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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci, Zarzad IPOPEMA Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie jednostkowe SUBFUNDUSZU IPOPEMA ZLOTA 1
METALI SZLACHETNYCH, wydzielonego w ramach IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ
INWESTYCYJINY OTWARTY, ktore obejmuje:

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

2. Bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2025 r. wykazujacy dodatnie aktywa netto 13 850 tys. zt.

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od 01 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r. wykazujacy wynik
z operacji w kwocie 2 847 tys. zt.

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 01 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r wykazujace
dodatnig zmiang¢ stanu wartosci aktywow netto o kwote 3 828 tys. ztk.

5. Noty objasniajace.
6. Informacje dodatkowa.
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Marcin Ostrowski
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I.  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:

1.

Nk W

8.

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 Megatrendow,
Subfundusz IPOPEMA Emerytura Plus,

Subfundusz IPOPEMA Obligacji Korporacyjnych.

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

Pierwsza wycena Subfunduszu miata miejsce w dniu 21 listopada 2012 r.

Fundusz oraz Subfundusz zostal utworzony na czas nieograniczony.

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 Proznej 9 (wpisanym do Rejestru Przedsigbiorcow
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
pod numerem KRS 0000278264).

Podmiot przeprowadzajacy badanie polrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego

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

12.

Cel inwestycyjny Subfunduszu

1.

2.

3.

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

Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa si¢ poprzez dokonywanie lokat srodkow gtownie w
tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne i instytucje wspolnego inwestowania majace
siedzib¢ za granicg oraz instrumenty udzialowe spotek prowadzacych dziatalno$¢ zwiazanag z rynkiem
metali szlachetnych.

Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Specjalizacja Subfunduszu

1.

Oferta dla dynamicznych inwestorow chcacych uczestniczy¢ w zyskach ze wzrostu wartos$ci instrumentow
finansowych bazujacych na wycenie metali szlachetnych oraz ze wzrostu wartosci akcji emitentow, ktorych
przychody lub zyski pochodza gléwnie z eksploracji, wydobycia lub przetwarzania ztota, srebra, platyny
lub innych metali szlachetnych. Inwestor planujacy inwestowanie dtugoterminowe, tj. przez okres co
najmniej 3 lat, akceptujacy Srednia klase ryzyka inwestycyjnego zwigzang z mozliwoscig znaczacych
wahan warto$ci inwestycji w krotkim terminie oraz oczekujacy zyskow wynikajacych ze zmian sytuacji na
rynkach bazowych.
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2. Subfundusz lokuje swoje srodki przede wszystkim w tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne i instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granicg oraz instrumenty udzialowe
spotek prowadzacych dziatalno$¢ zwiazang z rynkiem metali szlachetnych.

Ograniczenia inwestycyjne

1.

Subfundusz dokonuje lokat stosujac nast¢pujace zasady ich dywersyfikacji:

a) jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych oraz certyfikaty inwestycyjne funduszy
inwestycyjnych, tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspodlnego inwestowania
majacych siedzibe za granicg lub papiery wartosciowe, ktore pozwola osiggac ekspozycje przez
Subfundusz na kurs ztota, w tym na warto$¢ kruszcu ztota — od 50% wartosci aktywow netto Subfunduszu
do 90% Wartosci aktywow Subfunduszu.,

b) jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych oraz certyfikaty inwestycyjne funduszy
inwestycyjnych, tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspolnego inwestowania
majacych siedzibe za granicg lub papiery warto$ciowe, ktore pozwolg osiggaé ekspozycje przez
Subfundusz na kurs metali szlachetnych innych niz ztoto, w tym na warto$¢ kruszcu tych metali —do 20%
warto$ci aktywow Subfunduszu.

¢) Jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych oraz certyfikaty inwestycyjne funduszy
inwestycyjnych, tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania
majacych siedzibe za granicg lub papiery wartosciowe, ktore pozwola osiagac bezposrednig lub posrednig
ekspozycje przez Subfundusz na instrumenty udzialowe spotek prowadzacych dziatalno$¢ zwigzang z
rynkiem ztota lub innych metali szlachetnych, w tym z poszukiwaniem, wydobyciem, przetwarzaniem,
dystrybucja lub obrotem ztotem lub innymi metalami szlachetnymi oraz instrumenty udzialowe tych
spotek — do 30% warto$ci aktywow Subfunduszu.

Oprocz powyzszych ograniczen Subfundusz i Fundusz obowiazuja 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. 91 Statutu Funduszu.

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

1.

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

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

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

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

W sprawozdaniu finansowym nie zostaly zaprezentowane tabele, ktore na dzien bilansowy wykazywaty
wartos$ci zerowe.

SUBFUNDUSZ IPOPEMA ZL.OTA I METALI SZLACHETNYCH
4



Kontynuacja dzialalnosci przez Fundusz i Subfundusz

Jednostkowe potroczne sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2025 roku do dnia 30 czerwca 2025 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 30 czerwca 2025 roku. Na dzien sporzadzenia polrocznego sprawozdania finansowego nie istniejg
okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz i Subfundusz oraz nie sg
spelnione przestanki rozwigzania Funduszu i Subfunduszu, okres$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 mogg r6zni¢ si¢ migdzy soba:
a) zasadami zbywania,
b) wysokoscig minimalnych wptat,
¢) wysokoscig stalych i zmiennych optat za zarzadzanie

d) wysokoscig i sposobem pobierania optat manipulacyjnych.

