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OSWIADCZENIE ZARZADU

Sprawozdanie finansowe obejmuje:

1. Zestawienie lokat wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2026 r. z tabelami uzupelniajacymi oraz

dodatkowymi.

2. Bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2026 r. wykazujacy dodatnie aktywa netto 8 979 tys. zt.

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2026 r. do 30 czerwca 2026 r. wykazujacy wynik

z operacji w kwocie 240 tys. zt.

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2026 r. do 30 czerwca 2026 r wykazujace

zmiang stanu warto$ci aktywow netto o kwote -260 tys. zt.

5. Noty objasniajace.
6. Informacj¢ dodatkowa.

Jarostaw Wikalinski
Prezes Zarzadu

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Katarzyna Westfeld
Cztonek Zarzadu

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Pawel Jackowski
Czlonek Zarzadu

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Tomasz Mrysz
Czlonek Zarzadu

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/
W Imieniu ProService Finteco Sp. z o.0.

Osoba, ktorej powierzono prowadzenie ksiag rachunkowych

Marcin Ostrowski

Dyrektor Departamentu Wyceny i Middle Office

ProService Finteco Sp. z o.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Osoba odpowiedzialna za sporzadzenie sprawozdania

Izabela Kalinowska

Jarostaw Wikal#aski
Data: 2026.08.28110:57:32 CEST

Signature NQﬁ}Zer'ﬁed
Dokument pod&ég)y przez
Signature Not_’)l'gr'ﬁed

Dokument podpisgdy przez
Katarzyna Westfeld
Data: 2026.08.26411:49:22 CEST

Signature Not Verified /~_

)
Dokument y pyez Pawel Jack
Data: 2026. 08 20 11:2455 CEST

Signature Not Verifie jﬁ

Dokument podpisanyprzez Tomasz

Data *2026.08.20 104:55 CEST

Dyrektor Departamentu Sprawozdawczosci i Kontroli Wewngtrznej

ProService Finteco Sp. z o.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Warszawa, 20 sierpnia 2026 r.



L. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO FUNDUSZU

Nazwa Funduszu

Fundusz IPOPEMA Instytucjonalny Dtuzny Uniwersalny Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (dalej
jako ,,Fundusz”) zostat wpisany w dniu 23 kwietnia 2025 roku do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem
RFi 1756.

Pierwsza wycena Funduszu miata miejsce w dniu 23 kwietnia 2025 r.
Fundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz, w ramach ktérego wydzielony jest Fundusz, 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 Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000278264).

Podmiot przeprowadzajacy przeglad pélrocznego sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato poddane przegladowi przez biegtego rewidenta dziatajacego w imieniu
firmy audytorskiej przez MAC AUDITOR spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedziba w Warszawie,
ul. Obrzezna 5. Podmiot zostat wpisany na list¢ firm audytorskich prowadzong przez PANA pod numerem 244.

Cel inwestycyjny Funduszu

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

2. Realizacja celu inwestycyjnego Funduszu odbywa si¢ przez dokonywanie lokat $rodkow gitownie
w dluzne papiery wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienigznego, w tym emitowane przez
przedsigbiorstwa oraz jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne Funduszy Dhuznych i Depozyty.

3. Fundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego.

Specjalizacja Funduszu

1.  Z uwagi na docelowy sktad portfela inwestycyjnego Funduszu, wynikajacy ze specyfiki Funduszu (gtowne
kategorie lokat, zasady ich dywersyfikacji oraz przyjete kryteria doboru lokat — opisane ponizej), Wartos¢
Aktywow Netto portfela inwestycyjnego Funduszu moze charakteryzowac si¢ duza zmiennoscig. Oferta
Funduszu jest kierowana do ostroznych inwestoréw, szukajacych zyskow w $rednim i1 dtugim horyzoncie
inwestycyjnym, akceptujacych umiarkowane ryzyko inwestycyjne oraz wahania cen. Rekomendowany czas
inwestycji to co najmniej 2 lata.

