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Sprawozdanie finansowe obejmuje:
1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.

2. Zestawienie lokat wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2023 r. z tabelami uzupelniajacymi oraz
dodatkowymi.

3. Bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2023 r. wykazujacy dodatnie aktywa netto w wysokosci
11 687 tys. zt.

4. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2023 r. do 30 czerwca 2023 r. wykazujacy wynik
z operacji w kwocie -83 tys. z1.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto.
6. Noty objasniajace.

7. Informacj¢ dodatkows.
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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO SUBFUNDUSZU
Nazwa Subfunduszu

Subfundusz IPOPEMA Ztota i Metali Szlachetnych (,,dalej jako Subfundusz”) jest subfunduszem wydzielonym
w ramach funduszu IPOPEMA Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty, (,,dalej jako Fundusz”).
Uruchomienie Subfunduszu Ztota i Metali Szlachetnych miato miejsce 21 listopada 2012 roku.

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,
— Subfundusz IPOPEMA Aktywnej Selekcji,
— Subfundusz IPOPEMA Ztota i Metali Szlachetnych,
—  Subfundusz IPOPEMA Obligacji,
—  Subfundusz IPOPEMA Globalnych Megatrendoéw,
—  Subfundusz IPOPEMA Dtuzny,
—  Subfundusz IPOPEMA Emerytura Plus,
— Subfundusz IPOPEMA Obligacji Korporacyjnych.

Fundusz w dniu 2 grudnia 2011 roku zostal wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem
RFI 685.

Pierwsza wycena Subfunduszu miata miejsce w dniu 21 listopada 2012 r.
Fundusz oraz Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Subfundusz IPOPEMA Ztota i Metali Szlachetnych z dniem 23 grudnia 2021 roku zostal przeksztalcony
i zmienit strategi¢ inwestycyjng oraz nazwe z funduszu IPOPEMA SFIO Subfundusz Portfel Polskich Funduszy.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

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

Podmiot przeprowadzajacy badanie polrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo poddane badaniu przez biegltego rewidenta dziatajacego
wimieniu firmy audytorskiej przez BDO spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k. z siedziba
w Warszawie, ul. Postgpu 12.

Cel inwestycyjny Subfunduszu

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

2. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa si¢ poprzez dokonywanie lokat srodkoéw gtownie
w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne i instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzib¢ za granicg oraz certyfikaty inwestycyjne polskich funduszy
inwestycyjnych zamknigtych.

3. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJINY OTWARTY
SUBFUNDUSZ IPOPEMA ZLOTA I METALI SZLACHETNYCH

3



Specjalizacja Subfunduszu

Oferta dla dynamicznych inwestorow, szukajacych umiarkowanych zyskow w dlugim horyzoncie
inwestycyjnym, akceptujacych $rednie ryzyko inwestycji oraz umiarkowane wahania cen.
Rekomendowany czas inwestycji to co najmniej 3 lata.

Subfundusz lokuje swoje $rodki przede wszystkim w tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne 1 instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granicg oraz instrumenty udzialowe
spotek prowadzacych dziatalno$é zwigzang z rynkiem metali szlachetnych.

Ograniczenia inwestycyjne

1.

Subfundusz dokonuje lokat stosujac nastepujace zasady ich dywersyfikacji:

a)

b)

c)

d)

jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych, certyfikaty inwestycyjne funduszy
inwestycyjnych, tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania
majacych siedzibe za granica lub papiery wartosciowe, ktore pozwola osiggaé ekspozycje przez
Subfundusz na kurs ztota, w tym na warto$¢ kruszcu ztota — od 50% wartosci aktywow netto
Subfunduszu do 90% Warto$ci Aktywow Subfunduszu.,

jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych, certyfikaty inwestycyjne funduszy
inwestycyjnych, tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania
majacych siedzibe za granica lub papiery wartosciowe, ktore pozwola osigga¢ ekspozycje przez
subfundusz na kurs metali szlachetnych innych niz ztoto, w tym na warto$¢ kruszcu tych metali — do
20% Wartosci Aktywow Subfunduszu.

jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych, certyfikaty inwestycyjne funduszy
inwestycyjnych, tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspolnego inwestowania
majacych siedzib¢ za granicg lub papiery wartosciowe, ktore pozwola osigga¢ bezposrednig lub
posrednia ekspozycje przez Subfundusz na Instrumenty udziatowe spotek prowadzacych dziatalnosé
zwigzang z rynkiem ztota lub innych metali szlachetnych, w tym z poszukiwaniem, wydobyciem,
przetwarzaniem, dystrybucja lub obrotem zlotem lub innymi metalami szlachetnymi oraz Instrumenty
udziatowe tych spotek — do 30% warto$ci aktywoéw Subfunduszu.

Subfundusz moze lokowa¢ do 20% wartosci Aktywoéw Subfunduszu w Depozyty oraz Instrumenty
Rynku Pienigznego w celu zapewnienia odpowiedniej ptynnosci Aktywow Subfunduszu.

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

a)
b)

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

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

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. 2023 poz. 681 z pozn. zm.) (dalej jako ,,Ustawa’) oraz ograniczenia inwestycyjne wymienione w art. 91
Statutu Funduszu.

Okres
sprawozdania finansowego

1.

sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia pélrocznego jednostkowego

Potroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 30 czerwca 2023 roku, za
okres od dnia 1 stycznia 2023 roku do dnia 30 czerwca 2023 roku.

Ze wzgledu na charakter i istotno$¢ pozycji informacje zawarte w pétrocznym jednostkowym sprawozdaniu
finansowym wykazane zostaly, o ile nie zaznaczono inaczej, w petnych tysiacach ztotych.
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3. Wykazane w sprawozdaniu Subfunduszu procentowe udzialy sktadnikow lokat w WartoSci Aktywow
Subfunduszu oraz wszystkie pozostate pozycje, ktorych przedstawienie wymaga wykazania procentowego
udziatu w Wartoéci Aktywow Subfunduszu, prezentowane sg w oparciu o wartosci rzeczywiste w PLN.

4. W poétrocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu na dzien bilansowy przypadajacy na
dzien roboczy Wartos¢ Aktywow Netto na jednostke uczestnictwa w podziale na kategorie prezentowana
jest wedtug klucza podzialowego po wprowadzeniu na dzien bilansowy zmian w kapitale wptaconym
i wyptaconym, 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
podzialowym zgodnie z wycena na ten dzien.

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

Kontynuacja dzialalno$ci przez Fundusz i Subfundusz

Potroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2023 roku do dnia 30 czerwca 2023 roku
zostalo  sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz  Subfunduszu
w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci, tj. przez okres nie krotszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego, czyli od
dnia 30 czerwca 2023 roku. Na dzien sporzadzenia potrocznego sprawozdania finansowego nie istniejg
okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci 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, B, C, D, I, P oraz S.

Jednostki uczestnictwa poszczegdlnych kategorii moga r6zni¢ si¢ miedzy soba:
a) zasadami zbywania,
b) wysokos$cig minimalnych wptat,
c) wysokoscig statych i zmiennych optat za zarzgdzanie
d) wysokoscig i sposobem pobierania optat manipulacyjnych.

Na dzien bilansowy w posiadaniu uczestnikow Subfunduszu pozostawaly jednostki uczestnictwa kategorii A, B,
C oraz S, ktore roznity si¢ wysokoS$cig optaty pobieranej za zarzadzanie Subfunduszem oraz wysokos$cig optat
manipulacyjnych. Szczegdtowe stawki stalych i zmiennych optat za zarzgdzanie oraz optat manipulacyjnych sa
dostepne na stronie internetowej Towarzystwa. Wynagrodzenie state jest naliczane w kazdym Dniu Wyceny i za
kazdy dzien w roku od Warto$ci Aktywow Netto Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny.
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l. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 30 czerwca 2023 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegdlnych sktadnikdéw lokat podanej w sztukach)

TABELA GLOWNA

Akcje

22,16%

26,00%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

3,41%

Listy zastawne

Dluzne papiery wartosciowe

Instrumenty pochodne

0,66%

0,76%

Udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania
majace siedzibe za granicg

70,01%

68,32%

Wierzytelno$ci

Udzielone pozyczki pienigzne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

11 909

11 427

96,24%

95,08%

Wszystkie dane prezentowane sg w tysigcach ztotych za wyjatkiem liczby poszczegdlnych sktadnikéw lokat.

