zagraniczne.

Do 45% warto$ci Aktywow Subfunduszu moga stanowi¢ aktywa denominowane w walutach obcych.



Oprocz powyzszych ograniczen Subfundusz i Fundusz obowigzujg 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. 80 Statutu
Funduszu.

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

1. Jednostkowe Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 31 grudnia 2024 roku, za okres od dnia
1 stycznia 2024 roku do dnia 31 grudnia 2024 roku.

2. Ze wzgledu na charakter i istotno$¢ pozycji informacje zawarte w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
wykazane zostaly, o ile nie zaznaczono inaczej, w pelnych tysiacach ztotych.

3. Wykazane w sprawozdaniu Subfunduszu procentowe udzialy sktadnikow lokat w wartosci aktywow
Subfunduszu oraz wszystkie pozostate pozycje, ktorych przedstawienie wymaga wykazania procentowego
udzialu w wartosci aktywoéw Subfunduszu, prezentowane sg w oparciu o wartosci rzeczywiste w PLN.

4. 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 podziatowym zgodnie
Z wycena na ten dzien.

5. W sprawozdaniu finansowym nie zostaly zaprezentowane tabele, ktore na dzien bilansowy wykazywaty
wartosci zerowe.

Kontynuacja dzialalno$ci przez Fundusz i Subfundusz

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2024roku do dnia 31 grudnia 2024 roku zostato
sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz Subfunduszu
w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci, tj. przez okres nie krotszy niz 12 miesigcy od dnia bilansowego, czyli od
dnia 31 grudnia 2024 roku. Na dzien sporzadzenia poétrocznego sprawozdania finansowego nie istniejg
okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalno$ci przez Fundusz i Subfundusz oraz nie sg
spetnione przestanki rozwigzania Funduszu i Subfunduszu, okres$lone przepisami o funduszach inwestycyjnych
lub w Statucie Funduszu.

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa oraz cech je réznicujacych

Subfundusz zbywa jednostki uczestnictwa kategorii. A, A1, B, C,D, E, F, G, I, P, S, Z, Dystrybutor 1, Dystrybutor
2, Dystrybutor 3, Dystrybutor 4, Dystrybutor 5, Dystrybutor 6, Dystrybutor 7, Dystrybutor 8, Dystrybutor 9,
Dystrybutor 10 i PPE.
Jednostki uczestnictwa poszczegélnych kategorii moga r6znic¢ si¢ miedzy soba:

a) zasadami zbywania,

b) wysokos$cig minimalnych wptat,

c) wysokoS$cig statych i zmiennych optat za zarzgdzanie,

d) wysokoS$cig i sposobem pobierania optat manipulacyjnych.
Na dzien bilansowy w posiadaniu uczestnikow Subfunduszu pozostawaly jednostki uczestnictwa kategorii A, B,
C, D, P oraz S, ktore roznily si¢ wysokoscig oplaty pobieranej za zarzadzanie Subfunduszem oraz wysokoscig
optat manipulacyjnych. Szczegétowe stawki statych i zmiennych optat za zarzadzanie oraz optat manipulacyjnych

sa dostgpne na stronie internetowej Towarzystwa. Wynagrodzenie state 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

Z dniem 1 stycznia 2024 r. weszty w zycie przepisy rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 25 wrzesnia 2023
r. w sprawie okresowych sprawozdan oraz biezacych informacji dotyczacych dziatalno$ci i sytuacji finansowej
towarzystw funduszy inwestycyjnych, funduszy inwestycyjnych i funduszy inwestycyjnych w likwidacji
dostarczanych przez te podmioty Komisji Nadzoru Finansowego oraz zmiany do ustawy z dnia 27 maja 2004 r.
0 funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, w zakresie realizacji
obowiagzkow informacyjnych.

Z dniem 1 stycznia 2024 r. weszty w zycie zmiany przepiséw ustawy o podatku od towardw i ustug oraz niektorych
innych ustaw dotyczace opodatkowania dochodéw z funduszy inwestycyjnych uzyskiwanych przez osoby
fizyczne. Zgodnie z wprowadzonymi zmianami od 1 stycznia 2024 r. zmianie ulegt sposob rozliczania dochoddéw
uzyskanych w wyniku umorzenia, odkupienia, wykupienia albo unicestwienia w inny sposob tytutdéw uczestnictwa
w funduszach inwestycyjnych. Od 1 stycznia 2024 roku zamiast 19% zryczaltowanego podatku dochodowego
pobieranego przez ptlatnika, uczestnicy (podatnicy) dokonuja samodzielnego rocznego rozliczenia i zaplaty
podatku z tytutu odkupienia/konwersji tytutow uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych (stawka podatku 19%)
na podstawie sporzadzonej i przestanej przez fundusze inwestycyjne informacji PIT-8C, w ktorej beda wykazane
przychody i koszty uzyskania przychodu dotyczace zrealizowanych w danym roku odkupien/konwersji.

W dniu 14 lutego 2024 r. UKNF opublikowat swoje stanowisko dot. informacji publikowanych przez fundusze
inwestycyjne, w ktorym to stanowisku zawarto zalecenia dla towarzystw funduszy inwestycyjnych oferujacych
fundusze inwestycyjne inwestorom indywidualnym. Dotyczy ono informacji publikowanych przez fundusze
inwestycyjne, a takze nazw funduszy, sugerujacych rodzaj lub stopien bezpieczenstwa poszczegdlnych inwestycji.



Akcje

ZESTAWIENIE LOKAT
na dziefi 2024-12-31 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegolnych sktadnikow lokat podanej w sztukach)

TABELA GLOWNA

45,68%

54,54%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dluzne papiery warto$ciowe

53,21%

41,47%

Instrumenty pochodne

0,37%

0,73%

Udzialy w spoélkach z ograniczong odpowiedzialnoscia

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibe za granica

Wierzytelno$ci

Udzielone pozyczki pienigzne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomo$ci

Statki morskie

Inne

Suma:

99,26%

96,74%

Wszystkie dane prezentowane sa w tysiacach zlotych za wyjatkiem liczby poszczegoélnych sktadnikow lokat.
Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktdre stanowig integralng czgs¢ sprawozdania finansowego.




1. ZESTAWIENIE LOKAT
na dziefi 2024-12-31 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegolnych sktadnikéw lokat podanej w sztukach)

TABELA UZUPELNIAJACA

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY' 1761472 30057 34479 45,68%
GIELDA PAPIEROW

GRUPA KETY S.A. (PLKETY000011) QEKgJ LWO'\\l/?/(ARNK(NEK WARTOSCIOWYCH 1202 POLSKA 602 820 1,09%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

KRUK S.A. (PLKRK0000010) QE&J&“&ARNK(NEK WARTOSCIOWYCH 3138 POLSKA 1311 1305 173%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

LPP S.A. (PLLPP0000011) Qgg %’WARN\;NEK WARTOSCIOWYCH 12 POLSKA 1406 1742 2,31%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

(PEF"BI\E'\Il(Ing%(I)_OSl'é')A KASA OPIEKI SA. Qgg X‘(’)'WARN\&NEK WARTOSCIOWYCH 7493 POLSKA 1236 1033 1,37%
W WARSZAWIE S.A.
, GIELDA PAPIEROW

(Pfgz":%ggﬁg‘( ZAKLAD UBEZPIECZEN S.A. QE&J&“&ARNK(NEK WARTOSCIOWYCH 23821 POLSKA 1095 1002 1,45%
W WARSZAWIE S.A.