2. Fundusz bedzie dokonywatl doboru lokat kierujac si¢ zasada maksymalizacji wartosci Aktywow tego
Funduszu w $rednim i dlugim horyzoncie inwestycyjnym. Fundusz begdzie inwestowat przede wszystkim
w papiery dluzne, ktorych wzrost wartoSci jest w ocenie zarzadzajacego Funduszem najbardziej
prawdopodobny bioragc pod uwage kryteria analizy fundamentalnej lub technicznej.

3. Wzorcem stuzacym do oceny efektywnosci inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Funduszu
odzwierciedlajacym zachowanie si¢ zmiennych rynkowych najlepiej oddajacych cel i polityke inwestycyjna
Funduszu (benchmark) 90% (WIBOR 6M + 0,60%) + 10% WIBID ON.

Ograniczenia inwestycyjne
1. Fundusz dokonuje lokat stosujac nastepujace zasady ich dywersyfikacji:
a) Instrumenty dtuzne emitowane przez przedsigbiorstwa —od 50% do 100% warto$ci Aktywdéw Funduszu,

b) Listy zastawne emitowane przez krajowe banki hipoteczne — do 50% wartosci Aktywow Funduszu,
c) Depozyty — do 25% warto$ci Aktywow Funduszu,



d) Instrumenty dtuzne emitowane przez jednostki samorzadu terytorialnego — do 25% wartosci Aktywow
Funduszu,

e) jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne Funduszy Dluznych oraz tytuly uczestnictwa
Funduszy Dhuznych — do 25% wartosci Aktywoéw Funduszu,

f) Instrumenty dtuzne emitowane, por¢gczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank
Polski, panstwa cztonkowskie, panstwa nalezace do OECD oraz migdzynarodowe instytucje finansowe,
ktorych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska, przynajmniej jedno z panstw cztonkowskich lub panstw
nalezacych do OECD — do 50% wartosci Aktywoéw Funduszu.

Minimalny udziat lokat wskazanych w pkt. 1 powyzej wynosi 80% Wartosci Aktywow Netto Funduszu.

Fundusz nie moze dokonywac lokat w Instrumenty udziatowe z wyjatkiem sytuacji, gdy takie nabycie jest
wynikiem konwersji dtugu.

Do 50% wartosci Aktywow Funduszu moga stanowi¢ aktywa zagraniczne.

Do 50% wartosci Aktywow Funduszu moga stanowi¢ aktywa denominowane w walutach obcych.

Do 50% warto$ci Aktywow Funduszu moze by¢ zainwestowana facznie w jednostki uczestnictwa innych
funduszy inwestycyjnych otwartych lub specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych, certyfikaty
inwestycyjne funduszy portfelowych, o ktorych mowa w art. 179 ust. 1 Ustawy oraz tytuly uczestnictwa

innych funduszy zagranicznych i instytucji wspolnego inwestowania.

Maksymalny odsetek Aktywoéw Funduszu, bgdacych przedmiotem operacji skutkujacych powstaniem
dzwigni finansowej wynosi 75% wartos$ci Aktywow Funduszu.

Zmodyfikowane duration portfela Funduszu jest zmienne i nie moze by¢ wyzsze niz 3 lata dla calego portfela
Funduszu.

Oprocz powyzszych ograniczen Fundusz i Fundusz obowiazuja ograniczenia zawarte w Ustawie o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 r. (Dz. U. 2026
poz. 60) (dalej jako ,,Ustawa”) oraz ograniczenia inwestycyjne wymienione w art. 34 Statutu Funduszu.

OKkres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia pélrocznego sprawozdania finansowego

1.

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 30 czerwca 2026 roku, za okres od dnia 1 stycznia
2026 roku do dnia 30 czerwca 2026 roku.