Na dzien bilansowy w posiadaniu uczestnikow Subfunduszu pozostawaty jednostki uczestnictwa kategorii A, B, C
oraz S, ktore roznity si¢ wysokoscig optaty pobieranej za zarzadzanie Subfunduszem oraz wysokoscig optat
manipulacyjnych. Szczegotowe stawki statych i zmiennych optat za zarzadzanie oraz oplat 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.

Zmiany przepisow majacych wplyw na dzialalno$¢ Funduszu

W 2025 roku wprowadzono istotne zmiany legislacyjne wptywajace na dziatalno$¢ funduszy otwartych, wynikajace
z nowelizacji ustawy o funduszach inwestycyjnych oraz implementacji dyrektywy UE 2024/927. Nowe regulacje
ujednolicaja zasady delegowania funkcji przez TFI, wzmacniajg ramy zarzadzania ryzykiem ptynnosci, rozszerzaja
obowiazki depozytariuszy oraz wprowadzaja obowigzek stosowania ustawowych narzedzi plynnos$ciowych.
Umozliwiono takze tworzenie funduszy pozyczkowych, ktorych strategia inwestycyjna opiera si¢ na udzielaniu
pozyczek, przy czym co najmniej 50% aktywow netto musi by¢ w nie zaangazowane. Dodatkowo TFI zyskaty
mozliwos$¢ petnienia funkcji administratora wskaznika referencyjnego oraz $wiadczenia usthug w zakresie obstugi
kredytow. Celem zmian jest zwiekszenie przejrzystosci, bezpieczenstwa oraz dostosowanie polskiego rynku
funduszy inwestycyjnych do standardow europejskich.

SUBFUNDUSZ IPOPEMA ZL.OTA I METALI SZLACHETNYCH
5



(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegolnych sktadnikow lokat podanej w sztukach)

Akcje

1I. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 30 czerwca 2025 roku

TABELA GLOWNA

25,25%

2321

22,77%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

2,47%

2,95%

Listy zastawne

Dluzne papiery wartosciowe

Instrumenty pochodne

1,89%

-0,94%

Udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzialnos$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania
majgce siedzibe za granicg

66,07%

69,30%

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

95,68%

94,08%

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

1I. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 30 czerwca 2025 roku

TABELA UZUPELNIAJACA
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 54 696 2290 3652 25,25%
STANY
NEWMONT CORPORATION (US6516391066) | Al owaney | Exenangs o 0K 2600| ZJEDNOCZONE 433 548 3,79%
AMERYKI
KINROSS GOLD CORP (CA4969024047) NN I 5250 KANADA 287 205 2,04%
WHEATON PRECIOUS METALS CORP AKTYWNY RYNEK | TSX TORONTO
(CA9628791027) REGULOWANY EXCHANGE 1445 KANADA 235 468 3,24%
AGNICO EAGLE MINES LTD (CA00B4741085) | ALl oy | B © 1250 KANADA 247 536 3,71%
ALAMOS GOLD INC-CLASS A (CA0115321089) | ARl oy | B © 3420 KANADA 208 328 2,27%
SILVERCORP METALS INC (CAB2835P1036) | A owr | Exatnae - 6 300 KANADA 61 96 0,66%
AYA GOLD & SILVER INC (CA05466C1095) AN I 2460 KANADA 95 80 0,55%
NEW GOLD INC (CA6445351068) A NN I 19 320 KANADA 118 346 2,39%
MAG SILVER CORP (CA55903Q1046) A NN I 1305 KANADA 85 100 0,69%
ANGLOGOLD ASHANTI PLC (GBOOBRXH2664) | Akry VA RYEEK é?g’éﬁ"g(scB:AF:\lGGE 2370 | WIELKA BRYTANIA 90 385 2,66%
FORTUNA SILVER MINES INC (CA3499421020) | ALY VA RYIEK. | NEVH VORK STOCK 2700 KANADA 53 64 0,44%
BARRICK MINING CORP (CA06849F1080) A Ly RYTIEK | IoX TORONTO 3600 KANADA 250 270 1,87%
OCEANAGOLD CORP (CA6752224007) QETGmIg\TmeEK E)s(éggﬁggm 2676 KANADA 128 136 0,94%
Suma, w tym: 54 696 2 290 3 652 25,25%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 54 696 2290 3 652 25,25%
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -
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AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 4170 286 357 2,47%
GOLD FIELDS LTD ADR (US38059T1060) AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK 4170 PSESSSIIE;CVAEJ 286 357 2,47%
REGULOWANY EXCHANGE AFRYKI

Suma, w tym: 4170 286 357 2,47%

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 4170 286 357 2,47%

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -

Niewystandaryzowane instrument

poc‘”h‘;dne Y Y 1 - 273 1,89%

NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 1 - 273 1,89%
NIENOTOWANE 2,200,000.00 USD po

