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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 MALYCH I
SREDNICH SPOLEK, wydzielonego w ramach IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY
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 76 162 tys. zt.

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r. wykazujacy wynik
z operacji w kwocie 12 992 tys. zt.

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r wykazujace
dodatnig zmiang stanu wartosci aktywow netto o kwote 15 243 tys. zt.

5. Noty objasniajace.
6. Informacje dodatkowa.
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Osoba, ktorej powierzono prowadzenie ksiag rachunkowych
Marcin Ostrowski

Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywow
ProService Finteco Sp. z o.0.
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Osoba odpowiedzialna za sporzadzenie sprawozdania

Izabela Kalinowska
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ProService Finteco Sp. z o.0.

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

Nazwa Subfunduszu

Subfundusz IPOPEMA Malych i Srednich Spétek (,.dalej jako Subfundusz”) jest subfunduszem wydzielonym
w ramach funduszu IPOPEMA Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty, (,,dalej jako Fundusz”).

Komisja Nadzoru Finansowego udzielita zezwolenia na utworzenie Funduszu decyzja z dnia 11 sierpnia 2011 roku.
Fundusz IPOPEMA SFIO jest funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami:
1. Subfundusz IPOPEMA Matych i Srednich Spolek,
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.

A i

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

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 spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. z siedzibg w Warszawie, ul. Postgpu
12.

Cel inwestycyjny Subfunduszu

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

2. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa si¢ przez dokonywanie lokat §rodkéw gtownie
w akcje lub inne papiery wartosciowe czy prawa majatkowe, o zblizonym profilu ryzyka.

3. Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Specjalizacja Subfunduszu

1. Z uwagi na docelowy sklad portfela inwestycyjnego Subfunduszu, wynikajacy ze specyfiki Subfunduszu
(gtowne kategorie lokat, zasady ich dywersyfikacji oraz przyjete kryteria doboru lokat — opisane ponizej),
Wartos¢ Aktywow Netto portfela inwestycyjnego Subfunduszu moze charakteryzowacé si¢ duzg zmiennoscia.
Oferta Subfunduszu jest kierowana do dynamicznych inwestordéw, szukajacych wysokich zyskow w dlugim
horyzoncie inwestycyjnym, akceptujacych wysoki poziom ryzyka inwestycyjnego oraz znaczne wahania cen.
Rekomendowany czas inwestycji to co najmniej 5 lat.
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2. Subfundusz bedzie dokonywat doboru lokat kierujac si¢ zasada maksymalizacji wartosci Aktywow tego
Subfunduszu w dtugim horyzoncie inwestycyjnym. Subfundusz bedzie inwestowal przede wszystkim w akcje
spotek, ktorych wzrost wartosci jest w ocenie zarzadzajacego Subfunduszem najbardziej prawdopodobny
biorac pod uwage kryteria analizy fundamentalnej lub techniczne;.

3. Wzorcem stluzagcym do oceny efektywnosci inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu
odzwierciedlajagcym zachowanie si¢ zmiennych rynkowych najlepiej oddajacych cel i polityke inwestycyjna
Subfunduszu (benchmark) jest portfel sktadajacy si¢ w: 65% mWIG40TR + 25% sWIG80TR + 10% WIBID
ON.

Ograniczenia inwestycyjne

1. Subfundusz dokonuje lokat stosujac nastepujace zasady ich dywersyfikacji:

a) Instrumenty udziatlowe — od 80% wartosci Aktywow Netto Subfunduszu, w tym nie mniej niz 50%
wartos$ci Aktywow Netto Subfunduszu instrumenty udzialowe emitowane przez spotki wchodzace w sktad
indeksu mWIG40 lub sWIGS0.

b) Instrumenty dtuzne - do 20% wartosci Aktywow Subfunduszu.

¢) Do 20% warto$ci Aktywoéw Subfunduszu moga stanowic¢ aktywa zagraniczne i aktywa denominowane
w walutach obcych.

d) Subfundusz moze zawiera¢ umowy, ktorych przedmiotem sa instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne emitowane przez spotki wchodzace w sklad indeksu
mWIG40 lub sWIGS0.

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

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

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

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. 44 Statutu Funduszu.

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

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

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

3. Wykazane w sprawozdaniu Subfunduszu procentowe udziaty sktadnikow 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.