AKTYWNY RYNEK

JERONIMO MARTINS SGPS S.A. (PTIMTOAE000) | ARTY WY B8 EURONEXT LISBON 14312 |  PORTUGALIA 1130 1128 1,49%
GIELDA PAPIEROW

WAWEL S.A. (PLWAWEL00013) Qgg X\(/)'\\IITI(ARNK(NEK WARTOSCIOWYCH 1468 POLSKA 884 884 117%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

DOM DEVELOPMENT S.A. (PLDMDVL00012) R oA E | waRTOSCIOWYCH 7977 POLSKA 1525 1453 1,92%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

GRENEVIA S.A. (PLFAMUR00012) QEK;;I—L\; X\g\\l/\\/(ARNnNEK WARTOSCIOWYCH 508 075 POLSKA 1089 1115 1,48%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

BENEFIT SYSTEMS S.A. (PLBNFTS00018) A E | wARTOSCIOWYCH 376 POLSKA 926 1089 1,44%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

FERRO S.A. (PLFERRO00016) QE;J%“&ARNK(NEK WARTOSCIOWYCH 38168 POLSKA 1017 1370 1,81%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

SYNEKTIK S.A. (PLSNKTKO00019) QEK(;JX‘(’)"\‘/}(ARN((NEK WARTOSCIOWYCH 7149 POLSKA 1317 1420 1,88%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

VOXEL S.A. (PLVOXELO00014) A e | wARTOSCIOWYCH 16 859 POLSKA 1590 2124 2,81%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

RAINBOW TOURS S.A. (PLRNBWT00031) A e | waARTOSCIOWYCH 9157 POLSKA 1024 1222 1,62%
W WARSZAWIE S.A.




GIELDA PAPIEROW
(PE;TAt&(oPooo?gT) AUTOSTRADY S.A. QEKgJX‘é“xARNnNEK WARTOSCIOWYCH 766 428 POLSKA 2164 2338 3,10%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
PCC ROKITA S.A. (PLPCCRK00076) QEK(;J LWO'\\‘R/(ARN\QNEK WARTOSCIOWYCH 7042 POLSKA 431 548 0,73%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | VIENNA STOCK
DO & CO AG (AT0000818802) UL OWANY EyCLANGE 2675 AUSTRIA 969 2057 2,73%
GIELDA PAPIEROW
ATAL S.A. (PLATAL000046) QEK(;J LWO'\\‘R/(ARN\QNEK WARTOSCIOWYCH 32155 POLSKA 1428 1653 2,19%
W WARSZAWIE S.A.
LONDON STOCK
WI1ZZ AIR HOLDINGS PLC (JEOOBN574F90) AKTYWNY RYNEK | £y CHANGE 10378 JERSEY 747 769 1,02%
REGULOWANY
(DOMESTIC)
GIELDA PAPIEROW
XTB S.A. (PLXTRDMO0011) QEK(-;FJX\Q\‘,:/(ARNK(NEK WARTOSCIOWYCH 16 254 POLSKA 762 1144 1,52%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DINO POLSKA S.A. (PLDINPL00011) Qgg X‘(’)'WARN‘NEK WARTOSCIOWYCH 3823 POLSKA 1306 1490 1,97%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
PCC EXOL S.A. (PLPCCEX00010) QEKCIJ %’WARN\&NEK WARTOSCIOWYCH 128394 POLSKA 447 283 0,37%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(LC;;E?;)?S)J SOCIETE ANONYME QE&J&“&ARNK(NEK WARTOSCIOWYCH 57876 | LUKSEMBURG 1632 1567 2,08%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | EURONEXT
INPOST S.A. (LU2290522684) AN O M 28721 | LUKSEMBURG 1166 2026 2,68%
AKTYWNY RYNEK | EURONEXT
CTP N.V. (NLOO150006R6) L OWANY AMSTERDAM 16 393 HOLANDIA 1073 1042 1,38%
GIELDA PAPIEROW
MURAPOL S.A. (PLMURPL00190) QEKEJ XVOI\\IITI(ARNK(NEK WARTOSCIOWYCH 51126 POLSKA 1780 1765 2,34%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - ; ; ;
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU - : ; ;
Inny aktywny rynek - - - -
Suma, w tym: 1761472 30 057 34 479 45,68%
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 1761472 30 057 34 479 45,68%

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku




O terminie wykupu do 1 roku

218

216

220

0,30%

Obligacje 218 216 220 0,30%
NIENOTOWANE NA
AKTVUIN T K 168 172 170 0,23%
NIENOTOWANE 0.8500%
KRUK S.A., AE4 NA NIE * .
(PLKRKOD00556) e wNYM | borvezy | KRUKSA. POLSKA | 2025-03-27 f(zm)l |Ozlr:|1)NY 1000 168 172 170 0,23%
RYNKU
AKTYWNY RYNEK
RECULOWANY 50 44 50 0,07%
AKTYWNY TREASURY | SKARB PANSTWA 3,2500%
DS0725 (PL0000108197) RYNEK BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITE) | POLSKA | 2025-07-25 | (STALY 1000 50 44 50 0,07%
REGULOWANY | POLAND POLSKIE] KUPON)
Bony skarbowe - - - -
Bony pienigzne - - - -
Inne . - - -
O terminie wykupu powyzej 1 roku 30016 39674 39941 52,91%
Obligacje 30016 30674 30941 52,91%
NIENOTOWANE NA
AKTVVIN T KL 3766 9819 10059 13,31%
NIENOTOWANE 5 3500%
BANK POCZTOWY SA., C3 | NA NIE BANK POCZTOWY ' .
(PLEPCATO0006) e wnyM | borvezy | oA POLSKA | 2027-09-18 f(ZLlﬂ_,l OE“)NY 1000 800 800 817 1,08%
RYNKU
. NIENOTOWANE
SKARB PANSTWA : 2,5000%
RUMUNII 02/08/2030 e WNYM gléglgm%me EE?AZBNII)I/"NSTWA RUMUNIA | 2030-02-08 | (STALY 4213 200 896 788 1,04%
(XS1768067297) KUPON)
RYNKU
NIENOTOWANE 0.9650%
MBANK S.A. NA BLOOMBERG ’
(XS2385876232) ARTYWNYM | oEnemie MBANK S.A. POLSKA | 2027-08-21 f(zgg g'r:ll)NY 427300 3 1130 1225 1,62%
RYNKU
NIENOTOWANE 0.5320%
KRUK S.A. (NO0012903444) | NA BLOOMBERG | | cuk s.A. POLSKA | 2028-05-10 | (ZMIENNY 427 300 1 452 469 0,62%
AKTYWNYM | GENERIC KUPON)
RYNKU
NIENOTOWANE 1031009
ECHO INVESTMENT SA, | NA NIE ECHO INVESTMENT : .
21/2023 (PLO017000087) AKTYWNYM | DOTYCZY | SA. POLSKA | 2028-05-24 &ZL')"','OE,':“)'\‘Y 10000 9 891 910 1,21%
RYNKU
NIENOTOWANE 8.3750%
MBANK S.A. NA BLOOMBERG * .
(XS2680046021) ATYWNYM | oEnome MBANK S.A. POLSKA | 2027-09-11 f(ZLl)/'I)I gs)rw 427300 1 450 470 0,62%
RYNKU
POLSKI HOLDING N OTOWARE | POLSKI HOLDING 9,7500%
NIERUCHOMOSCI S.A., D NIERUCHOMOSCI POLSKA | 20270305 | (ZMIENNY 1000 1500 1500 1588 2,10%
AKTYWNYM | DOTYCZY
(PLO198500038) Y SA. KUPON)
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MURAPOL S.A., 1/2024 ELE NOTOWANE NIE 9,8500%
(PLOI4T500014) ARTYWNYM | DoTyczy | MURAPOLSA. POLSKA | 2027-05-28 f(ZS/}IDI g'r:llNY 100 000 1 1100 1115 1,48%
)
RYNKU
ECHO INVESTMENT A, | Na o | e ECHO INVESTMENT 10,3400%
51/2024 (PLO017000111) AKTYWNYM | DOTYCZY | SA. POLSKA | 2029-05-13 | (ZMIENNY 10000 8 800 833 1,10%
NKU KUPON)
/ NIENOTOWANE 8.9500%
ARCHICOM S.A,, M10/2024 | NA NIE '
(PLOZ21800132) WNYM | DoTyezy | ARCHICOM S A, POLSKA | 2028-06-19 gm g“NY 1000 1000 1000 1005 1,33%
RYNKU )
NIENOTOWANE 10.3700%
ECHO INVESTMENT S.A, | NA NIE ECHO INVESTMENT :
6112024 (1 OOLIO0M1ZY) rywnyM | borvezy | s POLSKA | 2029-0801 | (ZMIENNY 10000 80 800 839 1,11%
KU KUPON)
AKTYWNY RYNEK
REGUL OWANY 26 250 29 855 20 882 39,60%
AKTYWNY TREASURY | SKARB PANSTWA 2,0000%
120836 (PLO000117024) RYNEK BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 2036-08-25 | (STALY 1047 2900 2690 2690 357%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)
SKARB PANSTWA AKTYWNY , 6,6250%
RUMUNII, 9/27/2029 RYNEK ?I’?AF:_SIQN A EE?ARL?NII’IANSTWA RUMUNIA | 2020-09-27 | (STALY 4273 1000 4634 4685 6,21%
(XS2538441598) REGULOWANY KUPON)
AKTYWNY TREASURY | SKARB PANSTWA 5,8100%
WZ1128 (PLO000115697) RYNEK BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 2028-11-25 | (ZMIENNY 1000 9,000 8863 8900 11,79%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)
AKTYWNY TREASURY | SKARB PANSTWA 6,0000%
DS1033 (PL0000115291) RYNEK BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 2033-10-25 | (STALY 1000 13200 13519 13 460 17,83%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)
AKTYWNY TREASURY | SKARB PANSTWA 5,8100%
WZ1129 (PL0000111928) RYNEK BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 2029-11-25 | (ZMIENNY 1000 100 98 98 0,13%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)
AKTYWNY TREASURY | SKARB PANSTWA 2,5000%
DS0726 (PL0000108866) RYNEK BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 2026-07-25 | (STALY 1000 50 51 49 0,07%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)
Bony skarbowe R R R R
Bony pienigzne - - - -
Inne - - - -
Suma, w tym: 30234 39890 40 161 53,21%
Skladniki lokat notowane na 26 300 29899 29932 39,67%
aktywnym rynku
Skladniki lokat nienotowane na 3934 9991 10 229 13.54%
aktywnym rynku
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Wystandaryzowane instrumenty pochodne