(Kfé‘ig';"d USD/PLN, 2025.07.10 () NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA | kursie walutowym 1 - 273 1,89%
RYNKU 3.7413000000 PLN

Suma, w tym: 1 - 273 1,89%

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - -

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1 - 273 1,89%

Zobowiazania [ - - - -

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 38 770,000 7330 9 555 66,07%
ISHARES PHYSICAL SILVER ETC USD AKTYWNY RYNEK LOgDONGSTOCK ISSHARES Pé-IYSSICAL o,
ACC (IE00B4NCWG09) REGULOWANY EXCHANGE ILVER ETC USD IRLANDIA 2 790,000 280 346 2,39%
(DOMESTIC) ACC
LONDON STOCK
ISHARES PHYSICAL GOLD ETC USD ACC | AKTYWNY RYNEK ISHARES PHYSICAL o
(IEO0B4ND3602) REGULOWANY Fggﬂég.ﬁg) GOLD ETC USD ACC IRLANDIA 5 880,000 949 1357 9,38%
INVESCO PHYSICAL GOLD ETC USD ACC | AKTYWNY RYNEK INVESCO PHYSICAL o,
(IE00B579F325) REGULOWANY BORSA ITALIANA GOLD ETC USD ACC IRLANDIA 1185,000 945 1355 9,37%
TYw LONDON STOCK | ISHARES PHYSICAL
A(I)?)HGEEI'SSF(’:TETSIBCQ?_LHSVLF’%E)NUM ETC USD QEGULSJVE;&EK EXCHANGE PLATINUM ETC USD IRLANDIA 6 680,000 350 460 3,18%
’ (DOMESTIC) ACC, UCITS
AMUNDI PHYSICAL GOLD ETC USD ACC | AKTYWNY RYNEK | EURONEXT AMUNDI PHYSICAL o,
(FR0013416716) REGULOWANY PARIS GOLD ETC USD ACC IRLANDIA 1130,000 as7 532 3,68%

SUBFUNDUSZ IPOPEMA ZLOTA I METALI SZLACHETNYCH
8



LONDON STOCK | XTRACKERS
XTRACKERS PHYSICAL GOLDETC USD | AKTYWNY RYNEK | gxnpiaNGE PHYSICAL GOLD JERSEY 530,000 437 605 4,18%
ACC (GBOOB5840F36) REGULOWANY | S SHANEE, A
LONDON STOCK | GOLD BULLION
GOLD BULLION SECURITIES ETCUSD | AKTYWNY RYNEK | £y} NGE SECURITIES ETC JERSEY 510,000 390 556 3,85%
ACC (GBOOBOOFHZ82) REGULOWANY | S CHENEE, N
XTRACKERS IE
XTRACKERS |E PHYSICAL GOLD ETC AKTYWNY RYNEK PHYSICAL GOLD
SECURITIES USD ACC (DE000A2TOVUS) REGULOWANY | XETRA ETC SECURITIES IRLANDIA 7400,000 1020 1352 9,35%
USD ACC
WISDOMTREE
WISDOMTREE PHYSICAL GOLD ETC USD | AKTYWNY RYNEK i
AGC (IEO0B 1S3 770) A L Oy | BORSA ITALIANA E?(\Z(SUIgSLA %8LD JERSEY 1.220,000 1008 1348 9,32%
LONDON STOCK | WISDOMTREE
(G\év(;gg%nggggsmVER ETC USD ACC oy RYNEK | EXCHANGE SILVER ETC USD JERSEY 4800,000 494 520 3,60%
(DOMESTIC) ACC
INVESCO PHYSICAL
INVESCO PHYSICAL SILVER ETC ETP AKTYWNY RYNEK .
USD DI (I200BANBTT0) B L O RNMEK | XETRA ﬁlé.B/IIEDITSETC ETP IRLANDIA 4 380,000 512 542 3,75%
LONDON STOCK | WT SILVER 3X
WT SILVER 3X DAILY LEVERAGED ETC | AKTYWNY RYNEK | £y o)A NGE DAILY LEVERAGED IRLANDIA 2 265,000 488 582 4,02%
ETP USD DIS (IE00B7XD2195) REGULOWANY | ZEANEE DAL RS
Suma, w tym: 38 770,000 7 330 9 555 66,07%
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 38 770,000 7 330 9 555 66,07%

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku
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TABELA DODATKOWA

Tabele dodatkowe, ktore nie maja zastosowania nie s prezentowane

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

Nie dotyczy.