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegolnych sktadnikow lokat podanej w sztukach)

Il. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzief 30 czerwca 2023 roku

TABELA UZUPELNIAJACA

AKTYWNY RYNEK | TSX TORONTO )
BARRICK GOLD CORP (CA0679011084) RN IS 2350 KANADA 172 163 1.37%
STANY
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK .
NEWMONT CORPORATION (US6516391066) RN N R 1455| ZJEDNOCZONE 252 255 2,15%
AMERYKI
LONDON STOCK
ANGLO AMERICAN PLC (GBOOB1XZS820) AKTYWNY RYNEK | oy o ANGE 2300 | WIELKA BRYTANIA 331 266 2,24%
REGULOWANY
(DOMESTIC)
WHEATON PRECIOUS METALS CORP AKTYWNY RYNEK | TSX TORONTO :
(CA9628791027) REGULOWANY EXCHANGE 1800 KANADA 204 319 2,69%
AKTYWNY RYNEK | TSX TORONTO
AGNICO EAGLE MINES LTD (CA0084741085) | pii /o R0 IS 2100 KANADA 422 430 3,63%
AKTYWNY RYNEK | TSX TORONTO -
FRANCO-NEVADA CORP (CA3518581051) RN IS 250 KANADA 153 146 1,23%
AKTYWNY RYNEK | TSX TORONTO .
ALAMOS GOLD INC-CLASS A (CA0115321089) | Aei o R0 IS 2 450 KANADA 127 120 1,01%
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL
SSR MINING INC (CA7847301032) RN NASoAQ 1000 KANADA 63 58 0,49%
AKTYWNY RYNEK | TSX TORONTO
SILVERCREST METALS INC (CA8283631015) | ART VY RYT o o 5620 KANADA 135 135 1,14%
AUSTRALIAN
NORTHERN STAR RESOURCES LTD AKTYWNY RYNEK
SECURITIES 5150 AUSTRALIA 179 169 1,42%
(AUODOOOONSTS) REGULOWANY e
AUSTRALIAN
NEWCREST MINING LTD (AUOOOOOONCM?7) ARTYWNY RYNEK | op o jriTiES 2500 AUSTRALIA 197 180 1,51%
REGULOWANY
EXCHANGE
LONDON STOCK
ENDEAVOUR MINING PLC (GBOOBL6K5J42) AKTYWNY RYNEK | £y CHANGE 1330 | WIELKA BRYTANIA 144 130 1,09%
REGULOWANY
(DOMESTIC)
AKTYWNY RYNEK | TSX TORONTO
OCEANAGOLD CORP (CA6752221037) RN S 19500 KANADA 170 158 1,33%
REPUBLIKA
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK ,
DRDGOLD LTD (US26152H3012) RPNV e oK 2330 | POLUDNIOWEJ 112 102 0,86%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 50 135 2751 2631 22,16%
Suma: 50 135 2751 2631 22,16%
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REPUBLIKA
GOLD FIELDS LTD ADR (US38059T1060) QIEETJVI\_IS\TVEJ$EK :\II\G'SEDR?/I%RKET 2690 POLUDNIOWEJ 175 153 1,28%
AFRYKI
REPUBLIKA
SIBANYE STILLWATER LTD (US82575P1075) QIEETJVI\_IS\\/(VEJ$EK :\II\G'SEDR?/I%RKET 3700 POLUDNIOWEJ 135 95 0,80%
AFRYKI
(US0351282068) Q‘égmg\\/{v:;{\(l EK E)EXVHI\%E}E STOCK 1820 - 185 157 1,33%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 8210 495 405 3,41%
Suma: 8210 495 405 3,41%
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Wystandaryzowane instrumenty
pochodne

Niewystandaryzowane instrumenty

pochodne 79 0,66%
100,000.00 USD
NIENOTOWANE po kursie
(Kfé‘ig;’“d USD/PLN, 2023.07.12 (-) NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA walutowym 5 0,04%
RYNKU 4.1581000000
PLN
1,400,000.00
NIENOTOWANE USD po kursie
(Kfé‘i:’;’;”d USD/PLN, 2023.07.12 () NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA walutowym 74 0,62%
RYNKU 4.1606000000
PLN
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym 79 0.66%
rynku '
Suma: 79 0,66%

IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJINY OTWARTY
SUBFUNDUSZ IPOPEMA ZL.OTA 1 METALI SZLACHETNYCH

9




LONDON STOCK | ISHARES
(|E|§c|)-||§A4FF\1EcS\/ngc§|CAL SILVER ETC UL RYNEK | EXCHANGE PHYSICAL IRLANDIA 6100 573 541 4,56%
(DOMESTIC) METALS PLC
LONDON STOCK | ISHARES
(Iégg&mﬁgggs'c“ GOLD ETC QEETJVI\_/ON\XIZ\\I($EK EXCHANGE PHYSICAL IRLANDIA 7600 1099 1157 9,74%
(DOMESTIC) METALS PLC
LONDON STOCK | INVESCO
(IE"(\)‘(\)’;;%%ZE')YS'CAL GOLDETC ’Q'égm'g\fvim“ EXCHANGE PHYSICAL IRLANDIA 1530 1104 1163 9,80%
(DOMESTIC) MARKETS PLC
LONDON STOCK | ISHARES
(||5|§(|>-||3A4F|Q_E|§/v|:>|-6n2()SICAL PLATINUM ETC QEETJVIYON\)(V§;$EK EXCHANGE PHYSICAL IRLANDIA 3000 183 160 1,35%
(DOMESTIC) METALS PLC
) ) ) LONDON STOCK | ISHARES
(IégggTSSSEEg’Z')Cﬁ' Palladium ETC QEETJVI\_/ON\\/(VEI\\I@EK EXCHANGE PHYSICAL IRLANDIA 3300 633 483 4,07%
(DOMESTIC) METALS PLC
LONDON STOCK
GOLD BULLION SECURITIES, ETC, UCITS | AKTYWNY RYNEK
(ETC, EXCHANGE DB ETC PLS JERSEY 760 597 577 4,86%
(GBOOBOOFHZ82) REGULOWANY | S GHAREE
XTRACKERS IE PHYSICAL GOLD, ETC, AKTYWNY RYNEK | LONDON STOCK | GOLD BULION
RIS (DEOOAZTOVUS) A W RMEK | EXCHANGE SECURITIES JERSEY 790 504 575 4,85%
(DOMESTIC) LIMITED
AKTYWNY RYNEK
XETRA-GOLD, ETC (DE000AOSIGBO) A DR | xETRA XTRACKERS PLC IRLANDIA 9610 1207 1159 9,76%
DEUTSCHE
WISDOMTREE PHYSICAL GOLD, ETC AKTYWNY RYNEK BORSE .
(JEOOB1VS3770) REGULOWANY | XETRA COMMODITIES NIEMCY 2280 610 573 4.83%
GMBH
WISDOMTREE
LONDON STOCK
INVESCO PHYSICAL SILVER, ETC AKTYWNY RYNEK METAL .
(IEQ0B43VDT70) REGULOWANY | EXCHANGE SECURITES JERSEY 1570 1198 1161 9.77%
(DOMESTIC)
LIMITED
WISDOMTREE
LONDON STOCK
WISDOMTREE PHYSICAL PLATINUM, ETC | AKTYWNY RYNEK METAL .
(JEOOB1VS2W53) REGULOWANY | EXCHANGE SECURITES JERSEY 1150 479 398 3,:35%
(DOMESTIC)
LIMITED
WISDOMTREE
LONDON STOCK
WISDOMTREE SILVER, ETC AKTYWNY RYNEK METAL .
(GBOOB15KY328) REGULOWANY | EXCHANGE SECURITES JERSEY 4500 386 365 3.07%
(DOMESTIC)
LIMITED
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 42 190 8 663 8312 70,01%
Suma: 22 190 8663 8312 70,01%
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1. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 30 czerwca 2023 roku (w tysiacach PLN)

TABELA DODATKOWA

Tabele dodatkowe, ktore nie maja zastosowania nie sg prezentowane



1. BILANS
na dzien 30 czerwca 2023 roku

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

I. Aktywa 11 873 13 936
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 353 440
2. Naleznosci 93 246
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 11 348 13 145
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 79 105
6. Pozostate aktywa - -
1. Zobowigzania 186 259
Ill. Aktywa netto (I - II) 11 687 13 677
IV. Kapitat Subfunduszu 8 082 9 989
1. Kapitat wptacony 111 489 110 363
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -103 407 -100 374
V. Dochody zatrzymane 4087 2845
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -2 761 -2 447
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 6 848 5292
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -482 843
VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 11 687 13 677
Liczba jednostek uczestnictwa 80 032,7920 92 679,8040
Kategoria A 35 398,3630 38 787,3050
Kategoria B 31 767,8630 41 767,6680
Kategoria C 637,2730 534,4630
Kategoria S 12 229,2930 11 590,3680
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
Kategoria A 147,70 149,40
Kategoria B 144,12 145,78
Kategoria C 115,65 116,23
Kategoria S 147,69 149,39

Wszystkie dane prezentowane sa w tysigcach ztotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartoéci aktywow netto
na jednostke uczestnictwa.