4. W jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu na dzien bilansowy przypadajacy na dzien roboczy
warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w podziale na kategorie prezentowana jest wedtug klucza
podzialowego po wprowadzeniu na dzien bilansowy zmian w kapitale 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 podziatowym zgodnie z wyceng na ten
dzien.

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

Jednostkowe 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 miesigey od dnia bilansowego, czyli od dnia 30 czerwca
2025 roku.

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

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa oraz cech je réznicujacych

Subfundusz zbywa jednostki uczestnictwa kategorii A, Al, B, C, D, E, F, G, I, P, S, Z, Dystrybutor 1, Dystrybutor
2, Dystrybutor 3, Dystrybutor 4, Dystrybutor 5, Dystrybutor 6, Dystrybutor 7, Dystrybutor 8, Dystrybutor 9,
Dystrybutor 10 i PPE..

Jednostki uczestnictwa poszczegdlnych kategorii mogg r6zni¢ si¢ migdzy soba:
a) zasadami zbywania,
b) wysokoscig minimalnych wptat,
c) wysokoscia statych i zmiennych oplat za zarzadzanie
d) wysokoscig i sposobem pobierania optat manipulacyjnych.

Na dzien bilansowy w posiadaniu uczestnikow Subfunduszu pozostawaty jednostki uczestnictwa kategorii A, B, C,
D, P oraz S, ktdre roznily si¢ wysokoscia optaty pobieranej za zarzgdzanie Subfunduszem oraz wysokoscig optat
manipulacyjnych. Szczegdétowe stawki statych i zmiennych oplat za zarzadzanie oraz oplat manipulacyjnych sg
dostepne na stronie internetowej Towarzystwa. Wynagrodzenie stale jest naliczane w kazdym Dniu Wyceny i za
kazdy dzien w roku od Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny.

Zmiany przepisow majacych wplyw na dzialalno$¢ Funduszu

W 2025 roku wprowadzono istotne zmiany legislacyjne 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 ushug w zakresie obstugi
kredytow. Celem zmian jest zwiekszenie przejrzystosci, bezpieczenstwa oraz dostosowanie polskiego rynku
funduszy inwestycyjnych do standardow europejskich..
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1I. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 30 czerwca 2025 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegolnych sktadnikow lokat podanej w sztukach)

TABELA GLOWNA

Akcje 53 120 65 340 85,29% 45 843 55 365 90,66%

Warranty subskrypcyjne - - - _ - N

Prawa do akcji - - - - - -

Prawa poboru - - - - - _

Kwity depozytowe - - - - N _

Listy zastawne - - - - N -

Dluzne papiery wartosciowe - -

Instrumenty pochodne - 42 0,06% - 6 0,01%

Udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzialnos$cig - - - - - _

Jednostki uczestnictwa - - - - N -

Certyfikaty inwestycyjne - - - B N N

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania
majgce siedzibe za granicg

Wierzytelnosci - - - - _ _

Udzielone pozyczki pieniezne - - - - - B

Weksle - - - - - -

Depozyty - - - - - B

Waluty - - - - - B

Nieruchomosci - - - - - -

Statki morskie - - - - - _

Inne

Suma: 53120 65 382 85,35% 45 843 55 371 90,67%

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

TABELA UZUPELNIAJACA

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 1617 308 53 120 65 340 85,29%
GIELDA PAPIEROW

ING BANK SLASKI S.A. (PLBSK0000017) VY RYREK | warTOSCIOWYCH 5000 POLSKA 1319 1558 2,03%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

KRUK S.A. (PLKRK0000010) VY RYREK | waRTOSCIOWYCH 2000 POLSKA 572 804 1,05%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

LPP S.A. (PLLPP0000011) R oL O UEK | waRTOSCIOWYCH 120 POLSKA 1503 1760 2,30%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

(PE‘?/L\JLFJ{R?III\IOE(%LF)KA ENERGIA SA. Ay RYREK | waRTOSCIOWYCH 100 000 POLSKA 399 841 1,10%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

BANK MILLENNIUM S.A. (PLBIG0000016) oy RYREK | waRTOSCIOWYCH 150 000 POLSKA 1698 2145 2,80%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

INTER CARS S.A. (PLINTCS00010) U O e | waARTOSCIOWYCH 2000 POLSKA 866 1122 1,46%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

DOM DEVELOPMENT S.A. (PLDMDVL00012) | ASi/OF RYUER | warTosciowycH 13000 POLSKA 2517 3004 4,04%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