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

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

W sprawozdaniu finansowym Funduszu na dzien bilansowy przypadajacy na dzien roboczy warto$¢ aktywow
netto na jednostke uczestnictwa w podziale na kategorie prezentowana jest wedtug klucza podziatowego po
wprowadzeniu na dzien bilansowy zmian w kapitale wplaconym 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 podziatlowym zgodnie z wyceng na ten dzien.

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

Kontynuacja dzialalno$ci przez Fundusz

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2026 roku do dnia 30 czerwca 2026 roku zostalo sporzadzone
przy zalozeniu kontynuowania dziatalnosci Funduszu w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci, tj. przez okres nie
krétszy niz 12 miesigcy od dnia bilansowego, czyli od dnia 30 czerwca 2026 roku.



Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego nie istnieja okolicznosci wskazujagce na zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz oraz nie sa spetnione przestanki rozwigzania Funduszu, okreslone
przepisami o funduszach inwestycyjnych lub w Statucie Funduszu.

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa oraz cech je réznicujacych

Fundusz zbywa jednostki uczestnictwa kategorii A.

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

Zmiany nazwy lub konstrukcji Funduszu

W omawianym okresie nie doszto do zmiany nazwy lub konstrukcji Funduszu. Nie zanotowano rowniez innych
zmian prawnych wymagajacych ujawnienia.



1I. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 30 czerwca 2026 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegolnych sktadnikow lokat podanej w sztukach)

TABELA GLOWNA

Akcje - - - - - -

Warranty subskrypcyjne - - - - N _

Prawa do akgji - - - - N -

Prawa poboru - - - - - _

Kwity depozytowe - - - - N _

Listy zastawne

Dluzne papiery wartosciowe 8 371 8 639 96,21% 7 841 8 025 86,86%

Instrumenty pochodne - - - B N N

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

Jednostki uczestnictwa - - - - N -

Certyfikaty inwestycyjne - - - B N N

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majace
siedzibe za granicg

Wierzytelnosci - - - - _ _

Udzielone pozyczki pieniezne - - - - - B

Weksle - - - - - -

Depozyty - - - - - B

Waluty - - - - - B

Nieruchomosci - - - - - -

Statki morskie - - - - - _

Inne

Suma: 8371 8 639 96,21% 7841 8 025 86,86%

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



O terminie wykupu do 1 roku

1I. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 30 czerwca 2026 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegolnych sktadnikow lokat podanej w sztukach)

TABELA UZUPELNIAJACA

2,26%

Obligacje 2 201 203 2.26%
NIENOTOWANE NA
AKTYWNYM RYNKU 201 203 2.26%
NIENOTOWANE 7,8600%
MURAPOL S.A., 1/2024 | \A'AKTYWNYM | NIE DOTYCZY MURAPOL S.A. POLSKA | 2027-05-28 | (ZMIENNY 100 000,00 2 201 203 2,26%
(PLO147500014) N KOPON)
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -
O terminie wykupu powyzej 1 7076 8170 8436 93,95%
Obligacje 7076 8170 8436 93,95%
AKTYWNY RYNEK
NIEREGL O AR K 3521 3457 3607 40,17%
TREASURY SKARB PANSTWA -
DS1034 (PLO000116851) | AIVITY RYREK | BonDspoT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 2034-10-25 ?é(}(fffKUPON) 1.000,00 1200 1165 1234 13,74%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY SKARB PANSTWA -
120836 (PL0000117024) | AKTYWNY RYNEK | poynspor RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 2036-08-25 | 20000% 1104,51 500 496 516 5,75%
NIEREGULOWANY | BONDSP ReEcexe (STALY KUPON)
TREASURY SKARB PAKSTWA -
DS1035 (PL0000118188) | AKTYWNY RYNEK | poynspot RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 2035-10-25 | 20000% 1000,00 1400 1375 1427 15,89%
NIEREGULOWANY | BONDSP ReEcarm (STALY KUPON)
GIELDA
PAPIEROW 6,3300%
KRUK S.A., ALE AKTYWNY RYNEK |\, A\RTOSCIOWYCH | KRUK S.A. POLSKA | 2033-04-04 | (ZMIENNY 1000,00 421 421 430 4,79%
(PLO163600060) NIEREGULOWANY | NARTOSCIOWC KOPON)
SYSTEM OBROTU
NIENOTOWANE NA
AT TOVIANE 3555 4713 4829 53,78%
BANK GOSPODARSTWA | NIENOTOWANE BANK 3,7200%
KRAJOWEGO, FPC0332 NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY GOSPODARSTWA POLSKA | 2032-03-03 | (ZMIENNY 1000,00 1300 1231 1262 14,05%
(PLO000500476) RYNKU KRAJOWEGO KUPON)
RONSON NIENOTOWANE RONSON 6,6400%
DEVELOPMENT SE., Z NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY RO O iENT S | POLSKA | 2020-12-12 | (ZMIENNY 1000,00 62 62 62 0,69%
(PLRNSER00250) RYNKU E. KUPON)
DEKPOL SA O NIENOTOWANE 6,2400%
A NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY DEKPOL SA. POLSKA | 2030-02-23 | (ZMIENNY 1000,00 200 200 204 2,27%
(PLDEKPL00180) N KOPON)