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY

AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY

NIENOTOWANE NA AKTYWNYM
RYNKU

Niewystandaryzowane instrumenty

rynku

pochodne 278 0,37%
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY - -
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM
RYNKU 278 0,37%
1,218,000.00 EUR
NIENOTOWANE po kursie
Forward EUR/PLN, 2025.01.13 (-) (Krotka) | NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY MBANK S.A. POLSKA walutowym 269 0,36%
RYNKU 4.4975000000
PLN
1,661,000.00 EUR
NIENOTOWANE po kursie
Forward EUR/PLN, 2025.03.10 (-) (Krotka) | NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY MBANK S.A. POLSKA walutowym 4 -
RYNKU 4.2985000000
PLN
EROTOWANE 0w e B
Forward EUR/PLN, 2025.01.13 (-) (Krotka) | NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY MBANK S.A. POLSKA - -
RYNKU 4.2774000000
PLN
ERCToWANE R
Forward EUR/PLN, 2025.01.13 (-) (Krotka) | NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY MBANK S.A. POLSKA - -
RYNKU 4.2727000000
PLN
198,000.00 GBP
NIENOTOWANE po kursie
Forward GBP/PLN, 2025.02.05 (-) (Krotka) | NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY MBANK S.A. POLSKA walutowym 5 0,01%
RYNKU 5.1767000000
PLN
Suma, w tym: 278 0,37%
Skladniki lokat notowane na aktywnym
rynku ) )
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym 278 0,37%

Zobowiazania
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TABELA DODATKOWA
Tabele dodatkowe, ktdre nie majg zastosowania nie sg prezentowane
GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT
Nie dotyczy.

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

GRUPA KAPITALOWA ECHO INVESTMENT S.A. 3587 4,75%

[ GRUPA KAPITALOWA POWSZECHNY ZAKELAD UBEZPIECZEN S.A. 2125 | 2,82% |

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

DS0726 (PL0000108866) 49 0,06%
Forward EUR/PLN, 2025.01.13 (-) 269 0,36%
ARCHICOM S.A., M10/2024 (PL0O221800132) 1005 1,33%
Forward GBP/PLN, 2025.02.05 (-) 5 0,01%
Forward EUR/PLN, 2025.03.10 (-) 4 0,01%
Forward EUR/PLN, 2025.01.13 (-) - 0,00%
Forward EUR/PLN, 2025.01.13 (-) - 0,00%




1. BILANS
na dzien 2024-12-31 roku

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

I. Aktywa 75476 52 399
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 410 1435
2. Naleznosci 148 263
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 64 411 37471
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 10 507 13 230
6. Pozostale aktywa - -
11. Zobowiazania 22909 4738
111. Aktywa netto (I - I1) 52 567 47 661
1V. Kapital Funduszu/Subfunduszu 50 422 47 291
1. Kapitat wplacony 513 525 495 086
2. Kapital wyplacony (wielko$¢ ujemna) -463 103 -447 795
V. Dochody zatrzymane -2 360 -5 306
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -1673 -2 556
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -687 -2 750
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 4505 5676
VII. Kapital Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-V1) 52 567 47 661
Liczba jednostek uczestnictwa 314 968,2690 298 605,9100
Kategoria A 159 168,7690 130 910,1970
Kategoria B 113 617,2080 127 815,6510
Kategoria C 18 963,1100 15 882,7240
Kategoria D 4 153,6400 3 628,9220
Kategoria P 77,9360 36,2700
Kategoria S 18 987,6060 20 332,1460
Wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa
Kategoria A 171,21 165,29
Kategoria B 154,75 149,41
Kategoria C 182,90 170,89
Kategoria D 209,66 195,70
Kategoria P 174,63 168,49
Kategoria S 178,08 171,93

Wszystkie dane prezentowane sg w tysigcach ztotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i warto$ci aktywow netto na
jednostke uczestnictwa.
Niniejszy bilans nalezy analizowaé tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore

stanowig integralng czg¢s¢ sprawozdania finansowego
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V. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI
za okres od 2024-01-01 roku do 2024-12-31 roku

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

1. Przychody z lokat 3804 2653
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 1787 908
Przychody odsetkowe 1997 1742
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych 18 -
Pozostate 2 3

11. Koszty Funduszu/Subfunduszu 2934 3724
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1815 2735

- stata cz¢§¢ wynagrodzenia 1000 782

- zmienna czg$¢ wynagrodzenia 815 1953
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 103 103
Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow Funduszu/Subfunduszu 30 30
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 388 307
Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -
Uslugi prawne 6 6
Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 12 13
Koszty odsetkowe 555 408
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo r6znic kursowych - 106
Pozostate 25 16

111. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 13 8

1V. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (11-111) 2921 3716

V. Przychody z lokat netto (1-1V) 883 -1 063

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 892 9941
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2063 4224
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -1171 5717

- z tytutu réznic kursowych 98 -550

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 1775 8878

VIII. Podatek dochodowy - -

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 5,64 29,73

Kategoria A 5,50 32,13
Kategoria B 4,57 25,16
Kategoria C 11,83 41,12
Kategoria D 13,27 46,79
Kategoria P 11,93 37,41
Kategoria S 8,45 31,03

Wszystkie dane prezentowane sg w tysigcach zlotych za wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke
uczestnictwa.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajagcymi oraz informacja
dodatkowa, ktére stanowig integralng czg$¢ sprawozdania finansowego.



V. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
za okres od 2024-01-01 roku do 2024-12-31 roku

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

oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

|. Zmiana warto$ci aktywéw netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 47 661 34 860
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 1775 8878
a) przychody z lokat netto 883 -1 063
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2063 4224
¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -1171 5717
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 1775 8878
4. Dystrybucja dochodoéw (przychodow) Funduszu/Subfunduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
¢) z przychodow ze zbycia lokat B B
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 3131 3923
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 18 439 15134
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) -15 308 -11211
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 4906 12 801
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 52 567 47 661
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym (¥) 53 155 41 145
11. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 109 573,6770 101 122,8260
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 93 211,3180 79 062,2620
Saldo zmian 16 362,3590 22 060,5640
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalno$ci Funduszu/Subfunduszu
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 4140 931,2830 4031 357,6060
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 3825 963,0140 3732 751,6960
Saldo zmian 314 968,2690 298 605,9100
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 314 968,2690 298 605,9100
II1. Zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa
1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 165,29 133,18
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu sprawozdawczego 171,21 165,29
?’; f)rocentowa zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 3,58% 24.11%
@Sg;;mzmadzv&rmi :r:(;gfwéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze 16232 | 2024-01-17 | 13423 | 2023-01-02
asﬁil;;?:nilgzt;vm%ii;;(tywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze 176,36 | 2024-06-27 | 165.20 | 2023-12-31
?ievmr&:iz :E%\Zgg rx)t/tcoerr:?/ )jednostk@ uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 17121 | 2024-12-31 | 16520 | 2023-12-31
IV. Procentowy udzial kosztéw Funduszu/Subfunduszu w $redniej warto$ci aktywéw netto, w tym: 5,52% 9,05%
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 3,41% 6,65%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,19% 0,25%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow Funduszu/Subfunduszu 0,06% 0,07%
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,73% 0,75%

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu/Subfunduszu




(*) 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.

(**) Warto$¢ 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 109 573,6770 101 122,8260
Kategoria A 84 856,1250 74 736,8700
Kategoria B 15 405,0130 15 046,9320
Kategoria C 4 592,5990 6 213,1050
Kategoria D 593,0440 697,2780
Kategoria P 56,2120 26,2030
Kategoria S 4 070,6840 4 402,4380
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 93 211,3180 79 062,2620
Kategoria A 56 597,5530 25 742,8640
Kategoria B 29 603,4560 48 832,8210
Kategoria C 1512,2130 1310,2270
Kategoria D 68,3260 185,9930
Kategoria P 14,5460 -
Kategoria S 5 415,2240 2990,3570
Saldo zmian 16 362,3590 22 060,5640
Kategoria A 28 258,5720 48 994,0060
Kategoria B -14 198,4430 -33 785,8890
Kategoria C 3080,3860 4902,8780
Kategoria D 524,7180 511,2850
Kategoria P 41,6660 26,2030
Kategoria S -1 344,5400 1412,0810
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dzialalno$ci Funduszu/Subfunduszu
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 4140 931,2830 4 031 357,6060
Kategoria A 1993 918,3490 1909 062,2240
Kategoria B 1951 165,8170 1935 760,8040
Kategoria C 24 680,9440 20 088,3450
Kategoria D 4 766,8330 4 173,7890
Kategoria P 92,4820 36,2700
Kategoria S 166 306,8580 162 236,1740
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 3825 963,0140 3732 751,6960
Kategoria A 1 834 749,5800 1778 152,0270
Kategoria B 1 837 548,6090 1807 945,1530
Kategoria C 5717,8340 4 205,6210
Kategoria D 613,1930 544,8670
Kategoria P 14,5460 -
Kategoria S 147 319,2520 141 904,0280
Saldo zmian 314 968,2690 298 605,9100
Kategoria A 159 168,7690 130 910,1970
Kategoria B 113 617,2080 127 815,6510
Kategoria C 18 963,1100 15 882,7240
Kategoria D 4 153,6400 3628,9220
Kategoria P 77,9360 36,2700
Kategoria S 18 987,6060 20 332,1460
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 314 968,2690 298 605,9100
Kategoria A 159 168,7690 130 910,1970
Kategoria B 113 617,2080 127 815,6510
Kategoria C 18 963,1100 15 882,7240
Kategoria D 4 153,6400 3628,9220
Kategoria P 77,9360 36,2700
Kategoria S 18 987,6060 20 332,1460
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1. Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego

Kategoria A 165,29 133,18
Kategoria B 149,41 120,39
Kategoria C 170,89 128,74
Kategoria D 195,70 147,25
Kategoria P 168,49 135,68
Kategoria S 171,93 138,54
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu sprawozdawczego
Kategoria A 171,21 165,29
Kategoria B 154,75 149,41
Kategoria C 182,90 170,89
Kategoria D 209,66 195,70
Kategoria P 174,63 168,49
Kategoria S 178,08 171,93
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (**)
Kategoria A 3,58% 23,30%
Kategoria B 3,57% 24,37%
Kategoria C 7,03% 33,14%
Kategoria D 7,13% 32,93%
Kategoria P 3,64% 24,46%
Kategoria S 3,58% 25,29%

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

Kategoria A 162,32 2024-01-17 134,23 2023-01-02
Kategoria B 146,73 2024-01-17 121,34 2023-01-02
Kategoria C 167,95 2024-01-17 129,77 2023-01-02
Kategoria D 192,35 2024-01-17 148,43 2023-01-02
Kategoria P 165,47 2024-01-17 136,75 2023-01-02
Kategoria S 168,85 2024-01-17 139,64 2023-01-02
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 176,36 2024-06-27 165,29 2023-12-31
Kategoria B 159,41 2024-06-27 149,41 2023-12-31
Kategoria C 186,87 2024-06-27 170,89 2023-12-31
Kategoria D 214,13 2024-06-27 195,70 2023-12-31
Kategoria P 179,84 2024-06-27 168,49 2023-12-31
Kategoria S 183,45 2024-06-27 171,93 2023-12-31

6. Warto$é aktywow netto na jednostke

uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

Kategoria A 171,21 2024-12-31 165,29 2023-12-31
Kategoria B 154,75 2024-12-31 149,41 2023-12-31
Kategoria C 182,90 2024-12-31 170,89 2023-12-31
Kategoria D 209,66 2024-12-31 195,70 2023-12-31
Kategoria P 174,63 2024-12-31 168,49 2023-12-31
Kategoria S 178,08 2024-12-31 171,93 2023-12-31

Wszystkie dane prezentowane sa w tysiacach zlotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywow netto na

jednostke uczestnictwa.