DEVELIA S.A. (PLLCCRP00017) R UL OWANIER | waRTOSCIOWYCH 420 000 POLSKA 1946 3234 4,22%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

BENEFIT SYSTEMS S.A. (PLBNFTS00018) U O RYREK | waRTOSCIOWYCH 2200 POLSKA 5479 6974 9,10%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

SYNEKTIK S.A. (PLSNKTK00019) U O RYREK | waRTOSCIOWYCH 18 500 POLSKA 3605 3478 4,54%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

VOXEL S.A. (PLVOXEL00014) R L OWANIER | waRTOSCIOWYCH 25000 POLSKA 2217 4010 5,23%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

PCC ROKITA S.A. (PLPCCRK00076) ?{EETJVI\_ISJV;{;\'\(IEK WARTOSCIOWYCH 8 500 POLSKA 715 562 0,73%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

TORPOL S.A. (PLTORPL00016) Oy RYREK | waRTOSCIOWYCH 70 000 POLSKA 2 647 2632 3,44%
W WARSZAWIE S.A.

AKTYWNY RYNEK
DO & CO AG (AT0000818802) MO BORSA ISTANBUL 4500 AUSTRIA 2570 3432 4,48%
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GIELDA PAPIEROW

WIRTUALNA POLSKA HOLDING S.A. AKTYWNY RYNEK ! .
PLIRTALO002 AP WARTOSCIOWYCH 33200 POLSKA 2700 2649 3,46%
GIELDA PAPIEROW
ATAL S.A. (PLATAL000046) QEETJVLVSVYVWEK WARTOSCIOWYCH 36 000 POLSKA 1783 2318 3,03%
W WARSZAWIE S.A.
LONDON STOCK
WIZZ AIR HOLDINGS PLC (JEOOBN574F90) VY RYREK | EXCHANGE 30 000 JERSEY 2225 1620 2,12%
(DOMESTIC)
GIELDA PAPIEROW
XTB S.A. (PLXTRDMO00011) QETGTJVXg\TVEmEK WARTOSCIOWYCH 50 000 POLSKA 2615 4073 5,32%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
PCC EXOL S.A. (PLPCCEX00010) R oL O EK | wARTOSCIOWYCH 284 673 POLSKA 900 769 1,00%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ALLEGRO.EU SOCIETE ANONYME AKTYWNY RYNEK | \y ARTOSCIOWYCH 57700 | LUKSEMBURG 1627 1996 2,61%
(LU2237380790) REGULOWANY WA ARSANIE S &
INPOST S.A. (LU2290522684) AN [icia 38000 | LUKSEMBURG 2183 2273 2,97%
GIELDA PAPIEROW
SHOPER S.A. (PLSHPR000021) oAy RYREK | waRTOSCIOWYCH 55 000 POLSKA 2175 2728 3,56%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
MURAPOL S.A. (PLMURPL00190) ’Q’é&"m\fvx{‘(m" WARTOSCIOWYCH 70 000 POLSKA 2529 2737 3,57%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ZABKA GROUP SA (LU2910446546) U O e | waRTOSCIOWYCH 60000 | LUKSEMBURG 1007 1298 1,69%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DIAGNOSTYKA S.A. (PLDGNST00012) U O RYREK | waRTOSCIOWYCH 32 500 POLSKA 3413 5434 7,09%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ARLEN S.A. (PLARLEN00012) QETGmIg\TmeEK WARTOSCIOWYCH 49 415 POLSKA 1730 1799 2,35%
W WARSZAWIE S.A.
Suma, w tym: 1617 308 53120 65 340 85,29%
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1617 308 53120 65 340 85,29%

Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku
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Wystandaryzowane instrumenty pochodne 60 - -
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 60 N -
GIELDA GIELDA
Futures na indeks gieldowy mWIG40, | AKTYWNY PAPIEROW PAPIEROW indeks qieldow
FW40U25, 2025.09.19 (PLOGF0031898) | RYNEK WARTOSCIOWYCH | WARTOSCIOWYCH POLSKA kst 60 - -
(Diuga) REGULOWANY | W WARSZAWIE W WARSZAWIE
S.A. S.A.
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 7 42 0,06%
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 7 42 0,06%
NIENOTOWANE 162,000.00 EUR po
(Kr':é‘;:g?rd EUR/PLN, 2025.07.03 (-) NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY MBANK S.A. POLSKA kursie walutowym 1 7 0,01%
RYNKU 4.2878000000 PLN
NIENOTOWANE 57,000.00 EUR po
(KrFé"t:’;;’rd EUR/PLN, 2025.09.10 (-) NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY MBANK S.A. POLSKA | kursie walutowym 1 2 ;
RYNKU 4.2978000000 PLN
NIENOTOWANE 121,000.00 EUR po
(KrFé"t:’;‘;rd BUR/PLN, 2025.09.10 () NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY MBANK S.A. POLSKA | kursie walutowym 1 5 0,01%
RYNKU 4.3071000000 PLN
NIENOTOWANE 520,000.00 EUR po
(KrFé"t:’;‘;rd BUR/PLN, 2025.09.10 () NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY MBANK S.A. POLSKA | kursie walutowym 1 3 ;
RYNKU 4.2754000000 PLN
NIENOTOWANE 164,000.00 GBP po
(Kfé‘ig;’rd GBP/PLN, 2025.08.05 (-) NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY MBANK S.A. POLSKA | kursie walutowym 1 11 0,02%
RYNKU 5.0303500000 PLN
NIENOTOWANE 66,000.00 GBP po
(KrFé‘;:’;;’rd GBP/PLN, 2025.08.05 (-) NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY MBANK S.A. POLSKA kursie walutowym 1 5 0,01%
RYNKU 5.0345500000 PLN
NIENOTOWANE 201,000.00 GBP po
(KrF;L"av)ard GBP/PLN, 2025.09.18 (-) NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY MBANK S.A. POLSKA kursie walutowym 1 9 0,01%
RYNKU 5.0110000000 PLN
Suma, w tym: 67 42 0,06%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym 60 R _
rynku
Sktadniki lokat nienotowane na 7 42 0,06%

aktywnym rynku

Zobowigzania
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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

GRUPA KAPITALOWA PCC S.A. 1331 1,73%

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

Forward EUR/PLN, 2025.07.03 (-) 7

Forward GBP/PLN, 2025.08.05 (-) 12 0,02%
Forward GBP/PLN, 2025.08.05 (-) 5 0,01%
Forward EUR/PLN, 2025.09.10 (-) 2 0,00%
Forward GBP/PLN, 2025.09.18 (-) 9 0,01%
Forward EUR/PLN, 2025.09.10 (-) 5 0,01%
Forward EUR/PLN, 2025.09.10 (-) 3 0,00%
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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 76 610 61070
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 11108 5648
2. Naleznosci 120 51
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 65 340 55 365
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 42 6
6. Pozostate aktywa - -

Il. Zobowiazania 448 151

lll. Aktywa netto (I - 1) 76 162 60 919

IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 41 486 39 235
1. Kapitat wptacony 258 701 252 409
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -217 215 -213 174

V. Dochody zatrzymane 22 413 12 156
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -184 -752
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 22 597 12 908

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 12 263 9 528

VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 76 162 60 919

Liczba jednostek uczestnictwa 285 716,1060 276 280,9400
Kategoria A 127 814,4900 127 537,0000
Kategoria B 23 107,6440 21 474,3590
Kategoria C 100 867,4330 94 372,3320
Kategoria D 4 234,0870 3982,3120
Kategoria P 2 579,8290 2 316,3790
Kategoria S 27 112,6230 26 598,5580

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
Kategoria A 268,87 223,09
Kategoria B 235,27 195,21
Kategoria C 266,69 219,09
Kategoria D 311,26 256,21
Kategoria P 266,56 221,17
Kategoria S 274,89 228,09

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

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

I. Przychody z lokat 1341 2963 2072
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 1204 2790 1989
Przychody odsetkowe 120 140 78
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - 33 4
Pozostate 17 - 1

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 781 1653 902
Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym: 449 1051 582

- stata cze$¢ wynagrodzenia 449 1044 561
- zmienna cze$¢ wynagrodzenia - 7 21
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - - -
Optaty dla Depozytariusza 53 108 53
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 12 23 12

Funduszu/Subfunduszu
Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 244 443 239

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

Ustugi prawne

3 3
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 6 13 7
Koszty odsetkowe 1 1

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - _

Ujemne saldo réznic kursowych 12 - -
Pozostate 1 8 5
lll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 8 5 6
IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (lI-1ll) 773 1648 896
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 568 1315 1176
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 12 424 4 589 8 024
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 9 689 7542 6013
tym:2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w 2735 2953 2011
- Z tytutu réZnic kursowych 10 129 5