Niniejszy bilans nalezy analizowaé tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajagcymi oraz informacja dodatkowa, ktore
stanowig integralng czg¢$¢ sprawozdania finansowego.
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V. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
za okres od 1 stycznia 2023 roku do 30 czerwca 2023 roku

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

I. Przychody z lokat 44 640 55
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 29 80 47
Przychody odsetkowe 8 16 7
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - 543 -
Pozostate 7 1 1

1l. Koszty Subfunduszu 373 611 434
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 130 256 127

- stata cze$¢ wynagrodzenia 130 256 127

- zmienna czesé wynagrodzenia - - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - - -
Optaty dla Depozytariusza 70 142 68
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Subfunduszu 18 33 15
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 90 145 73
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Subfunduszu - - -
Ustugi prawne 3 2 -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 8 9 6
Koszty odsetkowe - - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Ujemne saldo réznic kursowych 45 - 131
Pozostate 9 24 14

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 15 167 106

1IV. Koszty Subfunduszu netto (lI-11l) 358 444 328

V. Przychody z lokat netto (I-IV) -314 196 -273

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 231 -157 -100
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1556 -1 000 358

tym:Z. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w 1325 843 458

- Z tytutu réznic kursowych -311 -438 1175

VII. Wynik z operacji (V+-VI) -83 39 -373

VIll. Podatek dochodowy - - -

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa

Kategoria A -0,99 -0,03 -3,69
Kategoria B -1,20 0,96 -3,54
Kategoria C 0,07 1,81 -1,88
Kategoria S -0,90 -0,03 -3,89

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

uczestnictwa.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacja

dodatkowa, ktore stanowig integralng czgs$¢ sprawozdania finansowego.




V. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
za okres od 1 stycznia 2023 roku do 30 czerwca 2023 roku

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

oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

|. Zmiana wartosci aktywéw netto

1. Warto$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu

13677 2923
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -83 39
a) przychody z lokat netto -314 196
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1556 -1 000
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -1 325 843
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -83 39
4. Dystrybucja dochoddéw (przychodéw) Subfunduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -1 907 10 715
a) zmiana kapitatu wpla(_:onego (powigkszenie kapitatu z tytutu 1126 28 413
zbytych jednostek uczestnictwa)
b) zmiana k_apltalu wyplacone_go (zmniejszenie kapitatu z tytutu 3033 17 698
odkupionych jednostek uczestnictwa)
6. Laczna zmiana aktywoéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -1 990 10 754
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 11 687 13677
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym (*) 13174 12 869
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 7 373,2600 183 138,7820
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 20 020,2720 110 656,7770
Saldo zmian -12 647,0120 72 482,0050

N

Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalno$ci Subfunduszu

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

821 656,8590

814 283,5990

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

741 624,0670

721 603,7950

Saldo zmian 80 032,7920 92 679,8040

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

lll. Zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa

1. Wartos_c aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 149.40 146,61

poprzedniego okresu sprawozdawczego

2: V_Vartoé(: aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 147,70 149,40

biezgcego okresu sprawozdawczego

3. Procgntowa zmian_a wartosci aktywow niito na jednostke -1,14% 1,90%

uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (**)

4. Mlmmalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w 144,86 09.03.2023 134,02 03.11.2022

okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

5. Ma_ksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 166,51 13.04.2023 177,40 08.03.2022

okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

6. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej

wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 147,70 30.06.2023 149,40 80.06.2023

\A Pro'centowy udzial.kosztéw Subfunduszu w sredniej wartosci 571% 4.75%

aktywow netto, w tym:

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1,99% 1,99%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 1,07% 1,10%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Subfunduszu 0,28% 0,26%
Ustugi w zakresie rachunkowosci 1,38% 1,13%
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Subfunduszu - -

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 7 373,2600 183 138,7820

Kategoria A 3 486,6420 118 058,0180
Kategoria B 2 149,3310 61 228,9440
Kategoria C 102,8100 135,4600
Kategoria S 1634,4770 3716,3600
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 20 020,2720 110 656,7770
Kategoria A 6 875,5840 80 029,2090
Kategoria B 12 149,1360 26 432,8900
Kategoria C - 1,0560
Kategoria S 995,5520 4 193,6220
Saldo zmian -12 647,0120 72 482,0050
Kategoria A -3 388,9420 38 028,8090
Kategoria B -9 999,8050 34 796,0540
Kategoria C 102,8100 134,4040
Kategoria S 638,9250 -477,2620

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

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

821 656,8590

814 283,5990

Kategoria A

587 987,1840

584 500,5420

Kategoria B

212 171,4880

210 022,1570




Kategoria C 854,1480 751,3380
Kategoria S 20 644,0390 19 009,5620
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 741 624,0670 721 603,7950
Kategoria A 552 588,8210 545 713,2370
Kategoria B 180 403,6250 168 254,4890
Kategoria C 216,8750 216,8750
Kategoria S 8 414,7460 7 419,1940
Saldo zmian 80 032,7920 92 679,8040
Kategoria A 35 398,3630 38 787,3050
Kategoria B 31 767,8630 41 767,6680
Kategoria C 637,2730 534,4630
Kategoria S 12 229,2930 11 590,3680
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa
1. Wartos¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
Kategoria A 149,40 146,61
Kategoria B 145,78 143,05
Kategoria C 116,23 112,59
Kategoria S 149,39 146,61
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego
Kategoria A 147,70 149,40
Kategoria B 144,12 145,78
Kategoria C 115,65 116,23
Kategoria S 147,69 149,39
3. Procentowa zmiana wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (**)
Kategoria A -1,14% 1,90%
Kategoria B -1,14% 1,91%
Kategoria C -0,50% 3,23%
Kategoria S -1,14% 1,90%
4. Minimalna wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 144,86 09.03.2023 134,02 03.11.2022
Kategoria B 141,35 09.03.2023 130,77 03.11.2022
Kategoria C 112,97 09.03.2023 103,96 27.09.2022
Kategoria S 144,85 09.03.2023 134,01 03.11.2022
5. Maksymalna wartos$¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 166,51 13.04.2023 177,40 08.03.2022
Kategoria B 162,47 13.04.2023 173,08 08.03.2022
Kategoria C 130,02 13.04.2023 136,54 08.03.2022
Kategoria S 166,50 13.04.2023 177,37 08.03.2022
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 147,70 30.06.2023 149,40 30.06.2023
Kategoria B 144,12 30.06.2023 145,78 30.06.2023
Kategoria C 115,65 30.06.2023 116,23 30.06.2023
Kategoria S 147,69 30.06.2023 149,39 30.06.2023

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

na jednostke uczestnictwa.

Niniejsze zestawienie zmian nalezy analizowaé lacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja
dodatkowa, ktore stanowig integralng czgs¢ sprawozdania finansowego.
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NOTY OBJASNIAJACE:

IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ IPOPEMA ZL.OTA I METALI SZLACHETNYCH

Nota nr 1

10.

11.

12.

13.

14.

l. Opis przyjetych zasad rachunkowosci:

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

Warto$¢ Aktywoéw Netto Subfunduszu jest rowna wartoSci wszystkich aktywoéw Subfunduszu w dniu
wyceny pomniejszonej o zobowiazania Subfunduszu.

Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wplaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien zbycia
lub odkupienia jednostek uczestnictwa.