ARCHICOM S.A NIENOTOWANE 6,9500%

A NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY ARCHICOM S.A. POLSKA | 2028-06-19 | (ZMIENNY 1000,00 250 249 251 2,80%

M10/2024 (PLO221800132) oy (e

)
NIENOTOWANE 6,5800%
(PLOOEQ%EEQF7§G'A SA.A NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY POLENERGIA S.A. POLSKA | 2029-10-16 | (ZMIENNY 1000,00 300 306 313 3,49%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 8,2100%
ECHO INVESTMENT NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY ECHO INVESTMENT | poiska | 2029-02-27 | (ZMIENNY 10 000,00 20 201 208 2,32%

SA., 41/2023 (PLO017000103) | REAE SA. e

)
NIENOTOWANE 7,7100%

o E (P%igg%\&;%sm SA. | NAAKTYWNYM | NIE DOTYCZY SYPROWYPOLSAT | poLSKA | 2030-01-11 | (ZMIENNY 1000,00 600 622 644 717%

: RYNKU A KUPON)
NIENOTOWANE 8,4600%
ECHO INVESTMENT NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY ECHOINVESTMENT | 5o\ siA | 2028-05-24 | (ZMIENNY 10 000,00 18 181 184 2,05%

S.A., 21/2023 (PLO017000087)

RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 6,3400%
s (PLE@%?TPO%%J)OWY SA. | NAAKTYWNYM | NIE DOTYCZY YK POCZTOWY POLSKA | 2027-00-18 | (ZMIENNY 1000,00 250 250 254 2,83%
RYNKU A KUPON)
BANK POLSKA KASA | NIENOTOWANE 5,4200%
OPIEKI SA., A NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY DANR POLSKAKASA | poLsKA | 2027-10-29 | (ZMIENNY 1000,00 550 557 563 6,27%
(PLPEKAO00289) RYNKU A KUPON)
NIENOTOWANE 6,1000%
W (PL;éggo'g"t'é']')ENN'UM SA. | NAAKTYWNYM | NIE DOTYCZY SALCMILLENNIUM | porska - | 2029-01-30 | (ZMIENNY 500 000,00 1 510 520 5,79%
RYNKU A KUPON)
NIENOTOWANE
ORLENSA., D 2,8750%

(PLOOST 160016) NAAKTYWNYM | NIE DOTYCZY ORLEN S.A. POLSKA | 2031-03-25 | 250 ooy, | 10000000 4 344 364 4,05%
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -

Suma, w tym: 7 078 8 371 8 639 96,21%

:I'(‘:;fv’r‘l';‘r'n":;‘zw°t°wa"° na 3521 3457 3607 40,17%

:'k‘t';fv’r“i:;rin":;‘zwie"°t°wa"° na 3557 4914 5032 56,04%




TABELA DODATKOWA

Tabele dodatkowe, ktore nie maja zastosowania nie sg prezentowane

GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb

0,
Panstwa 1231 1262 14,05%

Dtuzne papiery

o 1300 1231 1262 14,05%
wartosciowe

Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP - - -

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki
samorzadu terytorialnego

Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa
nalezgce do OECD (z wytgczeniem Rzeczypospolitej - - -
Polskiej)

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

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

GRUPA KAPITAtOWA ECHO INVESTMENT S.A. 643

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

DS1034 (PLO000116851) 13,75%
DS1035 (PLO000118188) 1427 15,89%
KRUK S.A. (PLO163600060) 430 4,79%




J1IR BILANS
na dzien 30 czerwca 2026 roku

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

1. Aktywa 8 979 9239
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 229 1124
2. Naleznosci 111 90
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 3607 3105
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 5032 4920

6. Pozostate aktywa - -
Il. Zobowiazania B -
Ill. Aktywa netto (I - 1) 8 979 9239

IV. Kapitat Funduszu 8 500 9 000

1. Kapitat wptacony 9 000 9 000

2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -500 -
V. Dochody zatrzymane 396 173

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 404 174

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -8 -1
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 83 66
VII. Kapitat Funduszu i zakumulowany wynik z operac;ji (IV+V+/-VI) 8 979 9 239
Liczba jednostek uczestnictwa

Kategoria A 83 302,4530 88 071,6260
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

Kategoria A 107,78 104,90

Niniejszy bilans nalezy analizowaé tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore
stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego



1v. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
za okres od 1 stycznia 2026 roku do 30 czerwca 2026 roku

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

I. Przychody z lokat

174

Dywidendy i inne udziaty w zyskach

Przychody odsetkowe

174

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Dodatnie saldo réznic kursowych

Pozostate

. Koszty Funduszu

90

Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym:

- stata cze$¢ wynagrodzenia

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

Opfaty dla Depozytariusza

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu

Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

29

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu

Ustugi prawne

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszty odsetkowe

=W

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Ujemne saldo réznic kursowych

Pozostate

lll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo

90

IV. Koszty Funduszu netto (ll-1ll)

V. Przychody z lokat netto (I-1V)

174

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata)

65

N

. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

-1

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

66

- z tytutu réznic kursowych

VILI.

Wynik z operacji (V+-VI)

240

239

VIIL.

Podatek dochodowy

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa

2,88

2,71

Kategoria A

2,88

2,71

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac facznie z wprowadzeniem, notami obja$niajagcymi oraz informacja

dodatkowa, ktdre stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.




V. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
za okres od 1 stycznia 2026 roku do 30 czerwca 2026 roku

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

I. Zmiana wartosci aktywéw netto
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 9239 -
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 240 239
a) przychody z lokat netto 230 174
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -7 -1
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 17 66
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 240 239
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu (razem): - -
a) z przychodéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychodoéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -500 9 000
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek R 9000
uczestnictwa)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych
; : -500 -
jednostek uczestnictwa)
6. Laczna zmiana aktywoéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -260 9239
7. Warto$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 8 979 9239
8. Srednia warto$¢ aktywoéw netto w okresie sprawozdawczym (*) 9043 4 858
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa - 88 071,6260
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 4769,1730 -
Saldo zmian -4769,1730 88 071,6260
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalno$ci Funduszu
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 88 071,6260 88 071,6260
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 4769,1730 -
Saldo zmian 83 302,4530 88 071,6260
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 83 302,4530 88 071,6260
1l. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 104,90 100,00
sprawozdawczego
2. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu
sprawozdawczego 107,78 104,90
3. Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie 5549 o
L ,54% 7,10%
sprawozdawczym w ujeciu rocznym
4. Minimalna wartos¢ aktywow petto na jednostke uczestnictwa w okresie 104,19 2026-03-30 99,75 2025-05-26
sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
5. Maksymalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 107,78 2026-06-30 104,85 2025-12-29
6. Warto$¢ aktywow netto na jeFJnostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie 107,78 2026-06-30 104,85 2025-12-29
sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
:\;;nP.rocentowy udziat kosztéw Funduszu w sredniej wartosci aktywéw netto, w 2,48% 2,67%
Wynagrodzenie dla Towarzystwa - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucije - -
Optfaty dla Depozytariusza 0,65% 1,60%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu 0,40% 0,09%
Ustugi w zakresie rachunkowosci 1,41% 0,86%
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu - -




(*) Srednia warto$é aktywow netto w okresie sprawozdawczym zostata wyliczona jako $rednia 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.

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Funduszu

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa - 88 071,6260
Kategoria A - 88 071,6260
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 4769,1730 -
Kategoria A 4769,1730 -
Saldo zmian -4 769,1730 88 071,6260
Kategoria A -4 769,1730 88 071,6260

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 88 071,6260 88 071,6260
Kategoria A 88 071,6260 88 071,6260
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 4769,1730 -
Kategoria A 4769,1730 -
Saldo zmian 83 302,4530 88 071,6260
Kategoria A 83 302,4530 88 071,6260

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 83 302,4530 88 071,6260
Kategoria A 83 302,4530 88 071,6260

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

Kategoria A ‘ 104,90 | 100,00
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezagcego okresu sprawozdawczego

Kategoria A ‘ 107,78 | 104,90
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (**)

Kategoria A 5,54% 7,10%

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

Kategoria A I 104,19 | 2026-03-30 | 99,75 I 2025-05-26

(3]

. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

Kategoria A I 107,78 | 2026-06-30 | 104,85 I 2025-12-29

o

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

Kategoria A I 107,78 | 2026-06-30 | 104,85 I 2025-12-29

(**) Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym jest podawana
zgodnie z wyceng bilansowa.

Niniejsze zestawienie zmian nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami obja$niajacymi oraz informacja dodatkowa,
ktore stanowig integralng czgs¢ sprawozdania finansowego.
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1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci:

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

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

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, 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 Funduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki lokat maja 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$¢ ustalong w stosunku do
ich warto$ci nominalnej i warto$¢ naliczonych odsetek ujmuje si¢ w sprawozdaniu finansowym tacznie
i prezentuje tacznie jako sktadnik lokat Funduszu.

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 ksiegach rachunkowych w dniu, w ktorym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa. Niewykonane prawo poboru
akcji uznaje si¢ za zbyte, wedlug wartosci rownej zero, w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

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

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

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 Fundusz 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



16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24.

zawarcia transakcji. W przypadku otrzymania przez Ksiggowos$¢ Funduszu i Depozytariusza potwierdzenia
zawarcia transakcji w dniu nastgpnym po dniu zawarcia transakcji po transakcja ujmowana jest w ksiggach
w najblizszym Dniu Wyceny po dniu zawarcia transakcji.

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sic w walucie, w ktorej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedhug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien
ujecia tych operacji w ksiggach rachunkowych Funduszu. Jezeli operacje dotyczace Funduszu sg wyrazone
w walutach, dla ktorych Narodowy Bank Polski nie ustala kursu — ich warto$¢ nalezy okresli¢ w relacji
do wskazanej przez Fundusz 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 Funduszu obejmuja w szczegdlnosci: ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng
srodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, koszty odsetkowe (w tym efekt
amortyzacji premii, skladajacy si¢ na wycene aktywow nienotowanych na aktywnym rynku metoda
skorygowanej ceny nabycia z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej) oraz koszty dzialalno$ci
Funduszu.