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 12 992 5904 9 200

VIIl. Podatek dochodowy - - -
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa

Kategoria A 44,93 20,13 28,43
Kategoria B 39,42 17,09 24,51
Kategoria C 47,06 23,76 29,41
Kategoria D 54,09 27,82 34,35
Kategoria P 47,04 25,25 30,50
Kategoria S 45,98 21,30 29,32

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

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

v ZMAN W AR ACH NETT s 22 0 20 030 | A0 -0 292 41|

I. Zmiana wartosci aktywow netto

;‘.):/;I;Ltgzgvelé;);vggw netto na koniec poprzedniego okresu 60 919 66 745
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 12 992 5904
a) przychody z lokat netto 568 1315
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 9 689 7 542
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 2735 -2 953
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 12992 5904
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu B R
(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: 2251 -11 730
zbizyzcrﬁljir:; Ig:tpeltka:::: ;\gtalnﬁﬁpv?s)o (powigkszenie kapitatu z tytutu 6 292 15547
i s s aconge (ofseni apiah 2 =
6. Laczna zmiana aktywoéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 15243 -5 826
7. Warto$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 76 162 60919
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym (*) 70 457 66 582
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 25 645,7750 71 835,2850
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 16 210,6090 126 753,9510
Saldo zmian 9 435,1660 -54 918,6660

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

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

1887 705,4290

1862 059,6540

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

1601 989,3230

1585778,7140

Saldo zmian

285 716,1060

276 280,9400

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

285 716,1060

276 280,9400

lll. Zmiana wartosci aktywow ne

tto na jednostke uczestnictwa

1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec

; 223,09 205,57
poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 268.87 22309
biezgcego okresu sprawozdawczego ’ ’
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke 20 52% 8.52%
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym e’ oe’e
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 296 87 2025-01-13 198.03 2024-01-17
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ’ ’
5. Maksymalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w 283.07 2025-05-13 23495 2024-05-23
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ’ ’
6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej 268.87 2025-06-30 29310 2024-12-31
wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ’ ’
IV. Procentowy udziat kosztow Funduszu/Subfunduszu w sredniej 2,249 2.48%
wartosci aktywow netto, w tym: e e
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1,29% 1,58%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucije - -
Optfaty dla Depozytariusza 0,15% 0,16%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow o o
Funduszu/Subfunduszu 0,03% 0,03%
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,70% 0,67%

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu
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(*) Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym zostala wyliczona jako $rednia arytmetyczna WAN z dni wycen

oficjalnych w biezacym roku kalendarzowym przed biezaca wycena oficjalng oraz WAN z biezacej wyceny oficjalnej przed

naliczeniem ptatnosci z tyt. kosztow limitowanych.

W pkt 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

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 25 645,7750 71 835,2850
Kategoria A 8 055,3160 34 775,5300
Kategoria B 3266,7170 5276,7240
Kategoria C 9 161,6400 18 774,1870
Kategoria D 377,9350 793,5720
Kategoria P 268,6820 741,6430
Kategoria S 4 515,4850 11473,6290

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 16 210,6090 126 753,9510
Kategoria A 7 777,8260 80 149,2250
Kategoria B 1633,4320 23 478,0550
Kategoria C 2 666,5390 9 147,5850
Kategoria D 126,1600 405,9800
Kategoria P 5,2320 -
Kategoria S 4 001,4200 13 573,1060

Saldo zmian 9 435,1660 -54 918,6660
Kategoria A 277,4900 -45 373,6950
Kategoria B 1633,2850 -18 201,3310
Kategoria C 6 495,1010 9 626,6020
Kategoria D 251,7750 387,5920
Kategoria P 263,4500 741,6430
Kategoria S 514,0650 -2 099,4770

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

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

1887 705,4290

1862 059,6540

Kategoria A 843 984,2530 835 928,9370
Kategoria B 742 123,0670 738 856,3500
Kategoria C 153 738,7980 144 577,1580
Kategoria D 5 798,5230 5 420,5880
Kategoria P 2710,1570 2441,4750
Kategoria S 139 350,6310 134 835,1460