Niniejsze zestawienie zmian nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa,

ktore stanowig integralng czg¢s¢ sprawozdania finansowego.
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NOTY OBJASNIAJACE:

IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ IPOPEMA AKTYWANEJ SELEKCJI

Nota nr 1

10.

11.

12.

13.

14.
15.

l. Opis przyjetych zasad rachunkowosci:

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

Warto$¢ Aktywow Netto Subfunduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywow Subfunduszu w dniu wyceny
pomniejszonej o zobowigzania Subfunduszu.

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

Na potrzeby okreslenia Wartosci Aktywow Netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny
nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami
lub wyptatami ujmowanymi zgodnie z pkt. 3.

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

Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki lokat maja przypisana cen¢ nabycia
wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikéw lokat w zamian, za ktére zostaly otrzymane, skorygowana
0 ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieni¢zne.

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

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda ,,najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze”, polegajaca na
przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku
sktadnikéw wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - najwyzszej biezacej warto$ci ksiegowej
(nie dotyczy papierow wartosciowych nabytych z udzielonym przez drugg strong przyrzeczeniem odkupu).
W przypadku wygasnigcia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji, uznaje si¢, iz wygasnigciu podlegaja
kolejno te zobowigzania, z tytutu, ktorych zaciaggniecia otrzymano najnizsza premi¢ netto. Zysk lub strate ze
zbycia walut obcych wylicza si¢ metoda ,,najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze”.

W przypadku, gdy jednego dnia dokonane zostajg transakcje zbycia i nabycia danego papieru warto$ciowego,
ujmuje si¢ w pierwszej kolejnosci nabycie posiadanego sktadnika.

Przystugujace, zgodnie z uchwata walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akcji notowanych na
rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa. Niewykonane prawo poboru
akcji uznaje si¢ za zbyte, wedlug wartoséci rownej zero, w dniu nastepnym po dniu wygasnigcia 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 przystugujace prawo
poboru akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach w dniu nastepnym 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 wplywa na wzrost (spadek) wyniku z operacji.

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

17.

18.

19.

20.

21,

22,

23.

24,

zawarcia transakcji w dniu nastepnym po dniu zawarcia transakcji po transakcja ujmowana jest w ksiegach
W najblizszym Dniu Wyceny po dniu zawarcia transakcji.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w walucie, w ktorej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedlug $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien
ujecia tych operacji w ksiggach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sg
wyrazone w walutach, dla ktorych 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 szczego6lnosci: dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z wycena
srodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, przychody odsetkowe.

Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosci: ujemne saldo roéznic kursowych powstate w zwiazku
z wycena $rodkow pienieznych, naleznos$ci 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 dziatalnosci
Funduszu i Subfunduszu.

Przychody odsetkowe od dluznych papierow warto§ciowych wycenianych w warto$ci godziwej nalicza
si¢ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papierow warto§ciowych przez emitenta. Przychody odsetkowe
od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

W przypadku sprzedazy dtuznych papieréw wartosciowych naleznosci z tytutu przychodow odsetkowych do
dnia rozliczenia transakcji sprzedazy ujmuje si¢ w nastepujacy sposob:
a) Wartos¢ sprzedanych odsetek na dzien rozliczenia sprzedazy ujmowana jest w nalezno$ciach ze
sprzedazy oraz pomniejsza saldo konta naleznosci z tytulu odsetek.
b) W okresie pomiedzy datg transakcji sprzedazy a datg rozliczenia przychody odsetkowe naliczane sg
wedlug wartosci odsetek z tabel odsetkowych emitenta na dany Dzien Wyceny i ksiegowane na konto
naleznosci z tytulu odsetek oraz przychody z tytutu odsetek.

Dla papieréw wartoSciowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia réznica pomigdzy skorygowang
ceng nabycia na dzien zawarcia transakcji sprzedazy (bez odsetek), a wartoscia sprzedazy (bez odsetek)
ujmowana jest na koncie naleznosci ze sprzedazy oraz powyzsza wartos¢ pomniejsza/powicksza konto
amortyzacja dyskonta/premii.

W przypadku kosztéw Subfunduszu tworzy si¢ rezerwg na przewidywane wydatki. Platnosci z tytutu kosztow
zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe. Preliminarz kosztow zawiera pozycje w wysokos$ci uzasadnione;j,
ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do czestotliwos$ci ustalania wartosci aktywow netto
w dniach wyceny.

Koszty odsetkowe z tytulu kredytéw i pozyczek zaciggnigtych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

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

1. 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 ktdrej pobierane sg ostatnie
dostepne kursy, pozwalajace na oszacowanie wartosci godziwej posiadanych przez Subfundusz lokat
w danym dniu wyceny.

Aktywa Subfunduszu wycenia si¢ a zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ wedlug wiarygodnie oszacowanej
warto$ci godziwej, z zastrzezeniem nastepujacych zasad:

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

b) Wycena dluznych papierow warto$ciowych, o pierwotnym terminie zapadalnos$ci nieprzekraczajgcym
92 dni, dokonywana jest poprzez wycene instrumentu wedtug skorygowanej ceny nabycia przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej ;
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c) warto$¢ godziwa pozostatych skladnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku jest szacowana
przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke Swiadczaca tego rodzaju ustugi z zachowaniem opisanych
ponizej zasad szacowania wartosci godziwe;.

d) warto$¢ Instrumentow 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
przeptywow pieni¢znych.

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

f) warto$¢ warrantéw 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, wartoscia
godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Subfundusz dokonuje wyboru rynkéw glownych na koniec
kazdego miesigca kalendarzowego.

5. Aktywa oraz zobowigzania dlugoterminowe 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 dlugoterminowe w walutach obcych wykazuje si¢ w walucie polskiej po przeliczeniu
wedlug ostatniego dostgpnego 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, metodg 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 pienigzne oraz niedenominowane w zlotych naleznosci i zobowigzania wykazuje sie w walucie,
w ktorej sa wyrazone, w przeliczeniu na walutg 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 wyciaggu papierow warto§ciowych po cenie
emisyjnej lub wartosci godziwej wyliczonej z uwzglednieniem czynnikéw rynkowych

1. 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.

V. Stosowane w okresie sprawozdawczym zasady rachunkowosci

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

V. Opis wprowadzonych zmian w stosowanych zasadach rachunkowosci:

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzano zmian metod ujmowania operacji w ksiggach rachunkowych.
W okresie sprawozdawczym nie wprowadzano zmian metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania
finansowego.
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VI. Klasyfikacja papierow wartosciowych do rynku aktywnego

1. Zaaktywny rynek uznaje si¢ dowolny rynek, na ktérym transakcje dotyczace danego sktadnika aktywow lub
zobowiazan, odbywaja si¢ z dostateczna czgstotliwoscig i majg dostateczny wolumen, aby dostarczaé
biezacych informacji na temat cen tego skladnika aktywow lub zobowigzania, rynki gietdowe, rynki
posrednikow, rynki brokerskie i rynki transakcji bezpos$rednich, ktore cechuja si¢ taka czestotliwoscia
i wolumenem.

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

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

4. Przyjmuje si¢, ze dla pozostalych instrumentow rynek spelia kryterium rynku aktywnego, jezeli
W poprzednim miesigcu wystapit obrét na danym instrumencie.