Na potrzeby okreslenia Wartosci Aktywoéw Netto na jednostke uczestnictwa w okre§lonym 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
nieodplatnie posiadaja cen¢ nabycia rowna zeru.

Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki lokat maja przypisang cen¢ nabycia
wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikow lokat w zamian, za ktore zostaly otrzymane, skorygowang
0 ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieni¢zne.

W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych z naliczanymi odsetkami warto$¢ ustalong w stosunku do
ich wartoSci 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 skladnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku
sktadnikow wycenianych w wysoko$ci skorygowanej ceny nabycia - najwyzszej biezacej warto$ci
ksiegowej (nie dotyczy papieréw wartosciowych nabytych z udzielonym przez drugg stron¢ przyrzeczeniem
odkupu). W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji, uznaje sig, iz wygasnieciu
podlegaja kolejno te zobowiazania, z tytutu, ktorych zaciggnigcia otrzymano najnizszg premi¢ netto. Zysk
lub strate ze zbycia walut obcych wylicza si¢ metods ,,najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze”.

W przypadku, gdy jednego dnia dokonane zostaja 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 sie¢ w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy warto$ci tego prawa. Niewykonane prawo
poboru akcji uznaje sie za zbyte, wedlug warto$ci rownej zero, w dniu nastgpnym po dniu wygasniecia tego
prawa.

Nalezng dywidende z 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 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 ksiegach w dniu nastgpnym po dniu ustalenia
tych praw.

Zmiang wartosci nominalnej nabytych akcji, niepowodujaca zmiany wysokosci kapitatu akcyjnego emitenta,
ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktorej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akcji
oraz jednostkowej ceny nabycia.

Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wptywa na wzrost (spadek) wyniku z operacji.
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16.

17.

18.

19.

20.

21,

22,

23.

24,

Nabycie lub zbycie skladnikéw 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
zawarcia transakcji w dniu nastgpnym 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 sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedhug $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien
ujecia tych operacji w ksiggach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sa
wyrazone w Walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ustala kursu — ich warto$¢ nalezy okresli¢ w
relacji do wskazanej przez Subfundusz waluty, dla ktorej ustalany jest $redni kurs przez Narodowy Bank
Polski.

Przychody z lokat obejmuja w szczeg6lnosci: dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku
z wyceng $rodkow pienigznych, naleznos$ci oraz zobowigzan w walutach obcych, przychody odsetkowe.

Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegbélnosci: ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwiazku
z wyceng $rodkow pienigznych, nalezno$ci oraz zobowiagzan w walutach obcych, koszty odsetkowe (w tym
efekt amortyzacji premii, sktadajacy sie na wyceng aktywdw nienotowanych na aktywnym rynku metoda
skorygowanej ceny nabycia z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej) oraz koszty dziatalnosci
Funduszu i Subfunduszu.

Przychody odsetkowe od dluznych papieréw wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej nalicza
si¢ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papierow wartosciowych przez emitenta. Przychody odsetkowe
od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

W przypadku sprzedazy dluznych papieréw wartosciowych 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 nalezno$ciach ze
sprzedazy oraz pomniejsza saldo konta naleznosci z tytutu odsetek.

b) W okresie pomiedzy datg transakcji sprzedazy a datg rozliczenia przychody odsetkowe naliczane sg
wedtug wartosci odsetek z tabel odsetkowych emitenta na dany Dzien Wyceny i ksiggowane na konto
naleznosci z tytutu odsetek oraz przychody z tytutu odsetek.

Dla papieréw wartoSciowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia réznica pomiedzy skorygowana
ceng nabycia na dzien zawarcia transakcji sprzedazy (bez odsetek), a wartoscia sprzedazy (bez odsetek)
ujmowana jest na koncie nalezno$ci ze sprzedazy oraz powyzsza warto$¢ pomniejsza/powicksza konto
amortyzacja dyskonta/premii.

W przypadku kosztow Subfunduszu tworzy si¢ rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytulu
kosztow zmniejszaja uprzednio utworzong rezerwe. Preliminarz kosztow zawiera pozycje w wysokosci
uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do czestotliwo$ci ustalania wartosci
aktywow netto w dniach wyceny.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciagnigtych 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).

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 ktorej 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 sie¢ wedlug wiarygodnie 0szacowanej
wartosci godziwej, z zastrzezeniem nastepujacych zasad:

a) warto$cig godziwa sktadnikow lokat notowanych na rynku aktywnym jest ostatni dostepny na godzine
23:00 kurs z aktywnego rynku;
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b) wycena dluznych papieréw wartosciowych, o pierwotnym terminie zapadalno$ci nieprzekraczajgcym
92 dni, dokonywana jest poprzez wycen¢ instrumentu wedlug skorygowanej ceny nabycia przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;

c) warto$¢ godziwa pozostatych sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku jest szacowana
przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi z zachowaniem
opisanych ponizej zasad szacowania warto$ci godziwej;

d) warto$¢ Instrumentéw Pochodnych wyznacza si¢ w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane
dla danego typu lokaty, przy czym parametry wejsciowe bedg pobierane z Aktywnego Rynku; przy
czym beda to modele:

- w przypadku kontraktéw: model zdyskontowanych przeplywoéw pienieznych;
- w przypadku opcji: model Blacka-Scholesa;

- w przypadku transakcji wymiany walut, stop procentowych: model zdyskontowanych
przeptywow pienieznych;

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

f) warto$¢ warrantow 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.

W przypadku papierow warto§ciowych notowanych na wigcej niz jednym rynku aktywnym, warto$cig
godziwg jest kurs ustalony na rynku gtownym. Subfundusz dokonuje wyboru rynkéow gtownych na koniec
kazdego miesiaca kalendarzowego.

Aktywa oraz zobowigzania dtugoterminowe w walutach obcych wycenia sie¢ 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 warto$ciowy jest denominowany.
Aktywa oraz zobowigzania dlugoterminowe w walutach obcych wykazuje si¢ w walucie polskiej po
przeliczeniu wedlug ostatniego dostepnego na moment wyceny $redniego kursu ustalonego dla danej waluty
przez Narodowy Bank Polski.

Papiery warto§ciowe nabyte przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia si¢, poczawszy od
dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia 0Szacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej. Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych przy zobowigzaniu
si¢ Subfunduszu do odkupu wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty
roéznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Srodki pienigzne oraz niedenominowane w ztotych naleznosci i zobowiazania wykazuje sic w walucie,
w ktorej sa wyrazone, w przeliczeniu na walute polska.

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

Prawo do akcji ujmowane jest w wycenie w momencie zapisu na wyciagu papierow wartosciowych po cenie
emisyjnej lub warto$ci godziwej wyliczonej z uwzglednieniem czynnikéw rynkowych.

1. Dzien wyceny

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

V. Stosowane w okresie sprawozdawczym zasady rachunkowosci

Potroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone zgodnie z przepisami ustawy
o rachunkowosci z dnia 29 wrzeénia 1994 roku (Dz.U. 2023 poz. 120) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw
z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowos$ci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr
249 7 2007 r., poz. 1859).
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V. Opis wprowadzonych zmian w stosowanych zasadach rachunkowosci:

Zgodnie z uchwatg Towarzystwa z 1 lipca 2021 roku poczawszy od 1 lipca 2021 roku obowigzuje nowa polityka
rachunkowos$ci Funduszu. Zmiany wynikajg z dostosowania polityki rachunkowosci do opublikowanego w dniu
31 grudnia 2020 roku Rozporzadzenia Ministra Finansow, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia
2020 roku zmieniajacego rozporzadzenie w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych. Rozporzadzenie weszto w zycie z dniem 1 stycznia 2022 roku. Zmiany Rozporzadzenia
w glownej mierze dotycza wyceny instrumentow o charakterze dtuznym nienotowanych na aktywnych rynkach.
Wycena ta dokonywana jest zgodnie z wiarygodnie oszacowang warto$cig godziwa przy zastosowaniu modelu
wyceny opartego na danych obserwowalnych (poziom 2 hierarchii warto$ci godziwej) lub na danych
nieobserwowalnych (poziom 3 warto$ci godziwej). Instrumenty dluzne nienotowane na aktywnych rynkach
wyceniane byly wczeSniej w warto$ci godziwej oszacowanej za pomocag skorygowanej ceny nabycia przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Po wprowadzeniu w zycie zmian wynikajacych z Rozporzadzenia,
instrumenty te wyceniane sa za pomocg modeli.