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

-

601 989,3230

1585778,7140

Kategoria A 716 169,7630 708 391,9370
Kategoria B 719 015,4230 717 381,9910
Kategoria C 52 871,3650 50 204,8260
Kategoria D 1564,4360 1438,2760
Kategoria P 130,3280 125,0960
Kategoria S 112 238,0080 108 236,5880
Saldo zmian 285716,1060 276 280,9400
Kategoria A 127 814,4900 127 537,0000
Kategoria B 23 107,6440 21 474,3590
Kategoria C 100 867,4330 94 372,3320
Kategoria D 4 234,0870 3982,3120
Kategoria P 2579,8290 2 316,3790
Kategoria S 27 112,6230 26 598,5580

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

285716,1060

276 280,9400

Kategoria A 127 814,4900 127 537,0000
Kategoria B 23 107,6440 21 474,3590
Kategoria C 100 867,4330 94 372,3320
Kategoria D 4 234,0870 3982,3120
Kategoria P 2 579,8290 2 316,3790
Kategoria S 27 112,6230 26 598,5580
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1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego

4. Minimalna wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozda

Kategoria A 223,09 205,57
Kategoria B 195,21 179,90
Kategoria C 219,09 199,09
Kategoria D 256,21 232,37
Kategoria P 221,17 203,83
Kategoria S 228,09 210,23
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego
Kategoria A 268,87 223,09
Kategoria B 235,27 195,21
Kategoria C 266,69 219,09
Kategoria D 311,26 256,21
Kategoria P 266,56 221,17
Kategoria S 274,89 228,09
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Kategoria A 20,52% 8,52%
Kategoria B 20,52% 8,51%
Kategoria C 21,73% 10,05%
Kategoria D 21,49% 10,26%
Kategoria P 20,52% 8,51%
Kategoria S 20,52% 8,50%

wczym (ze wskazaniem daty wyceny)

Kategoria A 226,87 2025-01-13 198,03 2024-01-17
Kategoria B 198,52 2025-01-13 173,30 2024-01-17
Kategoria C 222,97 2025-01-13 191,91 2024-01-17
Kategoria D 260,71 2025-01-13 224,02 2024-01-17
Kategoria P 224,92 2025-01-13 196,35 2024-01-17
Kategoria S 231,96 2025-01-13 202,52 2024-01-17
5. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 283,07 2025-05-13 234,95 2024-05-23
Kategoria B 247,70 2025-05-13 205,60 2024-05-23
Kategoria C 280,04 2025-05-13 229,10 2024-05-23
Kategoria D 327,02 2025-05-13 267,60 2024-05-23
Kategoria P 280,64 2025-05-13 232,98 2024-05-23
Kategoria S 289,42 2025-05-13 240,26 2024-05-23
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 268,87 2025-06-30 223,10 2024-12-31
Kategoria B 235,27 2025-06-30 195,22 2024-12-31
Kategoria C 266,69 2025-06-30 219,10 2024-12-31
Kategoria D 311,26 2025-06-30 256,22 2024-12-31
Kategoria P 266,56 2025-06-30 221,18 2024-12-31
Kategoria S 274,89 2025-06-30 228,10 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 MALYCH I SREDNICH SPOLEK

Notanr 1

10.

11.

12.

13.

14.
15.

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci:

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

1I. Stosowane najwazniejsze zasady wyceny

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

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

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

a) wartoscig godziwg sktadnikow lokat notowanych na rynku aktywnym jest ostatni 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;

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

1V. Stosowane w okresie sprawozdawczym zasady rachunkowosci

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

V. Opis wprowadzonych zmian w stosowanych zasadach rachunkowosci:

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

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

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

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

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

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

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

VII. Wartosci szacunkowe

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

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

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

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

Naleznosci

120

Z tytutu zbytych lokat

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych

21

Z tytutu dywidend

91

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

Z tytutu nabytych aktywow

Z tytutu transakcji 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 Funduszu/Subfunduszu

Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu

Z tytutu wyemitowanych obligacji

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu gwarancji lub poreczen

Z tytutu rezerw

Pozostate sktadniki zobowigzan, w tym

- z tytutu otrzymanego depozytu zabezpieczajgcego

Nota nr 4 Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty

1) Struktura Srodkéw pieni¢znych na rachunkach bankowych na dzien bilansowy w przekroju walut, w podziale na
banki

I. Banki / waluty 11108 5648
IPOPEMA SECURITIES S.A. - 2104 - 846
EUR 1 2 1 2
PLN 2102 2102 844 844
MBANK S.A. - 9 004 - 4802
EUR - 2 72 309
GBP 1 4 1 4
PLN 8997 8997 4488 4488
SEK 1 - 1 -
UsD - 1 - 1

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

I’I. ret’lnl w ok_re.5|e spr*awozdawczym poziom i} 9007 i 5244
srodkow pienieznych (*)
EUR 109 461 - 210
GBP 1 4 - 174
PLN 8 541 8 541 21 4781
SEK 1 - - 78
uUsD - 1 - 1

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

3) Ekwiwalenty Srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje

Nie dotyczy
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Nota nr 5 Ryzyka
1. Ryzyko stopy procentowej

1.1 Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy

procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.