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

6. Zagraniczne instrumenty dtuzne, dla ktorych nie wystepuje obrét w kazdym dniu poprzedniego miesigca
kalendarzowego, a jednoczesnie dostepne sg kwotowania BGN (Bloomberg Generic) takiego instrumentu, do
jego wyceny przyjmuje si¢ wartos¢ BGN tj. Bloomberg Generic Price publikowana przez system
informacyjny Bloomberg (uznang jako wycen¢ wg wartosci godziwej). W przypadku, gdy kwotowania BGN
wystepowaly mniej niz w 10 dniach w poprzednim miesigcu kalendarzowym, a dany papier byt notowany
przez pelny miesiac, bedzie on wyceniany w wartosci godziwej opisanej ponizej.

VII. Wartosci szacunkowe

1. Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg sktadnika lokat uznaje sig:
a) ceng z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii warto$ci godziwej);
b) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt a), ceng otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny,
gdzie wszystkie znaczace dane wejSciowe sg obserwowalne w sposob bezposredni lub posredni (poziom 2

hierarchii warto$ci godziwej);

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

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

NaleznoS$ci 148 263
Z tytutu zbytych lokat 132 250
Z tytuhu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow inwestycyjnych 3
Z tytutu dywidend -
Z tytulu odsetek -
Z tytutu posiadanych nieruchomoéci, w tym czynszow - -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajace pozyczek - -
Pozostate 13 7

Nota nr 3 Zobowiazania Subfunduszu

Zobowiazania 22909 4738
Z tytutu nabytych aktywow - 108
Z tytutu transakcji repo/sell-buy back 22423 3715
Z tytutu instrumentow pochodnych - 7
Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne - -

) z tytu’ru_ odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow 72 60

inwestycyjnych
Z tytutu wyplaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyptlaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutlu wyemitowanych obligacji - -
Z tytuhu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwarancji lub poreczen - -
Z tytuhu rezerw 149 444
Pozostale sktadniki zobowigzaf 265 404

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

1. Banki / waluty
IPOPEMA SECURITIES S.A. - 76 - 271
PLN 76 76 271 271
MBANK S.A. - 334 - 1164
EUR 33 141 1 4
GBP 1 4 1 3
PLN 186 186 1154 1154
SEK 1 - - -
usD 1 3 1 3

2) Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych
zobowiazan Subfunduszu

1. sre.dni vl\: okresie sprawozdawczym poziom §rodkéw R 1005 - 1435
P ¢Znyc
EUR - 434 42 193
GBP - 173 20 105
PLN 3 347 1110 1110
SEK - 48 59 24
usb - 3 1 3

*) Wyznaczona warto$¢ jest $rednig arytmetyczng stanu $rodkéw pienigznych na koniec kazdego dnia w okresie sprawozdawczym
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3) Ekwiwalenty Srodkow pienieznych w podziale na ich rodzaje

Nie dotyczy

Nota nr 5 Ryzyka
1. Ryzyko stopy procentowej

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

Srodki pienigzne i ekwiwalenty 410 1435
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 20934 97
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 788 775
Suma: 22132 2307

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze zmiany stopy procentowej uznano $rodki
pieni¢zne, depozyty, stato- i zerokuponowe obligacje Skarbu Pafistwa, komunalne i przedsigbiorstw, bony skarbowe, listy
zastawne, certyfikaty depozytowe oraz weksle.

1.2 Poziom obciazenia aktywow i zobowiazan Subfunduszu ryzykiem przeplywow §rodkow pienieznych wynikajacym
ze stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*) 8998 8795

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*) 9441 12 064

Zobowiazania (**) - -

Suma: 18 439 20 859

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

(**) Za zobowigzania obcigzone ryzykiem przeplywow srodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej uznano
instrumenty pochodne na stopg 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 wypelnialy swoich obowiazkéw (bez uwzgledniania wartosci godziwych dodatkowych
zabezpieczen), w podziale na kategorie bilansowe

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym w przypadku
gdyby strony transakcji nie wypelnialy swoich obowiazkéw, przy czym nie uwzglednia 40997 23820
sie warto$ci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 410 1435
Naleznosci 148 263
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 29 932 8892
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 10 507 13 230
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegélnych kategoriach 25 247 8892
lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 25247 8892
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 25 247 8892

(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypelnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papierow
wartosciowych (obligacji stalo-, zmienno- i zerokuponowych, bonoéw skarbowych, listow zastawnych, certyfikatow
depozytowych 1 weksli), depozytow bedacych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych
Srodkéw pienigznych oraz niewywiazania si¢ kontrahenta z zawartych transakcji, w szczego6lnosci na niestandaryzowane
instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.
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(**) Za znaczacg koncentracj¢ ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udzialu procentowego danego emitenta w aktywach

ogotem.

3. Ryzyko walutowe

3.1 Poziom obcigzenia aktywéw i zobowiazan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkéw
znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegdélnych kategoriach lokat.

Poziom obciazenia aktywéw i zobowiazan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem

walutowym, ze wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w 15190 12125

p gblnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 148 10
Naleznosci 105 1
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 11 707 8187
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 3230 3920
Zobowigzania - 7
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Nota nr 6 Instrumenty pochodne

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zZwigzanego ze
zmiang kursow
walut
Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kursow
walut
Ograniczenie
ryzyka
Forward EUR/PLN, 2025.01.13 (-) Krétka Forward inwestycyinego - 201|  2025-01-13 47| 2025-01-13 2025-01-13

zwigzanego ze
zmiang kursow
walut
Ograniczenie
ryzyka
Forward EUR/PLN, 2025.01.13 (-) Krétka Forward inwestycyjnego - 60|  2025-01-13 -14 | 2025-01-13 2025-01-13

Zwigzanego ze
zmiang kursow
walut
Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kursow
walut

Forward EUR/PLN, 2025.01.13 (-) Krotka Forward 269 5478 2025-01-13 -1218 2025-01-13 2025-01-13

Forward EUR/PLN, 2025.03.10 (-) Krotka Forward 4 7140 2025-03-10 -1661 2025-03-10 2025-03-10

Forward GBP/PLN, 2025.02.05 (-) Krotka Forward 5 1025 2025-02-05 -198 2025-02-05 2025-02-05

Niewystandaryzowane instrumenty
pochodne
Forward




Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kursow
walut
Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kursow
walut
Ograniczenie
ryzyka
Forward EUR/PLN, 2024.01.22 (-) Krotka Forward inwestycyjnego B 96

zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut
Ograniczenie
ryzyka
Forward EUR/PLN, 2024.01.22 (-) Krotka Forward Inwestycyjnego i 269

zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut
Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut
Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

Forward EUR/PLN, 2024.01.22 (-) Krotka Forward 30 426 2024-01-22 -91 2024-01-22 2024-01-22

Forward EUR/PLN, 2024.01.22 (-) Kroétka Forward 356 5188 2024-01-22 -1110 2024-01-22 2024-01-22

2024-01-22 -22 2024-01-22 2024-01-22

2024-01-22 -62 2024-01-22 2024-01-22

Forward GBP/PLN, 2024.01.24 (-) Krétka Forward 5 755 2024-01-24 -150 2024-01-24 2024-01-24

Forward SEK/PLN, 2024.01.24 (-) Kroétka Forward -7 660 2024-01-24 -1 700 2024-01-24 2024-01-24
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Nota nr 7 Transakcje repo/sell-buy back oraz reverse repo/buy-sell back, pozyczek papierow warto$ciowych

I. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w tym: - -
Transakcje, w wyniku ktorych nie nastgpuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw wiasnosci i ryzyk - -

I1. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ Funduszu/Subfunduszu do odkupu, w tym: 22 423 3715

Transakcje, w wyniku ktorych nie nastgpuje przeniesienie na druga strong praw wiasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na druga strong praw wlasnosci i ryzyk 22 423 3715