VI. Klasyfikacja papieréw wartosciowych do rynku aktywnego

1. Za aktywny rynek uznaje si¢ dowolny rynek, na ktérym transakcje dotyczace danego sktadnika aktywow
lub zobowigzan, odbywaja si¢ z dostateczng czestotliwo$cig i majg dostateczny wolumen, aby dostarczaé
biezacych informacji na temat cen tego skladnika aktywoéw lub zobowigzania, rynki gietdowe, rynki
posrednikow, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktore cechuja si¢ taka czgstotliwoscia
i wolumenem.

2. Przyjmuje si¢, ze rynek spetnia kryterium rynku aktywnego dla polskich obligacji komercyjnych, gdy
w poprzednim miesiagcu faczny 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 spetnia kryterium rynku aktywnego dla polskich instrumentéw udziatowych, jezeli
w poprzednim miesigcu warto§¢ obrotu danego instrumentu jest wigksza niz 200 000 zt, a obrot wystapit co
najmniej 8 razy (w 8 dniach w miesiacu).

4. Przyjmuje sie, ze dla pozostalych instrumentow rynek spelnia kryterium rynku aktywnego, jezeli
W poprzednim miesigcu wystapil obrét na danym instrumencie.

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

6. Zagraniczne instrumenty dtuzne, dla ktorych nie wystepuje obrot w kazdym dniu poprzedniego miesigca
kalendarzowego, a jednocze$nie dostepne sg kwotowania BGN (Bloomberg Generic) takiego instrumentu,
do jego wyceny przyjmuje sie¢ warto$¢ BGN tj. Bloomberg Generic Price publikowang 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 warto$ci godziwej opisanej ponizej.

VII. Wartosci szacunkowe

1. Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg sktadnika lokat uznaje sig:
a) cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii warto$ci godziwej);
b) w przypadku braku ceny, o ktorej mowa w pkt a), cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny,
gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe sg obserwowalne w sposob bezposredni lub posredni (poziom 2
hierarchii warto$ci godziwej);
c) w przypadku braku ceny, o ktorej mowa w pkt a) i b), warto$¢ godziwa ustalong za pomoca modelu
wyceny opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

2. Uzgodnienie modeli z Depozytariuszem dla papierow wartosciowych nabytych po raz pierwszy musi
nastapi¢ w Ciggu 5 dni roboczych od dnia zawarcia transakcji. W okresie tym sa one ujmowane w cenie
nabycia. Modele sg 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 tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych

Z tytutu dywidend

Z tytutu odsetek

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek

Pozostate

Nota nr 3 Zobowigzania Subfunduszu

Zobowigzania

Z tytutu nabytych aktywéw

Z tytutu transakc;ji repo/sell-buy back

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 Subfunduszu

Z tytutu wyptaty przychodéw Subfunduszu

Z tytutu wyemitowanych obligaciji

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu gwaranciji lub poreczen

Z tytutu rezerw

Pozostate sktadniki zobowigzan

121

104

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 - 353 440
MBANK S.A. - 353 - 440
AUD - 1 - -
CAD 60 186 - 1
EUR 5 21 - 2
PLN 130 130 365 365
UsD 4 15 16 72

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

zobowiazan Subfunduszu

Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw

L - 1204 - 677

pienieznych

AUD - - - -
CAD 7 24 1 5
EUR 16 76 - 2
GBP - - - -
PLN 547 547 594 594
uUsD 130 557 17 76

*) Wyznaczona warto$¢ jest $rednig arytmetyczng stanu $rodkéw pienieznych 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.

Nie dotyczy

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

Nie dotyczy

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 wypetniaty swoich obowiazkéw, przy czym 525 791
nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 353 440
Naleznosci 93 246
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 79 105
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdlnych
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**) ] ]

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

(**) Za znaczacg koncentracj¢ ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach
ogotem.

3. Ryzyko walutowe

3.1 Poziom obciazenia aktywow i zobowiazan funduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znaczacej
koncentracji ryzyka walutowego w poszczegolnych kategoriach lokat.

Poziom obciazenia aktywow i zobowiazan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze

wskazaniem przypadkoéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w 11 650 13 450

poszczegolnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 223 75
Naleznosci - 31
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 11 348 13 145
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 79 105
Zobowigzania - 94
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Nota nr 6 Instrumenty pochodne

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne

Forward

Ograniczenie

zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

4.1606000000
PLN

100,000.00
ryzyka ! '
B ) USD po kursie
Forward USD/PLN, 2023.07.12 (-) Krétka Forward 'eri’e;;fgjgegg 5 12.07.2023 | walutowym 12.07.2023 12.07.2023
'qzanego 2 4.1581000000
zmiang kurséw PLN
walut
gg;f;cze”'e 1,400,000.00
. A USD po kursie
Forward USD/PLN, 2023.07.12 (-) Krétka Forward Inwestycyjnego 74 12.07.2023 | walutowym 12.07.2023 12.07.2023
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Niewystandaryzowane instrumenty pochodne

Forward

Ograniczenie

walut

200,000.00
ryzyka ! '
B ) USD po kursie
Forward USD/PLN, 2023.01.05 (-) Krétka Forward 'Z”V‘;‘i’e;;fg";efg 13 05.01.2023 | walutowym 05.01.2023 05.01.2023
'azanego 2 4.4691000000
zmiang kurséw PLN
walut
gg;igcze”'e 1,300,000.00
. A USD po kursie
Forward USD/PLN, 2023.01.05 (-) Krétka Forward 'Z”V‘;‘i’e;;fé’lgefg 92 05.01.2023 | walutowym 05.01.2023 05.01.2023
'azanego 2 4.4732000000
zmiang kurséw PLN
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Nota nr 7 Transakcje repo/sell-buy back oraz reverse repo/buy-sell back, pozyczek papieréw wartosciowych

1) Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu.
Nie dotyczy
2) Transakcje przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu do odkupu.
Nie dotyczy
3) Naleznos$ci z tytulu papieréw wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papierow warto$ciowych
Nie dotyczy
4) Zobowiazania z tytulu papieréw warto$ciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papierow warto$ciowych

Nie dotyczy

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 pieni¢znych w kwocie stanowiacej, na dzien bilansowy, wiecej niz 1 % wartosci aktywow 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 walute polska

I. Aktywa - 11873 - 13 936
1) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty - 353 - 440
AUD - 1 - -
CAD 60 186 - 1
EUR 5 21 - 2
PLN 130 130 365 365
UsD 4 15 16 72
2) Naleznosci - 93 - 246
PLN 93 93 215 215
uUsD - - 7 31
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - -
4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 11 348 - 13 145
AUD 128 349 - -
CAD 51 158 83 270
EUR 129 573 188 882
GBP 76 396 - -
uUsD 2 406 9872 2723 11 993
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 79 - 105
USD 19 79 24 105
6) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 186 - 259
PLN 186 186 165 165
USD - - 21 94
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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 19 41 -236 -17 403 - -32 -136 71 254 -8
Kwity depozytowe - - -7 -17 43 - - - 43 R -
Tytuty uczestnictwa

emitowane przez instytucje 5 ; 244 318 1645 . -82 -302 325 921 25
wspodlnego inwestowania

majgce siedzibe za granicg

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

sporzadzenia sprawozdania finansowego.