Srodki pieniezne i ekwiwalenty 11108 5648
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku - -
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
Suma: 11108 5 648

(*) Za aktywa obciazone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze zmiany stopy procentowej uznano $rodki
pieni¢zne, 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 11 270 5705
nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 11108 5648
Naleznosci 120 51
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 42 6
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegéinych 9046 4808
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)
MBANK S.A. 9 046 4 808
Srodki na rachunkach bankowych 9 004 4 802
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 42 6

(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypelnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papierow
warto$ciowych (obligacji stalo-, zmienno- i zerokuponowych, bonéw 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

ogodtem.

3. Ryzyko walutowe

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 7376 6 546

walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 9 316
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 7 325 6224
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 42 6
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Nota nr 6 Instrumenty pochodne

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne

Forward

Forward EUR/PLN, 2025.07.03 (-) Krétka Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

695

2025-07-03

-162

2025-07-03

2025-07-03

Forward EUR/PLN, 2025.09.10 (-) Krétka Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

245

2025-09-10

2025-09-10

2025-09-10

Forward EUR/PLN, 2025.09.10 (-) Krétka Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

521

2025-09-10

121

2025-09-10

2025-09-10

Forward EUR/PLN, 2025.09.10 (-) Krétka Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

2223

2025-09-10

-520

2025-09-10

2025-09-10

Forward GBP/PLN, 2025.08.05 (-) Krétka Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

825

2025-08-05

-164

2025-08-05

2025-08-05

Forward GBP/PLN, 2025.08.05 (-) Krotka Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kursow walut

332

2025-08-05

2025-08-05

2025-08-05

Forward GBP/PLN, 2025.09.18 (-) Krotka Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kursow walut

1007

2025-09-18

-201

2025-09-18

2025-09-18

Wystandaryzowane instrumenty pochodne

Futures

Futures na indeks gietdowy mWIG40,

FWA40U25, 2025.09.19 (PLOGF0031898) Dluga Futures

Sprawne zarzgdzanie
portfelem

Kazdego dnia
roboczego

2025-09-19

2025-09-19
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Niewystandaryzowane instrumenty pochodne

Forward
Ograniczenie ryzyka

Forward EUR/PLN, 2025.03.10 (-) Krotka Forward inwestycyjnego 3357 2025-03-10 -781 2025-03-10 2025-03-10
ZWwigzanego ze
zmiang kurséw walut
Ograniczenie ryzyka

Forward GBP/PLN, 2025.02.05 (-) Krotka Forward inwestycyjnego 342 2025-02-05 -66 2025-02-05 2025-02-05
ZWwigzanego ze
zmiang kurséw walut
Ograniczenie ryzyka

Forward GBP/PLN, 2025.03.19 (-) Krétka Forward inwestycyjnego 1040 2025-03-19 -201 2025-03-19 2025-03-19
zwigzanego ze
zmiang kurséw walut

Wystandaryzowane instrumenty pochodne

Futures

Futures na indeks gietdowy mWIG40, FW40H25, Kazdego dnia

2025.03 21 (PLOGF0030676) Dluga Futures - - roboczego || 2025:03-21] 2025-03-21

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, wigcej niz 1 % warto$ci

aktywow Subfunduszu.
Nie dotyczy

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

Nie dotyczy
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Nota nr 9 Waluty i réznice kursowe

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

I. Aktywa - 76 610 - 61 070
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 11108 - 5 648
EUR 1 4 73 311
GBP 1 4 1 4
PLN 11 099 11 099 5332 5332
SEK 1 - 1 -
UsD - 1 - 1
2) Naleznosci - 120 - 51
PLN 120 120 51 51