II1. Nalezno$ci z tytulu papieréw warto$ciowych pozyczonych od Funduszu/Subfunduszu w trybie przepiséw rozporzadzenia o
pozyczkach papieréw warto$ciowych

IV. Zobowiazania z tytulu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Fundusz/Subfundusz w trybie przepiséw rozporzadzenia o
pozyczkach papieréw warto$ciowych

Nota nr 8 Kredyty i pozyczki

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

Nie dotyczy
2) Informacje o udzielonych przez Subfundusz pozyczkach pienieznych w kwocie stanowiacej, na dzien bilansowy, wiecej niz 1 % wartosci aktywéw Subfunduszu, z okre$leniem:
Nie dotyczy

Nota nr 9 Waluty i réznice kursowe

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

1. Aktywa - 75476 - 52 399
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 410 - 1435
EUR 33 141 1 4
GBP 1 4 1 3
PLN 262 262 1425 1425
SEK 1 - - -
usD 1 3 1 3
2) Nalezno$ci - 148 - 263
EUR 25 105 - 1
PLN 43 43 262 262

3) Transakcje reverse repo/buy-sell back -

64 411

4) Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku - -
EUR 2560 10 938 1360 5919
GBP 149 769 229 1143
PLN 52 704 52 704 29 284 29284
SEK - - 2 869 1125
5) Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 10 507 - 13 230




EUR 755 3225 901 3915
GBP 1 5 1 5
PLN 7277 7277 9310 9310
6) Pozostale aktywa - - - -
11. Zobowiazania - 22909 - 4738
PLN 22909 22909 4731 4731
SEK - - 18 7

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 akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtluzne papiery warto§ciowe

Instrumenty pochodne

Udzialy w spolkach z ograniczona odpowiedzialnoscia

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego
inwestowania majace siedzibg za granicg

Wierzytelno$ci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne
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3) W przypadku funduszy, ktérych aktywa sa wyceniane, a zobowiazania ustalane w walutach obcych, nalezy ujawni¢ $redni kurs danej waluty wyliczany przez NBP, z dnia

sporzadzenia sprawozdania finansowego.

EUR 4,2730 EUR 4,3480 EUR
GBP 5,1488 GBP 4,9997 GBP
HUF 0,0104 HUF 0,0114 HUF
SEK 0,3731 SEK 0,3919 SEK
usb 4,1012 usb 3,9350 usb

Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja

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

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 953 -921 3688 4713
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1110 -250 536 1004
Pozostate - - - -
Suma: 2063 -1171 4224 5717

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

Nie dotyczy

3) Wykaz wyplaconych przychodéw ze zbycia lokat subfunduszu aktywow 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 wartosé¢ aktywow netto subfunduszu

Nie dotyczy

4) Wyplacone dochody subfunduszu, w podziale na pozycje przychodéw 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 -

Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow Funduszu/Subfunduszu -

Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne -

Uslugi w zakresie rachunkowosci (*) 13

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu/Subfunduszu -

Ustugi prawne -

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne -

Koszty odsetkowe R

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci -

Ujemne saldo roznic kursowych -

Pozostate -

Suma: 13

(*) Zmiana zostata naniesiona w celu uspdjnienia z obecnym okresem sprawozdawczym

2) Koszty subfunduszu aktywow niepublicznych zwiazane bezposrednio ze zbytymi lokatami

Nie dotyczy

w

)  Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata czg$¢ wynagrodzenia 1000

782

zmienna czg$¢ wynagrodzenia 815

1953

Suma: 1815

2735

Koszty subfunduszu aktywéw niepublicznych zwigzane bezposrednio ze zbytymi lokatami

Nie dotyczy

Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

1. Wartos¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata

52 567 47 661
obrotowe

34 860

II. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe

111. Wartos¢ aktywow netto na poszczegoélne kategorie jednostek
uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe

Kategoria A 171,21 165,29

134,05

Kategoria B 154,75 149,41

120,13

Kategoria C 182,90 170,89

128,35

Kategoria D 209,66 195,70

147,22

Kategoria P 174,63 168,49

135,38

Kategoria S 178,08 171,93

137,23




INFORMACJA DODATKOWA
SUBFUNDUSZ IPOPEMA AKTYWNEJ SELEKCJI

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.

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

Po dniu bilansowym nie wystapity znaczace zdarzenia, ktore nie zostalty uwzglednione w niniejszym
rocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

Réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi:

Nie wystapity réznice pomigdzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
i w porownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi jednostkowymi
sprawozdaniami finansowymi.

3a) Zbiorcza warto$¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegélnych poziomach
hierarchii warto$ci godziwej

Zbiorcza warto$¢ aktywow 1 zobowiazan sklasyfikowanych na poszczegdlnych poziomach hierarchii
warto$ci godziwej na dzien 31.12.2024 r.131.12.2023 r..

Aktywa

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery wartosciowe

13,84%

Instrumenty pochodne

0,53%

Udziaty w spotkach z ograniczong
odpowiedzialno$cia

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez

siedzibe za granica

instytucje wspdlnego inwestowania majace

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieni¢zne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Zobowiazania

Instrumenty pochodne
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Transakcje repo/sell-buy back 97,88%

Aktywa 21,30%
Akcje 28579 - - - 28 579
Warranty subskrypcyjne - _
Prawa do akcji - - R B _
Prawa poboru - - _ _ _
Kwity depozytowe - - - - _
Listy zastawne - - R B _
Dtuzne papiery warto$ciowe 11 969 9762 - 20,48% 21731
Instrumenty pochodne - 391 - 0,82% 391
Udzialy w spotkach z ograniczona

odpowiedzialno$cia
Jednostki uczestnictwa - - - - B
Certyfikaty inwestycyjne - - - - _
Tytuly uczestnictwa emitowane przez

instytucje wspdlnego inwestowania majace - - - - -
siedzibg za granica
Wierzytelno$ci - - R - _
Udzielone pozyczki pieni¢zne - - - - _
Weksle - - - - B
Depozyty - - - N -
Waluty - - R - _
Nieruchomosci - - R - _
Statki morskie - - R B

Zobowiazania - 7 - 0,01% 7

Instrumenty pochodne - 7 - 0,01% 7

Transakcje repo/sell-buy back 3715 78,41%

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

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

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

Zaniknigcie aktywnego rynku dla danego instrumentu przy

Dtuzne papiery 8492 jednoczesnym wystepowaniu wiarygodnej ceny rynkowej z rynku .
warto$ciowe nieaktywnego dla instrumentu wycenianego lub instrumentow
porownywalnych.

33



Pojawienie si¢ aktywnego rynku dla

Dtuzne papiery warto$ciowe 10 813 | danego aktywa wycenianego na poziomie
2.

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

W 2024 roku do oszacowania wartosci instrumentéw dluznych znajdujacych si¢ w portfelu Subfunduszu,
ktore nie byly notowane na aktywnym rynku, nastapilo wg modeli wyceny zgodnych z wymogami
Rozporzadzenia w sprawie szczegOlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (dalej
,,Rozporzadzenie”). W stosunku do ww. instrumentéw zastosowano wycen¢ wg metody zdyskontowanych
przeptywow pieni¢znych, opierajaca si¢ na harmonogramie przeptywdw pieni¢znych okre§lonym na
podstawie warunkoéw emisji (dana bazowa) oraz stopie dyskontowej okre§lonej 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 instrumentéw 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 wewnetrznie lub przez agencje ratingowa (o ile rating jest
nadawany) do danego emitenta.