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

Forward USD/PLN, 2025.07.10 (-) 1,89%
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J1IR BILANS
na dzien 30 czerwca 2025 roku

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

1. Aktywa 14 462 10 194
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 589 464
2. Naleznosci 36 44
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 13 564 9 686
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 273 -
6. Pozostate aktywa - -

Il. Zobowiazania 612 172

Ill. Aktywa netto (I - 1) 13 850 10 022

IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 5268 4287
1. Kapitat wptacony 120 848 117 011
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -115 580 -112724

V. Dochody zatrzymane 4650 3871
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -4 457 -3 831
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 9107 7702

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 3932 1864

VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 13 850 10 022

Liczba jednostek uczestnictwa 62 436,5910 57 892,4950
Kategoria A 27 887,8500 24 270,4130
Kategoria B 23 349,4970 21 952,4620
Kategoria C 1 656,2960 1151,7380
Kategoria S 9 542,9480 10 517,8820

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
Kategoria A 225,04 175,43
Kategoria B 219,59 171,17
Kategoria C 180,87 140,08
Kategoria S 225,04 175,42

Niniejszy bilans nalezy analizowaé lacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore
stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego
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1v. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
za okres od 01 stycznia 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku

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

I. Przychody z lokat 42 209 86
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 33 47 31
Przychody odsetkowe 6 12 6
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - 147 47
Pozostate 3 3 2

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 697 580 308
Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym: 119 229 120

- stata cze$¢ wynagrodzenia 119 229 120
- zmienna cze$¢ wynagrodzenia - - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - - -
Optaty dla Depozytariusza 48 102 55
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 18 36 18

Funduszu/Subfunduszu
Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 105 184 99
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - - -
Ustugi prawne 3 6 3
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 6 12 6
Koszty odsetkowe 4 3 2
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Ujemne saldo réznic kursowych 389 - -
Pozostate 5 8 5

lll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 29 43 23

IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (lI-1ll) 668 537 285

V. Przychody z lokat netto (I-1V) -626 -328 -199

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 3473 1960 1251
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1405 661 85

tym:2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w 2068 1299 1166

- Z tytutu réZnic kursowych -897 1011 637

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 2 847 1632 1052

VIIl. Podatek dochodowy - - -

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa

Kategoria A 46,36 28,31 16,14
Kategoria B 45,13 27,90 15,63
Kategoria C 38,20 24,98 13,87
Kategoria S 46,00 28,75 16,33

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

V.

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

T e

I. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 10 022 13 566
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 2 847 1632
a) przychody z lokat netto -626 -328
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1405 661
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 2068 1299
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 2847 1632
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu (razem): - -
a) z przychodéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychodoéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 981 -5 176
ucz;)eztrziigtr:;al;apitalu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek 3837 3456
b) zm'iana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek 2856 8632
uczestnictwa)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 3828 -3 544
7. Warto$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 13 850 10 022
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym (*) 12 239 11 587
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 18 353,3440 20 305,9440
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 13 809,2480 52 158,0760
Saldo zmian 4 544,0960 -31852,1320

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

uszu

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

874 680,2070

856 326,8630

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

812 243,6160

798 434,3680

Saldo zmian 62 436,5910 57 892,4950
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 62 436,5910 57 892,4950
1l. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 175.43 15288

sprawozdawczego ’ ’

2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu 205 04 175.43

sprawozdawczego ’ ’

3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie 28.28Y% 14.75%

sprawozdawczym i 1970

4. Minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie 179.75 2025-01-03 140.81 2024-02-28

sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ’ ’

5. Maksymalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie

sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 234,78 2025-06-17 203,34 | 2024-10-22

6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie

sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 225,04 2025-06-30 17543 | 2024-12-31

IV. Procentowy udziat kosztéw Funduszu/Subfunduszu w sredniej wartosci o o

aktywéw netto, w tym: 11,48% 5,01%

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1,96% 1,98%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucije - -
Optfaty dla Depozytariusza 0,79% 0,88%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu 0,30% 0,31%
Ustugi w zakresie rachunkowosci 1,73% 1,59%

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu
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(*) Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym zostata wyliczona jako srednia arytmetyczna WAN z dni
wycen oficjalnych w biezacym roku kalendarzowym przed biezaca wyceng oficjalng oraz WAN z biezacej wyceny oficjalnej

przed naliczeniem ptatnosci z tyt. kosztéw limitowanych.

W pkt I11.2 Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym jest

podawana zgodnie z wyceng bilansowa.

Dane w pkt. III odnosza si¢ do jednostek uczestnictwa kategorii A. Dane analityczne dotyczace pozostatych kategorii

zaprezentowane sg ponizej:

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

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

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 18 353,3440 20 305,9440
Kategoria A 13 298,9320 14 406,6520
Kategoria B 3 356,9380 3872,0140
Kategoria C 721,0320 339,1490
Kategoria S 976,4420 1688,1290

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 13 809,2480 52 158,0760
Kategoria A 9 681,4950 34 045,3820
Kategoria B 1.959,9030 13 432,5710
Kategoria C 216,4740 344,3630
Kategoria S 1951,3760 4 335,7600

Saldo zmian 4 544,0960 -31 852,1320
Kategoria A 3617,4370 -19 638,7300
Kategoria B 1.397,0350 -9 560,5570
Kategoria C 504,5580 -5,2140
Kategoria S -974,9340 -2 647,6310