3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - B

55 365

4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 65 340 -
EUR 1345 5705 1110 4742
GBP 327 1620 288 1482
PLN 58 015 58 015 49 141 49 141
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 42 - 6
EUR 4 17 - 2
GBP 5 25 1 4
6) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 448 - 151
PLN 448 448 151 151
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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,

sporzadzenia sprawozdania finansowego.

a zobowigzania ustalane w walutach

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

EUR 4,2419 EUR 4,2730 EUR
GBP 4,9546 GBP 5,1488 GBP
HUF 0,0106 HUF 0,0104 HUF
SEK 0,3810 SEK 0,3731 SEK
UsSD 3,6164 USD 4,1012 USD

SUBFUNDUSZ IPOPEMA MALYCH I SREDNICH SPOLEK

25




Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja

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

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 9 604 2698 7372 -2 890 5897 2083
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 85 37 170 -63 116 -72
Pozostate - - - - - -
Suma: 9 689 2735 7 542 -2 953 6013 2011

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

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

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

Nie dotyczy
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Nota nr 11 Koszty Subfunduszu

1) Koszty pokrywane przez Towarzystwo

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

Optfaty 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$¢ wynagrodzenia 449
zmienna cze$¢ wynagrodzenia - 7 21
Suma: 449 1051 582
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 60919 66 745 35672
obrotowe
Il. Wartos¢ aktywow netto na poszczegodine kategorie jednostek
uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe
Kategoria A 223,09 205,57 146,14
Kategoria B 195,21 179,90 127,88
Kategoria C 219,09 199,09 137,89
Kategoria D 256,21 232,37 160,43
Kategoria P 221,17 203,83 145,18
Kategoria S 228,09 210,23 149,51
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Aktywa

VII. INFORMACJA DODATKOWA
SUBFUNDUSZ IPOPEMA MALYCH I SREDNICH SPOLEK

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

Nie wystapily znaczace zdarzenia dotyczace lat ubieglych, ktore nalezalo uja¢ w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy.

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

Po dniu bilansowym nie wystapily znaczace zdarzenia, ktore nie zostaly uwzglednione 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 czerwca 2025 1. 1 31 grudnia 2024 r.:

Akcje 65 340 - - - 65 340 55 365 - -

55 365

Warranty
subskrypcyjne

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

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

Kwity
depozytowe

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

Dtuzne papiery
wartosciowe

Instrumenty
pochodne

ig

Udziaty w
spotkach z
ograniczong - - - - - B - - - -
odpowiedzialnosc

Jednostki
uczestnictwa

Certyfikaty
inwestycyjne

Tytuly
uczestnictwa
emitowane przez
instytucje
wspodinego
inwestowania
majgce siedzibe
za granicg

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

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

Weksle - - - - - - - - - -
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r [ " 20250630 [ 20244231 |
Depozyty - - - - - - - - - -
Waluty
Nieruchomosci
Statki morskie
Zobowiazania
Instrumenty
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 pomiegdzy
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, ktore nie byty
notowane na aktywnym rynku, nastapito wg modeli wyceny zgodnych z wymogami Rozporzadzenia
w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (dalej ,,Rozporzadzenie”).
W stosunku do ww. instrumentow zastosowano wyceng wg metody zdyskontowanych przeptywow
pienigznych, opierajgca 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 aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej.
Nie dotyczy

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

Nie dotyczy
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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 miesigcy od dnia
bilansowego. W zwigzku z tym jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera zwigzanych z tg kwestia
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 mingl termin platnosci lub wystepuja
opdZnienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych

Nie dotyczy
S5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych
Nie dotyczy. W badanym okresie nie wystapily przekroczenia limitow inwestycyjnych.

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

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

Zdecydowana wigkszo$¢ spotek bedacych w portfelu Subfunduszu obecnie nie prowadzi bezposredniej
dzialalno$ci na terytorium Rosji, Biatorusi czy Ukrainy, a jesli juz prowadzi to w bardzo ograniczonym
zakresie. W pierwszej polowie 2025 r. najwigkszy negatywny wplyw na spotki notowane na GPW,
wynikajacy z trwajacej wojny na Ukrainie, przejawia si¢ w podwyzszonej inflacji, ktéra w potaczeniu
z wysokimi stopami procentowymi w Polsce oraz wynikajaca z wojny niepewnoscia prowadzi do spadku
popytu, czy w jakims sensie ,,stagnacji” w gospodarce.
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Wpltyw wojny w Ukrainie ma niewielki 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.
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