AUD 2,7174 AUD - -
CAD 3,0973 CAD 3,2486 CAD
EUR 4,4503 EUR 4,6899 EUR
GBP 5,1796 GBP 5,2957 GBP
usb 4,1066 UsD 4,4018 UsbD
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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 podziatu przyjetego w bilansie Subfunduszu

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 946 -1 298 -76 -

Skitadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 610 -27 -924 106 31 -371
Pozostate - - - - - -
Suma: 1556 -1325 -1 000 843 358 -458

2) Wozrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywow, 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 przychodow miala na warto$¢ aktywéw i warto§¢ aktywow netto subfunduszu

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

IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJINY OTWARTY
SUBFUNDUSZ IPOPEMA ZLOTA I METALI SZLACHETNYCH

27



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 aktywow niepublicznych zwiazane bezposrednio ze zbytymi lokatami

Nie dotyczy

3) Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$¢ wynagrodzenia

130

256

zmienna cze$¢ wynagrodzenia

Suma: 130 256 127

Koszty subfunduszu aktywow niepublicznych zwigzane bezposrednio ze zbytymi lokatami

Nie dotyczy

Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

|. Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata 13 677 2923 2884

obrotowe

Il. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku ; : :

obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe

Il. Warto$¢ aktywoéw netto na poszczegolne kategorie jednostek

uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe
Kategoria A 149,40 146,61 146,57
Kategoria B 145,78 143,05 143,00
Kategoria C 116,23 112,59 111,09
Kategoria S 149,39 146,61 146,56

IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJINY OTWARTY
SUBFUNDUSZ IPOPEMA ZL.OTA I METALI SZLACHETNYCH

28



INFORMACJA DODATKOWA

IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY SUBFUNDUSZ
IPOPEMA ZL.OTA I METALI SZLACHETNYCH

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

Nie  wystapily  znaczace  zdarzenia  dotyczace lat  ubieglych, ktéore nalezalo  ujac¢
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 uwzglednione w niniejszym
potrocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

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

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

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

. . . L Warto$¢ wedtug wyceny
Poziom hlerar_chn_ wartoscl Sktadnik aktywow na dzien bilansowy w tys. | Udziat w WAN
godziwej A
1 poziom hierarchii akcje notowra;r(]ekrsja aktywnym 2631 22,51%
1 poziom hierarchii kwity depozytowe 405 4,31%
1 poziom hierarchii tytutu uczestnictwa 8312 71,12%
2 poziom hierarchii instrumenty pochodne 79 0,68%

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.

Nie dotyczy. W okresie sprawozdawczym nie dokonano transferéw instrumentéw finansowych pomiedzy
1 a 2 poziomem hierarchii warto$ci godziwe;j.

3c) Opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejs$ciowe wykorzystane w wycenie wartosci godziwej,
w przypadku regularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2 i poziomie 3
hierarchii wartosci godziwej. Opis powodow zmian technik wyceny o ile wystgpily w okresie
sprawozdawczym.

W okresie 1 potrocza 2023 roku do oszacowania warto$ci instrumentow dluznych znajdujgcych sie
w portfelu Subfunduszu, ktére nie byly notowane na aktywnym rynku, nastgpito wg modeli wyceny
zgodnych z wymogami Rozporzadzenia w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (dalej ,,Rozporzadzenie”). W stosunku do ww. instrumentow zastosowano wycene wg
metody zdyskontowanych przeplywow pienigznych, opierajaca si¢ na harmonogramie przeptywow
pieni¢znych okreslonym na podstawie warunkow emisji (dana bazowa) oraz stopie dyskontowej okreslonej
na podstawie:

(1) referencyjnej krzywej rentownosci dla waluty instrumentu (dana obserwowalna),
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(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 spreadéow kredytowych (dana obserwowalna) oraz
ewentualnej zmiany poziomu ryzyka przypisanego wewngtrznie lub przez agencje ratingowa (o ile rating
jest nadawany) do danego emitenta.

Ponadto w wycenie uwzgledniono warto$¢ wbudowanych instrumentéw pochodnych o ile prawo do ich
wykonania nie jest uwarunkowane zdarzeniami niepewnymi (np. zmiang przyszlej sytuacji finansowej
emitenta) wg modelu warto$ci wewnetrznej. Zastosowane modele bazuja 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 wartosci godziwe;j.

Wsrod uproszezen zawartych w modelach zwracamy uwagg na to, ze:

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

* spready kredytowe sg kalkulowane jako spready plaskie, bez ich réznicowania w zaleznosci od terminu
zapadalnosci,

* zroédtem informacji o spreadach kredytowych dla wspdlnie obserwowanych przedzialow ryzyka sa rynki
zagraniczne,

* terminy realizacji uprawnien do wykonania opcji sa pomijane, a warto$¢ opcji kalkulowana na bazie
termindw przeptywoéw w danym okresie odsetkowym.

3d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia warto$ci godziwej aktywow na poziomie 3.
Nie dotyczy
3e) Kwota lacznych zyskow i strat aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartos$ci 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 sytuacje majatkowa i finansowsa, plynno$¢ oraz wynik z operacji
i rentowno$¢é Subfunduszu

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

Nie wystapily 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 wystapity przypadki nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Subfundusz
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Informacja o kontynuacji dzialalno$ci przez Subfundusz

Na dzien podpisania potrocznego sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystepuje niepewno$é co do
mozliwosci kontynuowania dziatalnosci. W zwiazku z tym potroczne sprawozdanie finansowe nie zawiera
zwigzanych z ta kwestig korekt.

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

Agresja Rosji na Ukraine, ktora rozpoczeta sie 24 lutego 2022 r. i trwa do dzi$, potencjalnie niesie
konsekwencje, ktore majg lub moga przektada¢ si¢ na sytuacje finansowa subfunduszu.

Subfundusz nie ma zaangazowania w instrumenty emitowane/por¢czone lub gwarantowane przez podmioty
majace siedzibe na terytorium Rosji, Biatorusi czy Ukrainy. Konflikt zbrojny bezposrednio odpowiada za
wzrost ryzyka politycznego w regionie oraz wigze si¢ z nim negatywne oddzialywanie na sytuacjg
ekonomiczng w calej Europie. Najbardziej jaskrawym skutkiem opisanej wyzej agresji jest gwattowny
wzrost dynamiki inflacji na catym $wiecie. Zerwanie tancuchéw dostaw, ograniczenia w dostawach
surowcOw energetycznych w tym najbardziej bolesne dla wielu gospodarek: ropy, gazu i wegla, jak
réwniez ptodow rolnych, wywindowato, w krotkim czasie, bardzo gwaltowanie ich ceny. To za$ przelozyto
si¢ na przy$pieszenie 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, gdzie RPP zmuszona zostata do podniesienia stopy referencyjnej do poziomu
6,75%.

Skutki toczacej si¢ wojny za wschodnig granica Polski, bez watpienia beda dramatyczne w wymiarze
spotecznym oraz gospodarczym. Nalezy jednak podkresli¢, ze skala wplywu opisanych powyzej
okolicznosci nie jest wcigz mozliwa do przewidzenia i oszacowania ilosciowego, a zaleze¢ bedzie
bezposrednio od dalszego przebiegu konfliktu, jego skali, zasiggu oraz czasu trwania. Ze wzglgdu na
dynamike zdarzen Towarzystwo nie jest zatem w stanie oceni¢ skali tego wptywu na sytuacje finansowa
Subfunduszu na dzien sporzadzenia potrocznego sprawozdania finansowego za 2023 rok. Jednoczeénie,
Towarzystwo jest $wiadome, iz skutki tego konfliktu z pewnoscia beda miaty wptyw na gospodarke Polski
i Europy, zar6wno w horyzoncie krétko, jak i dlugoterminowym, a tym samym mogg mie¢ roéwniez wplyw
na wyniki finansowe Subfunduszu. Towarzystwo, na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego, nie
identyfikuje zagrozenia dla kontynuacji dziatalnosci Subfunduszu.

Zdecydowana wigkszos$¢ spotek bedacych w portfelu subfunduszu obecnie nie prowadzi bezposredniej
dziatalnos$ci na terytorium Rosji, Biatorusi czy Ukrainy, a jesli juz prowadzi to w bardzo ograniczonym
zakresie. W I potroczu 2023 r. najwigkszy negatywny wptyw na spotki notowane na GPW, wynikajacy
z trwajacej wojny na Ukrainie, przejawia si¢ w utrzymujacej sie wysokiej inflacji, ktéra w polaczeniu
z wysokimi stopami procentowymi prowadzi do spadku popytu na ich produkty i ustugi.

Wptyw wojny w Ukrainie ma negatywny wptyw na spotki portfelowe Subfunduszu, jednak biorac pod
uwage dywersyfikacje lokat oraz ich pojedyncze zaangazowanie nie powinien on by¢ na chwilg dzisiejsza
istotny. Powyzsza sytuacja nie stwarza zagrozenia dla kontynuacji dziatalnosci Subfunduszu.

Stymulacja sektora finansowego jaka miata miejsce W trakcie pandemii (obnizki stop procentowych,
uruchomienie programéw skupu aktywow), spowodowala hosse instrumentéw dtuznych, ktéra trwata do
drugiej potowy 2021r. Potem nastapito odwrocenie tendencji i od II potowy 2021r. jak i w catym 2022r.
mieliSmy do czynienia z silnymi wzrostami rentownos$ci praktycznie na wszystkich §wiatowych rynkach
obligaciji.