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

874 680,2070

856 326,8630

Kategoria A 625 570,3600 612 271,4280
Kategoria B 220773,3130 217 416,3750
Kategoria C 2 447,6910 1726,6590
Kategoria S 25 888,8430 24 912,4010
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 812 243,6160 798 434,3680
Kategoria A 597 682,5100 588 001,0150
Kategoria B 197 423,8160 195 463,9130
Kategoria C 791,3950 574,9210
Kategoria S 16 345,8950 14 394,5190
Saldo zmian 62 436,5910 57 892,4950
Kategoria A 27 887,8500 24 270,4130
Kategoria B 23 349,4970 21 952,4620
Kategoria C 1 656,2960 1151,7380
Kategoria S 9 542,9480 10 517,8820
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 62 436,5910 57 892,4950
Kategoria A 27 887,8500 24 270,4130
Kategoria B 23 349,4970 21 952,4620
Kategoria C 1.656,2960 1151,7380
Kategoria S 9 542,9480 10 517,8820
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1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego

Kategoria A 175,43 152,88
Kategoria B 171,17 149,17
Kategoria C 140,08 120,50
Kategoria S 175,42 152,87
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego
Kategoria A 225,04 175,43
Kategoria B 219,59 171,17
Kategoria C 180,87 140,08
Kategoria S 225,04 175,42
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Kategoria A 28,28% 14,75%
Kategoria B 28,29% 14,75%
Kategoria C 29,12% 16,25%
Kategoria S 28,29% 14,75%

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

Kategoria A 179,75 2025-01-03 140,81 2024-02-28
Kategoria B 175,39 2025-01-03 137,40 2024-02-28
Kategoria C 143,55 2025-01-03 111,22 2024-02-28
Kategoria S 179,74 2025-01-03 140,81 2024-02-28
5. Maksymalna wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 234,78 2025-06-17 203,34 2024-10-22
Kategoria B 229,10 2025-06-17 198,41 2024-10-22
Kategoria C 188,61 2025-06-17 161,97 2024-10-22
Kategoria S 234,77 2025-06-17 203,33 2024-10-22
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 225,04 2025-06-30 175,43 2024-12-31
Kategoria B 219,59 2025-06-30 171,17 2024-12-31
Kategoria C 180,87 2025-06-30 140,08 2024-12-31
Kategoria S 225,04 2025-06-30 175,42 2024-12-31

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

NOTY OBJASNIAJACE:

SUBFUNDUSZ IPOPEMA ZYL.OTA I METALI SZLACHETNYCH

Notanr 1

10.

11.

12.

13.

14.
15.

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci:

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

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

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

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

Nabyte sktadniki lokat ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych wedlug ceny nabycia. Sktadniki lokat nabyte
nieodplatnie posiadaja ceng nabycia rowna zeru.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24.

zawarcia transakcji w dniu nastgpnym po dniu zawarcia transakcji po transakcja uyjmowana 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 wedtug $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien
ujecia tych operacji w ksiggach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sa
wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ustala kursu — ich warto$¢ nalezy okresli¢ w
relacji do wskazanej przez Subfundusz waluty, dla ktorej ustalany jest Sredni kurs przez Narodowy Bank
Polski.

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

Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegolnosci: ujemne saldo roéznic kursowych powstate w zwigzku z
wyceng $rodkoéw pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, koszty odsetkowe (w tym
efekt amortyzacji premii, sktadajacy si¢ na wycene aktywow nienotowanych na aktywnym rynku metoda
skorygowanej ceny nabycia z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej) oraz koszty dzialalno$ci
Funduszu i Subfunduszu.

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

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

Dla papieréw warto§ciowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia réznica pomigdzy skorygowana
ceng nabycia na dzien zawarcia transakcji sprzedazy (bez odsetek), a wartoscig 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. Patnosci z tytulu kosztow
zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe. Preliminarz kosztow zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej,
ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do czestotliwosci ustalania wartosci aktywow netto
w dniach wyceny.

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

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

1I. Stosowane najwazniejsze zasady wyceny

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

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

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

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

b) Wycena dluznych papieréw wartosciowych, o pierwotnym terminie zapadalnosci nieprzekraczajacym
92 dni, dokonywana jest poprzez wycene instrumentu wedlug skorygowanej ceny nabycia przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;
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c) wartos¢ godziwa pozostatych sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku jest szacowana
przez wyspecjalizowana, niezalezna jednostke Swiadczacg tego rodzaju ustugi z zachowaniem opisanych
ponizej zasad szacowania wartosci godziwe;.

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

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

- w przypadku transakcji wymiany walut, stop procentowych: model zdyskontowanych
przeplywow pieni¢znych.

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

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

4. W przypadku papierow wartosciowych notowanych na wigcej niz jednym rynku aktywnym, wartoscia
godziwg jest kurs ustalony na rynku glownym. Subfundusz dokonuje wyboru rynkéw glownych na koniec
kazdego miesigca kalendarzowego.

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

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

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

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

9. Prawo do akcji ujmowane jest w wycenie w momencie zapisu na wyciagu papieréw wartosciowych po cenie
emisyjnej lub wartosci godziwej wyliczonej z uwzglednieniem czynnikow rynkowych
I11. 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
Wartoéciowych w Warszawie S.A.