Ponadto w wycenie uwzgledniono wartos¢ wbudowanych instrumentéw pochodnych o ile prawo do ich
wykonania nie jest uwarunkowane zdarzeniami niepewnymi (np. zmiang przyszlej sytuacji finansowe;j
emitenta) wg modelu warto$ci wewngtrznej. Zastosowane modele bazujg na zatozeniu, ze transakcja
obserwowana na rynku, aktywnym lub nieaktywnym, stanowi odzwierciedlenie warto$ci godziwej i wycena
modelowa powinna by¢ zbiezna z ceng transakcyjna.

Ze wzgledu na to, ze wszystkie istotne dane wsadowe zastosowane w modelach majg charakter danych
obserwowalnych, wyzej opisane modele klasyfikujemy na poziomie 2 hierarchii wartosci godziwe;.

Wsréd uproszezen zawartych w modelach zwracamy uwagge na to, ze:

* pomija si¢ odrebng analiz¢ wartosci zabezpieczen — przyjmuje si¢, ze jest ona uwzgledniona
w implikowanym z cen transakcyjnych spreadzie kredytowym,

» spready kredytowe sa kalkulowane jako spready ptaskie, bez ich réznicowania w zaleznosci od terminu
zapadalnosci,

» Zzrédiem informacji o spreadach kredytowych dla wspélnie obserwowanych przedzialow ryzyka sa rynki
zagraniczne.

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

3e) Kwota lacznych zyskéw 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 warto$ci godziwej na zmiany nieobserwowalnych
danych wejsciowych aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej.

Nie dotyczy

Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych tym skutkow
finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynno$¢ oraz wynik z operacji i rentownos$¢
Subfunduszu
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a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow netto na
jednostke uczestnictwa:

Nie wystapity przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub
informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.
b) Informacja o przypadkach zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub

zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa:

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

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

Nie wystapily przypadki nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Subfundusz.

Informacja o kontynuacji dzialalno$ci przez Subfundusz

Na dzien podpisania jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystgpuje niepewno$¢ co
do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci. W zwigzku z tym jednostkowe sprawozdanie finansowe nie
zawiera zwigzanych z tg 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$¢ aktywow funduszu
Nie dotyczy

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

Nie dotyczy
5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych

W badanym okresie i na dzien bilansowy 31 grudnia 2024 r. w Subfunduszu nie wystapily przekroczenia
limitéw inwestycyjnych.

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

Zdarzeniem mogacym mie¢ wplyw na sytuacje finansowg Subfunduszu moze by¢ zbrojna napas¢ w dniu
24 lutego 2022 Rosji na Ukraine.

Zdecydowana wigkszos$¢ spotek bedacych w portfelu Subfunduszu obecnie nie prowadzi bezposredniej
dzialalnos$ci na terytorium Rosji, Bialorusi czy Ukrainy, a jesli juz prowadzi to w bardzo ograniczonym
zakresie. W catym 2024 r. najwigkszy negatywny wplyw na spotki notowane na GPW, wynikajacy
z trwajacej wojny na Ukrainie, przejawia si¢ w podwyzszonej inflacji, ktéra w potaczeniu z wysokimi
stopami procentowymi w Polsce oraz wynikajaca z wojny niepewnoscig prowadzi do spadku popytu, czy w
jakims$ sensie ,,stagnacji” w gospodarce. Wptyw wojny w Ukrainie ma niewielki negatywny wplyw na spotki
portfelowe Subfunduszu, jednak biorgc pod uwage dywersyfikacje lokat oraz ich pojedyncze zaangazowanie
nie powinien on by¢ na chwile dzisiejszg istotny.

Subfundusz nie ma zaangazowania w instrumenty emitowane/poreczone lub gwarantowane przez podmioty
majace siedzib¢ na terytorium Rosji, Biatorusi czy Ukrainy. Konflikt zbrojny bezposrednio odpowiada za
wzrost ryzyka politycznego w regionie oraz wiaze si¢ z nim negatywne oddziatywanie na sytuacje
ekonomiczng w catej Europie. Najbardziej jaskrawym skutkiem opisanej wyzej agresji byt gwaltowny wzrost
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dynamiki inflacji na calym $wiecie. Zerwanie tancuchéw dostaw, ograniczenia w dostawach surowcoéw
energetycznych w tym najbardziej bolesne dla wielu gospodarek: ropy, gazu i wegla, jak rowniez ptodow
rolnych, wywindowato, ich ceny. To za$ przetozylo si¢ na przyspieszenie dynamiki inflacji niemal wszgdzie
na $wiecie. W konsekwencji banki centralne przyspieszyly tempo zacie$niania polityki pieni¢znej poprzez
podwyzki stop procentowych. Podobnie tez miato to miejsce w Polsce. Obecnie w kwestii tancuchdéw dostaw
sytuacja sukcesywnie ulega poprawie a w przypadku inflacji, sytuacja ulegta zdecydowanej poprawie. Jej
dynamika istotnie spadta a w perspektywie kolejnych kwartatdéw, spodziewany jest jej dalszy sukcesywny
spadek. W zwiazku z powyzszym w 2024r. zar6wno ECB jak i FED rozpoczety cykl tagodzenia polityki
monetarnej, ktérego kontynuacji spodziewamy si¢ w 2025r. W IV kwartale 2024 roku zmienno$¢ na rynkach
wzrosta wskutek wyboru Donalda Trumpa na prezydenta USA oraz jego propozycji gabinetowych, ktore
moga w istotny sposob wplynaé na ksztattowanie si¢ aktywnosci gospodarczej oraz inflacji zar6wno w USA
jak i szerzej na §wiecie. Co moze mie¢ przetozenie na decyzje bankow centralnych odno$nie poziomow stop
procentowych.

Ostatecznie jednak dalsze mozliwe skutki toczacej si¢ wojny za wschodnig granica Polski (ze wzgledu na to,
iz ona nadal trwa), nie s3 mozliwe do przewidzenia i oszacowania ilo§ciowego i zaleze¢ bgdg bezposrednio
od dalszego przebiegu konfliktu, jego skali, zasiggu oraz czasu trwania. Ze wzgledu na dynamike zdarzen
Towarzystwo nie jest zatem w stanie ocenic¢ skali tego wplywu na sytuacje finansowa Subfunduszu na dzien
sporzadzenia sprawozdania finansowego za 2024 rok.

Czynnikiem ryzyka pozostaje rowniez podej$cie administracji amerykanskiej do bilansu wymiany handlowe;j
Stanéw Zjednoczonych z innymi krajami. Moze ono skutkowa¢ zwigkszaniem barier dla globalnego handlu
(na przyktad przez podnoszenie cet na poszczegdlne towary), ktore to moze w konsekwencji przyczynic si¢
do spowolnienia tempa wzrostu gospodarki $wiatowej. Bezposredni wpltyw polityki handlowej Stanow
Zjednoczonych na polskie przedsigbiorstwa jest ograniczony, posredni trudny do jednoznacznego
oszacowania. Jednoczesnie Towarzystwo jest $swiadome, iz zaréwno skutki tego konfliktu Ukrainsko
Rosyjskiego, jak i decyzje administracji amerykanskiej w zakresie polityki handlowej z pewnoscig beda
miaty wplyw na gospodarke Polski i Europy, zarowno w horyzoncie krotko, jak i dlugoterminowym, a tym
samym mogg mie¢ rowniez wptyw na wyniki finansowe Subfunduszu.

Towarzystwo, na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego, nie identyfikuje zagrozenia dla kontynuacji
dziatalno$ci Subfunduszu.
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