Glownym czynnikiem odpowiadajgcym za przeceng obligacji skarbowych w Polsce (jak i na $wiecie) jest
niespotykana od wielu lat dynamika wzrostu inflacji a co za tym idzie rownie niespotykane od lat szybkie
tempo zaciesniania polityki monetarnej przez NBP. Stopa bazowa zostata podniesiona z 0,1% do 6,75%
W przeciaggu zaledwie czterech kwartatow. Co nie mogto si¢ odby¢ bez wptywu na wyceny instrumentow
dtuznych.

Silny wzrost inflacji wynikat z kilku przyczyn min. ze: wzrostu aktywnosci gospodarczej, konsumpcji,
przerwania tancucha dostaw skutkujacego windowaniem cen potrzebnych komponentéw do produkcji
sprzedawanych towarow jak rowniez wzrostu cen surowcow i energii. Dynamiczny wzrost inflacji (a wiec
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i przecena instrumentéw dluznych) z jakg mieliSmy do czynienia jest w rzeczy samej konsekwencjg
weczesniejszego tagodzenia polityki pienigznej przez RPP z powodu COVID-19.

Podsumowujac, bezposrednim skutkiem COVID-19 odczuwalnym w pierwszym poétroczu 2023r. na rynku
obligacji byla konieczno$¢ utrzymywania restrykcyjnej polityki monetarnej. Obecnie jednak wptyw
pandemii na funkcjonowanie subfunduszu staje si¢ co raz bardziej marginalny.

Informacje przekazywane w zwiazku z wymogami okre§lanymi na podstawie Rozporzadzenia
2019/2088 oraz Rozporzadzenia 2020/852

Towarzystwo uznaje za zasadne zastosowanie okre$lonych zasad postgpowania lub proceséw majacych na
celu identyfikowanie czynnikéw ESG, oraz ograniczanie ich oddzialtywania na warto$¢ inwestycji,
w procesie podejmowania decyzji inwestycyjnych, w zakresie w jakim byloby to proporcjonalne oraz
odpowiednie w danym przypadku, przy uwzglednieniu wielko$ci, charakteru lub skali dzialalno$ci
prowadzonej przez Towarzystwo w danym zakresie, rodzaju lub indywidualnych cech lub warunkoéw
produktu finansowego, w odniesieniu do ktéorego miatoby to zastosowanie — poprzez stosowanie
w Towarzystwie Polityki odpowiedzialnego inwestowania w IPOPEMA Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A.” (,,Polityka odpowiedzialnego inwestowania”).

Ryzyka dla zrownowazonego rozwoju odnosza si¢ do trzech gtownych obszarow, w ktorych moga
materializowa¢ si¢ nickorzystne skutki okre§lonych dziatan, zaniechan lub oddzialywania okre§lonych
proceséw. Do tych obszardw mozna zaliczy¢ aspekty Srodowiskowe, spoteczne oraz dotyczace tadu
korporacyjnego (odpowiadaja im environmental, social or corporate governance risks, ESG risks).
Odzialywanie ryzyk odnoszacych si¢ do $rodowiska moze przejawiaé si¢ przyktadowo jako rezultat
procesow zwigzanych z wyczerpywaniem si¢ zasobOow naturalnych, w postaci ekstremalnych zjawisk
pogodowych, zwigzanych rowniez ze zmianami klimatycznymi, czy Kkatastrof takich jak np. awaria
w elektrowni atomowej w Fukushimie. Tego rodzaju ryzyka mogg wigzaé sie¢ w szczegolno$ci
z dziatalno$cia przedsigbiorstw reprezentujacych wysoki poziom ryzyka w powyzszym obszarze, jak np. te
rodzaje dziatalnosci, w przypadku ktorych aktywno$¢ gospodarcza zwigzana jest z pozyskiwaniem energii
z paliw kopalnych, energetyka jadrowa, czy prowadzona jest w sposob powodujacy intensywna
eksploatacj¢ zasobow naturalnych lub zanieczyszczanie srodowiska (np. w zwiazku z wysoka emisjg CO2).
Podwyzszony poziom ryzyk o charakterze spotecznym moze wigza¢ si¢ m.in. z prowadzeniem dziatalnoSci
w branzach podlegajacych istotnym restrykcjom prawnym lub ocenianych negatywnie z perspektywy
klientow lub spotecznosci, takich jak np. branza tytoniowa, ktora z uwagi na rosnacy poziom $wiadomosci
w panstwach rozwinigtych pozostaje w tych krajach ,,w odwrocie”. W zwiagzku z powyzsza kategoria moga
pozostawac¢ takze dziatania podmiotow prywatnych lub witadz publicznych obejmujace naruszenia lub inne
negatywnie oceniane praktyki postepowania w obszarze kwestii spolecznych, pracowniczych lub praw
cztowieka. Ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju moga wigza¢ si¢ roéwniez z wystepowaniem
nieprawidtowosci dotyczacych tadu korporacyjnego, w tym zjawisk o charakterze korupcyjnym,
przekupstwa, lub stosowania nieuczciwych praktyk rynkowych.

Materializowanie si¢ wspomnianych ryzyk moze - w sposob bezposredni lub posredni - przektada¢ si¢ na
spadek warto$¢ inwestycji zwigzanych z podmiotem reprezentujgcym podwyzszony poziom ryzyka
w danym sposrod wskazanych wyzej obszaré6w (np. z uwagi na spadek przychodéw / rosnacy poziom
kosztow  dziatalno$ci, w tym konieczno$¢ poniesienia kar finansowych, odpowiedzialnosé
odszkodowawcza, lub oddziatywanie ryzyka reputacyjnego, itp.), jak rowniez na oceng ksztaltowania si¢
okreslonych parametréw finansowych (ekonomicznych), czy w zakresie ryzyka niewywiazania si¢ przez
dany podmiot ze zobowigzan wynikajacych z emitowanych instrumentow dluznych. Powyzsze ryzyka
mogg stanowi¢ elementy sktadowe poszczegdlnych czynnikéw ryzyka zwigzanych z polityka inwestycyjna
Funduszu.

Oswiadczenie dotyczace nie brania pod uwage glownych niekorzystnych skutkéw decyzji
inwestycyjnych dla czynnikéw zrownowazonego rozwoju:

1) Decyzje inwestycyjne moga mie¢ negatywny, istotny lub prawdopodobnie istotny wptyw na czynniki ESG.

2) Przez gléwne niekorzystne skutki nalezy rozumie¢ te skutki decyzji inwestycyjnych, ktore maja niekorzystny
wplyw na czynniki zrownowazonego rozwoju, wskazane powyzej.
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3)

4)

5)

Zgodnie z Polityka odpowiedzialnego inwestowania Towarzystwo moze oferowa¢ produkty integrujace ryzyka
dla zréwnowazonego rozwoju, produkty promujace aspekt srodowiskowy lub spoteczny (jasnozielone) oraz
produkty majace na celu zrownowazone inwestycje (ciemnozielone). Zakres integracji zasad odpowiedzialnego
inwestowania, zgodnie z Polityka odpowiedzialnego inwestowania, kazdorazowo zalezy od strategii
inwestycyjnej danego Funduszu lub Portfela i klasy aktywow, ktorych dotyczy.