1V. Stosowane w okresie sprawozdawczym zasady rachunkowosci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone zgodnie z przepisami ustawy
o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (Dz.U. 2023 poz. 120 z p6zn. zm.) oraz rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegodlnych 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 ksiegach rachunkowych.
W okresie sprawozdawczym nie wprowadzano zmian metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania
finansowego.
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VI Klasvfikacja papierow wartosciowych do rynku aktywnego

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

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

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

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

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

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

VII. Wartosci szacunkowe

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

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

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

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

Naleznosci

Z tytutu zbytych lokat

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z 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 Zobowiazania Subfunduszu

Zobowigzania

172

Z tytutu nabytych aktywéw

Z tytutu transakgciji repo/sell-buy back

Z tytutu instrumentéw pochodnych

96

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne

10

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow
inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu

Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu

Z tytutlu wyemitowanych obligaciji

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytéw

Z tytutu gwarancji lub poreczen

Z tytulu rezerw

Pozostate sktadniki zobowigzan w tym:

- z tytulu otrzymanych zabezpieczen

260

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 589 464
MBANK S.A. - 589 - 464
AUD - 1 - 1
CAD 1 - -
EUR 3 - 2
GBP 1 3 3
PLN 577 577 452 452
UsD 1 4 1 6

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

zobowigzan Subfunduszu

Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom 450 401

2 2 . . % - -

srodkow pienieznych (*)
AUD - 1 - 1
CAD 11 31 - 2
EUR 1 5 - 10
GBP 1 3 - 9
PLN 334 334 - 300
Usb 20 76 - 79

(*) Wyznaczona warto$¢ jest srednig arytmetyczna stanu $srodkow pienigznych na koniec kazdego dnia w okresie sprawozdawczym

3) Ekwiwalenty Srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje

Nie dotyczy
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Nota nr 5 Ryzyka

1. Ryzyko stopy procentowej

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

Srodki pieniezne i ekwiwalenty 589 464
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku - -
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
Suma: 589 464

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

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

Nie dotyczy

2. Ryzyko kredytowe

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

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym w

przypadku gdyby strony transakcji nie wypetnialy swoich obowiazkéw, przy czym 898 508
nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 589 464
Naleznosci 36 44
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 273 -

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

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

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

3. Ryzyko walutowe

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

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem

walutowym, ze wskazaniem przypadkoéw znaczacej koncentracji ryzyka 14 076 9 795

walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 12 12
Nalezno$ci 1 1
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 13 564 9 686
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 273 -
Zobowigzania 226 96
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Nota nr 6 Instrumenty pochodne

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne

Forward

Forward USD/PLN, 2025.07.10 (-)

Krétka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw walut

273

8231

2025-07-10

-2 200

2025-07-10

2025-07-10

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne

Forward

Forward USD/PLN, 2025.01.09 (-)

Krétka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw walut

8 517

2025-01-09

-2 100

2025-01-09

2025-01-09

Nota nr 7 Transakcje repo/sell-buy back oraz reverse repo/buy-sell back, pozyczek papieréw wartosciowych

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, wigecej niz 1 % war tosci aktywéw Subfunduszu, z okresleniem:

Nie dotyczy
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Nota nr 9 Waluty i réznice kursowe

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

I. Aktywa - 14 462 -
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 589 -
AUD - 1 -
CAD - 1 - -
EUR 1 3 - 2
GBP 1 3 1 3
PLN 577 577 452 452
UsD 1 4 1 6
2) Naleznosci - 36 - 44
AUD - 1 - 1
PLN 35 35 43 43
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 13 564 - 9 686
CAD 81 216 94 270
EUR 126 532 100 427
UsD 3549 12 816 2191 8989
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 273 - -
UsD 75 273 - -
6) Pozostate aktywa - - - -
1l. Zobowigzania - 612 - 172
PLN 386 386 76 76
UsD 62 226 24 96
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2) Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu, zgodnie z podzialem przedstawionym w zestawieniu lokat, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery
warto$ciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z
ograniczong
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa
emitowane przez
instytucje wspdinego
inwestowania majgce
siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

3) W przypadku funduszy, ktérych aktywa sa wyceniane, a zobowiazania ustalane w walutach
sporzadzenia sprawozdania finansowego.

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

AUD 2,3646 AUD 2,5504 AUD
CAD 2,6446 CAD 2,8543 CAD
EUR 4,2419 EUR 4,2730 EUR
GBP 4,9546 GBP 5,1488 GBP
uUsb 3,6164 uUsD 4,1012 UsD
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Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja
1) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, ujawniony odrebnie dla kazdej z kategorii aktywow, wedlug podzialu przyjetego w bilansie Subfunduszu

Sktadniki lokat notowane na 306 1699 912 1581 -10 1563
aktywnym rynku
Skifadniki lokat nienotowane na 1099 369 -251 -282 95 -397
aktywnym rynku
Suma: 1405 2068 661 1299 85 1166

2) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywéw, ujawniony odre¢bnie dla kazdej z kategorii
Nie dotyczy
3) Wykaz wyplaconych przychodéw ze zbycia lokat subfunduszu aktywéw niepublicznych, w przekroju zbytych lokat subfunduszu z uwzglednieniem udzialu w aktywach i aktywach

netto w dniu wyplaty oraz wplywu, jaki wyplata przychodéw miala na warto$¢ aktywow i warto$¢ aktywow netto subfunduszu
Nie dotyczy

4) Wyplacone dochody subfunduszu, w podziale na pozycje przychodoéw z lokat oraz zrealizowany zysk ze zbycia lokat
Nie dotyczy
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Nota nr 11 Koszty Subfunduszu

1) Koszty pokrywane przez Towarzystwo

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

Optaty dla Depozytariusza

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow
Funduszu/Subfunduszu

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

Ustugi prawne

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszty odsetkowe

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Ujemne saldo réznic kursowych

Pozostate

Suma:

2) Koszty subfunduszu aktywéw niepublicznych zwiazane bezposrednio ze zbytymi lokatami

Nie dotyczy

3) Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$¢ wynagrodzenia

119

zmienna cze$¢ wynagrodzenia

Suma: 119 229 120
Koszty subfunduszu aktywéw niepublicznych zwiazane bezposrednio ze zbytymi lokatami
Nie dotyczy
Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
I. Warto$¢ aktywdw netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata 10 022 13 566 13677
obrotowe
Il. Wartos¢ aktywow netto na poszczegodine kategorie jednostek
uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe
Kategoria A 175,43 152,88 149,40
Kategoria B 171,17 149,17 145,78
Kategoria C 140,08 120,50 116,23
Kategoria S 175,42 152,87 149,39
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VII. INFORMACJA DODATKOWA
SUBFUNDUSZ IPOPEMA Z1.OTA I METALI SZLACHETNYCH

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¢é 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 wystgpily znaczace zdarzenia, ktére nie zostaly uwzglgdnione w niniejszym
potrocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

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

Nie wystgpity roznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi jednostkowymi

sprawozdaniami finansowymi.

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

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

Aktywa

1,97%

Akcje

Warranty
subskrypcyjne

Prawa do akgji

Prawa poboru

Kwity
depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery
wartosciowe

Instrumenty
pochodne

N
~
w

.
N
©
~

x

Udziaty w
spotkach z
ograniczong
odpowiedzialnosc
]

Jednostki
uczestnictwa

Certyfikaty
inwestycyjne

Tytuly
uczestnictwa
emitowane przez
instytucje
wspodinego
inwestowania
majgce siedzibe
za granicg

9 555

9 555

7 064

7 064

Wierzytelnosci

Udzielone
pozyczki
pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty
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Nieruchomosci

Statki morskie

96

0,96%

96

Zobowiagzania
Instrumenty 96 0,96% 96
pochodne ’

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 nastgpi¢.

Nie dotyczy. W okresie sprawozdawczym nie dokonano transferéw instrumentéw finansowych pomigdzy
1 a 2 poziomem hierarchii wartosci godziwe;.

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

Oszacowanie warto$ci instrumentow dhuznych znajdujacych si¢ w portfelu Subfunduszu, ktoére nie byty
notowane na aktywnym rynku, nastgpito wg modeli wyceny zgodnych z wymogami Rozporzadzenia w
sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (dalej ,,Rozporzadzenie™). W stosunku
do ww. instrumentow zastosowano wyceng¢ wg metody zdyskontowanych przeplywow pienigznych,
opierajacg si¢ na harmonogramie przeptywow pienieznych okreslonym na podstawie warunkow emisji (dana
bazowa) oraz stopie dyskontowej okreslonej na podstawie:

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

(3) w przypadku instrumentow korporacyjnych (z wylaczeniem instrumentéw emitowanych przez agendy
rzadowe), szacunku zmiany ww. spreadu kredytowego od daty ostatniej kwalifikowalnej transakcji do dnia
wyceny w wyniku zmiany obserwowanych na rynku spreadéw 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 warto§¢ wbudowanych instrumentow
pochodnych o ile prawo do ich wykonania nie jest uwarunkowane zdarzeniami niepewnymi (np. zmiang
przysziej sytuacji finansowej emitenta) wg modelu warto$ci wewnetrznej. Zastosowane modele bazujg na
zalozeniu, ze transakcja obserwowana na rynku, aktywnym lub nieaktywnym, stanowi odzwierciedlenie
wartosci godziwej 1 wycena modelowa powinna by¢ zbiezna z ceng transakcyjng.

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;.

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

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

. spready kredytowe sg kalkulowane jako spready ptaskie, bez ich réznicowania w zaleznosci od
terminu zapadalno$ci,

. zrodtem informacji o spreadach kredytowych dla wspdlnie obserwowanych przedziatow ryzyka sg
rynki zagraniczne.

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

3e) Kwota lacznych zyskow i strat aktywoéw sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej.
Nie dotyczy

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

Nie dotyczy
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3g) Opisowa prezentacja wrazliwoSci wyceny wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych
danych wejsciowych aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 warto$ci godziwej.

Nie dotyczy

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

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywéw 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 wystapily przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia
dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

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

Nie wystapily przypadki nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Subfundusz.