Subfundusz, z uwzglednieniem postanowien Polityki odpowiedzialnego inwestowania oraz stosowane;j strategii
inwestycyjnej, nie bierze pod uwage glownych niekorzystnych skutkow decyzji inwestycyjnych dla czynnikéw
zrownowazonego rozwoju, ale podejmuje dziatania dla zréwnowazonego rozwoju, ktore obejmuja m.in.
stosowanie listy wykluczen, majacej na celu eliminacje spotek, ktorych dziatalno$¢ gospodarcza nakierowana
jest na zaprzeczenie inwestycji zréwnowazonych $rodowiskowo, badZz jest oczywistym zaprzeczeniem
dziatalno$ci majacej wykazywaé dodatni wktad $rodowiskowy badZ narusza mig¢dzynarodowe konwencje,
uznane migdzynarodowe ramy i regulacje krajowe, w zaleznoS$ci od strategii inwestycyjnej lub indywidualnych
wytycznych klienta, wykonywanie praw korporacyjnych i kontrolnych, dzieki ktorym Towarzystwo oddziatuje
na zachowania spotek w zakresie zrdwnowazonego rozwoju oraz ich wptywu na czynniki ESG, przez co
Towarzystwo ma mozliwos¢ zmniejszenia ryzyka negatywnego wplywu na czynniki ESG w portfelach
inwestycyjnych funduszy zarzadzanych przez Towarzystwo. Powyzsze stanowisko Funduszu podyktowane jest
stosowana strategig inwestycyjng Funduszu, a takze przede wszystkim utrzymaniem dotychczasowych
warunkow dla realizacji przez Towarzystwo obowigzku dziatania w najlepiej pojetym interesie uczestnikow
Funduszu, wyznaczonych bezwzglednie obowiazujacymi przepisami prawa oraz na podstawie postanowien
dokumentéw Funduszu, regulaminéw produktow lub zawartych uméw. Dodatkowym argumentem jest fakt, ze
na dzien dzisiejszy jest brak standardow informacyjnych odno$nie do czynnikéw zréwnowazonego rozwoju, a
takze brak danych, ktore pozwalatyby w petlni wiarygodny sposdb oceni¢ niekorzystne skutki decyzji
inwestycyjnych i ich wptyw na czynniki zrownowazonego rozwoju.

Podkreslenia wymaga, ze Towarzystwo wykonuje rowniez prawo glosu z instrumentéw finansowych
wchodzacych w sktad portfeli inwestycyjnych Funduszy, w sposob popierajacy wszelkie dziatania zmierzajace
do przyjecia oraz wdrozenia wszelkich dziatan spotek wywierajacych pozytywny wptyw na czynniki ESG lub
dazace do zapewnienia przejrzystosci. Zgodnie z Polityka odpowiedzialnego inwestowania spotki portfelowe
monitorowane s3 w sposob ciagly, W szczegolnosci poprzez przeglad raportdéw okresowych, analize wynikoéw
finansowych, przeglad prasy iserwisow branzowych czy udzial w wydarzeniach tematycznych, przy czym
oprocz wynikéw finansowych brane s3 pod uwage zagadnienia zzakresu tadu korporacyjnego
i zrOwnowazonego rozwoju.

W rocznym sprawozdaniu finansowym Funduszu/Subfunduszu za 2022 r. wystgpita omytka pisarska w pkt. 6)
Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposoéb wptyna¢ na oceng
sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji i ich zmian w ,,O$wiadczeniu dotyczacym brania po uwage
glownych niekorzystnych skutkow decyzji inwestycyjnych dla czynnikéw zrownowazonego rozwoju” oraz pkt.
4 Oséwiadczenia: ,,Fundusz, z uwzglednieniem postanowien Polityki odpowiedzialnego inwestowania oraz
stosowanej strategii inwestycyjnej, bierze (...)”. Zostala ona skorygowana w niniejszym sprawozdaniu:
,»Os$wiadczenie dotyczace niebrania po uwage gldwnych niekorzystnych skutkow decyzji inwestycyjnych dla
czynnikow zrownowazonego rozwoju” oraz pkt. 4 Oswiadczenia: ,,Fundusz, z uwzglednieniem postanowien
Polityki odpowiedzialnego inwestowania oraz stosowanej strategii inwestycyjnej, nie bierze (...)”.
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Informacje wymagane na podstawie art. 222b Ustawy, ktore powinny zosta¢ ujawnione w sprawozdaniu
alternatywnego funduszu inwestycyjnego, zgodnie z art. 108 ust. 2 lit. b), art. 108 ust. 4, art. 108 ust. 5
oraz art. 109 ust. 3 Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) Nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r.
uzupelniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien,
ogolnych warunkéw dotyczacych prowadzenia dzialalnoSci, depozytariuszy, dzwigni finansowej,
przejrzystosci i nadzoru (,,Rozporzadzenie 231/2013”)

1. Udzial procentowy aktywéw, ktore sa przedmiotem specjalnych ustalen w zwiazku z ich nieplynnoscia
W portfelu inwestycyjnym Funduszu brak jest aktywow, ktore sa przedmiotem specjalnych ustalen w zwiazku
z ich nieptynnoscia.

2. Informacje o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania pltynnoscia
W I pétroczu 2023 r. nie dokonano w Towarzystwie zmian regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania

plynnoscia.

3. Aktualny profil ryzyka

Profil ryzyka funduszu inwestycyjnego okreslany jest poprzez polityke inwestycyjng funduszu opisang w jego
statucie, a takze poprzez zestaw limitow ustalonych przez Biuro Ryzyka, odrebnie dla kazdego z badanych
w funduszu ryzyk. W okresie sprawozdawczym monitorowaniu podlegaty:

- ryzyko rynkowe - istotne ze wzgledu na inwestycje w spotki notowane, jednostki uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych otwartych, certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, tytuty uczestnictwa funduszy
zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania oraz ponoszone ryzyko walutowe;

- ryzyko ptynnosci — istotne ze wzgledu na potencjalnie niska plynnosci instrumentow finansowych,
uniemozliwiajaca efektywne wywigzanie si¢ z warunkéw danej transakcji, w tym takze uniemozliwiajacej lub
znacznie utrudniajgcej zbycie lub nabycie danego sktadnika lokat;

- ryzyko kontrahenta — ze wzglgdu na zawieranie transakcji na niewystandaryzowanych instrumentach
pochodnych.

4. Systemy zarzadzania ryzykiem stosowane przez Towarzystwo

Procesem zarzadzania ryzykiem w funduszach inwestycyjnych zarzadzanych przez IPOPEMA TFI S.A. zajmuje
si¢ wyodrebniona komoérka organizacyjna - Biuro Ryzyka, do zadan ktérej nalezy podejmowanie wszelkich
dziatan zwigzanych z zarzadzaniem ryzykiem w Towarzystwie oraz poszczegdlnych funduszach
inwestycyjnych. Jednostka ta podlega bezposrednio Cztonkowi Zarzadu. Biuro Ryzyka zajmuje si¢ statym
monitorowaniem ryzyk, w tym ustalaniem odpowiednich limitoéw. Komoérka przeprowadza regularne przeglady
procedur i strategii zarzgdzania ryzykiem oraz opracowuje i wdraza ewentualne zmiany, a takze pelni funkcje
doradcza na rzecz Zarzadu i Rady Nadzorczej w tym zakresie. Pracownicy Biura Ryzyka regularnie uczestnicza
w komitetach inwestycyjnych, przedstawiajac swoje uwagi i sugestie w zakresie zarzagdzania ryzykiem
w Towarzystwie. W ramach systemu zarzadzania ryzkiem, Biuro Ryzyka, dla kazdego funduszu odrebnie,
dokonuje pomiaréw ryzyka rynkowego, ryzyka kredytowego, ryzyka ptynnosci oraz ryzyka kontrahenta. Ryzyko
operacyjne monitorowane jest tacznie dla wszystkich zarzadzanych funduszy inwestycyjnych. Pomiar ryzyka
odbywa si¢ za pomoca dedykowanego systemu informatycznego, z ktdrego generowane sa odpowiednie raporty.
Biuro Ryzyka regularnie wykonuje testy warunkow skrajnych, a takze sporzadza i przedstawia Zarzadowi
i Radzie Nadzorczej stosowne raporty i sprawozdania ze swojej dziatalnosci. Do obliczania catkowitego ryzyka
portfela inwestycyjnego funduszu Towarzystwo stosuje wyznaczanie ekspozycji AFI oraz dzwigni finansowej
AFI, ktore obliczane sa zgodnie z Rozporzadzeniem 231/2013. Dzwignie finansowg AFI wyraza si¢ jako
stosunek miedzy ekspozycja AFI a warto$cig netto jego aktywow.

5. Zmiany maksymalnego poziomu dZwigni finansowej AFI
W I pétroczu 2023 r. nie bylo zmian maksymalnego poziomu dzwigni finansowej AFL.
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6. Laczna wysoko$¢ zastosowanej dzwigni finansowej AFI
Laczna wysoko$¢ zastosowanej dzwigni finansowej AFI na koniec okresu sprawozdawczego obliczona metoda
zaangazowania wynosita 101,001%, natomiast obliczona metoda brutto wynosita 152,601%.
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