Informacja o kontynuacji dzialalno$ci przez Subfundusz

Na dzien podpisania jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystepuje niepewnos¢ co
do mozliwosci kontynuowania dziatalno$ci w niezmienionym zakresie w ciggu 12 miesiecy od dnia
bilansowego. 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 calosci ceny emisyjnej

Nie dotyczy

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

Nie dotyczy

5d) Informacje o aktywach funduszu, w odniesieniu do ktérych mingt termin platnosci lub wystepuja
opdZnienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych

Nie dotyczy

S5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych

W badanym okresie sprawozdawczym wystapity przekroczenia limitow inwestycyjnych:

o "Statut art 93.1.1) jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych certyfikaty inwestycyjne
funduszy inwestycyjnych, tytuly uczestnictwa

funduszy zagranicznych lub instytucji wspolnego inwestowania, majacych siedzibe za granica lub papiery
wartosciowe , ktorepozwola osiagaé ekspozycje przez Subfundusz."

» Papiery warto§ciowe i instrumenty rynku pieni¢znego wyemitowane przez jeden podmiot. Zapisy Ustawy

z art.96 ust.3 1 art.98 ust.2

Przekroczenia wynikaty ze zmian warto$ci sktadnikéw portfela inwestycyjnego.
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Na dzien bilansowy 30 czerwca 2025 r. oraz na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego
ww. przekroczenie limitow inwestycyjnych zostaly dostosowane.

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny spos6b wplynaé
na oceng¢ sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.

Istotnymi czynnikami wptywajacymi na wyniki finansowe Subfunduszu w I potowie 2025 r. byly zmiany
zachodzace dynamicznie w otoczeniu spoteczno-gospodarczym. Na terytorium Ukrainy nadal trwat konflikt
zbrojny z Federacja Rosyjska, co wplywato na zaktocenia w tancuchach dostaw wielu branz, lecz wplyw ten
stopniowo ulegal zmniejszeniu i miat znaczenie tylko w przypadku wynikéw finansowych wybranych branz
i podmiotéw. W tym kontekscie, znacznie wigksze znaczenie miata eskalacja praktyk protekcjonistycznych ze
strony nowej administracji w Stanach Zjednoczonych. Ich kulminacja miata miejsce na poczatku kwietnia, kiedy
to Prezydent USA zakomunikowal nowe stawki celne dla wszystkich panstw na $wiecie, czym wywotat
gwaltowna eskalacje napi¢¢ 1 wstrzgsow na rynkach finansowych. Tydzien po tym wydarzeniu ,,nadwyzkowe”
stawki cel zostaly zawieszone na 90 dni, w wyniku czego postgpowata deeskalacja napigc¢ na rynkach. Niemniej,
ekonomiczne i finansowe skutki nowej wojny handlowej sg wcigz przedmiotem oceny, mimo zakomunikowania
przez wiele spotek wstgpnego wplywu na caloroczne wyniki finansowe oraz rewizji prognoz
makroekonomicznych przez wiele instytucji finansowych. W okresie sprawozdawczym na rynkach finansowych
odczuwalny byt wzrost ryzyka geopolitycznego zwiazanego z wzrostem poparcia dla partii populistycznych
w Europie oraz zblizajagcymi si¢ wyborami prezydenckimi w Stanach Zjednoczonych. W 1 poiroczu 2025 r.
zmienno$¢ na rynkach wzrosta wskutek wyboru Donalda Trumpa na prezydenta USA oraz jego propozycji
gabinetowych. Miato to znaczenie zwlaszcza w obszarze ochrony zdrowia, gdzie akceptacja Roberta F.
Kennedy'ego na Sekretarza ds. Zdrowia i jego pozniejsze decyzje personalne w agendach rzgdowych, zwlaszcza
FDA, wywotatly spadki wycen w sektorze ochrony zdrowia. Istotnym czynnikiem makroekonomicznym jest takze
przebieg dynamiki inflacji w gospodarkach panstw rozwinietych, przy czym nalezy zaznaczy¢, iz eskalacja
protekcjonizmu prawdopodobnie zwigkszy ryzyka inflacyjne w $rednim terminie, oraz decyzje gtownych bankoéw
centralnych, a zwlaszcza amerykanskiego Fed, w zakresie poziomu stop procentowych i postrzegania przez
uczestnikow rynkoéw finansowych prognozowanego ksztaltowania si¢ rynkowych stop procentowych.
Pozytywnym czynnikiem jest stosunkowo maty udzial polskich firm w wymianie handlowej z krajami
bezposrednio zaangazowanymi w konflikt. Natozone na Rosj¢ 1 Biatoru$ sankcje gospodarcze i idace za tym
zatlamanie wymiany handlowej w dluzszej perspektywie powinny mie¢ wigkszy negatywny na zachodnie
przedsiebiorstwa (ze wzgledu na skale wymiany czy ulokowanie zaktadow produkcyjnych na terenie Rosji). Ze
wzgledu na dynamike zdarzen Towarzystwo nie jest w stanie oceni¢ skali tego wptywu na dat¢ sporzadzenia
sprawozdania finansowego za I potrocze 2025 roku. Jednoczesnie Towarzystwo jest Swiadome, iz skutki tego
konfliktu z pewnoscia beda miaty wptyw na gospodarke Polski i Europy, zar6wno w horyzoncie krotko, jak
i dlugoterminowym, a tym samym mogg mie¢ rowniez wplyw na wyniki finansowe Subfunduszu. Pomimo
powyzszego, Towarzystwo nie identyfikuje zagrozenia dla kontynuacji dziatalnosci Subfunduszu.
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