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 nastgpujacy 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 naleznosci ze sprzedazy oraz powyzsza warto§¢ pomniejsza/powicksza konto
amortyzacja dyskonta/premii.

W przypadku kosztow Funduszu tworzy si¢ rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci 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 tytulu kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Fundusz 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 Funduszu wycenia si¢ a zobowigzania Funduszu ustala si¢ w dniu wyceny okreslonym w Statucie.

Jako moment wyceny Fundusz przyjat godzing 23:00 czasu polskiego, o ktorej pobierane sa ostatnie dostepne
kursy, pozwalajace na oszacowanie warto$ci godziwej posiadanych przez Fundusz lokat w danym dniu

wyceny.

Aktywa Funduszu wycenia si¢ a zobowigzania Funduszu ustala si¢ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci
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) wartos¢ 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;.



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 sg notowane na Aktywnym Rynku, cena akcji zastosowana do
modelu zostanie wyznaczona zgodnie z postanowieniem ppkt 12.3.1.3. Prospektu Informacyjnego
Funduszu.

4. W przypadku papieréw wartosciowych notowanych na wigcej niz jednym rynku aktywnym, warto$cia
godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Fundusz dokonuje wyboru rynkow gltéwnych 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 zobowiazaniu si¢ Funduszu
do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty réznicy pomigdzy
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 réwnolegle z Funduszem 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 Funduszu i ustalenia wartosci aktywow netto Funduszu na jednostke
uczestnictwa przypadajacy w dzien sesji na Gietdzie Papierow Warto§ciowych w Warszawie S.A. przypadajacy
na pierwszy dzien roboczy kazdego tygodnia.

1V. Stosowane w okresie sprawozdawczym zasady rachunkowosci

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia 29
wrzesnia 1994 roku (Dz.U. 2023 poz. 120 z pdzn. zm.) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 roku w sprawie szczegdlnych 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.



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 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 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

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

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

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

2. 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 sg tez poddawane okresowym (co kazdy rok) przegladom.



Nota nr 2 Nalezno$ci Funduszu

[ NOTA-2NALEZNOSCIFUNDUSZU/SUBFUNDUSZU [~ 20260630 |  2025-12:31 |
Naleznosci 111 90
Z tytutu zbytych lokat - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych - -
Z tytutu dywidend - -
Z tytulu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek -
Pozostate 111 90
Naleznosci od TFI- zwrot optat 103 90

Nota nr 3 Zobowiazania funduszu

Nie dotyczy.

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 229 - 1124
MBANK S.A. - 229 - 1124
PLN 229 229 1124 1124

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

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom i 554 i} 981
srodkow pienieznych
PLN 554 554 981 981

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

3) Ekwiwalenty Srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje

Nie dotyczy.



Nota nr 5 Ryzyka
1. Ryzyko stopy procentowej

1.1 Poziom obcigzenia aktywéw i zobowiazan Funduszu ryzykiem wartos$ci godziwej wynikajacym ze stopy
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.

Srodki pieniezne i ekwiwalenty 229 1124
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 3177 3105
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 364 361
Suma: 3770 4590

(**) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany warto$ci 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 zobowigzan Funduszu ryzykiem przeplywow srodkéw pienieznych
wynikajacym ze stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku (***) 430 -

Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 4668 4559
)

Zobowigzania (****) - -

Suma: 5098 4 559

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

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



2. Ryzyko kredytowe

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

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym w

przypadku gdyby strony transakcji nie wypetnialy swoich obowiazkéw, przy czym 8 979 9 239
nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 229 1124
Naleznosci 111 90
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 3607 3105
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 5032 4920
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegéinych 4668 5485
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)
BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO 1262 1256
Skifadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1262 1256
MBANK S.A. 229 1124
Srodki na rachunkach bankowych 229 1124
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 3177 3105
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 3177 3105

(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypelnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papierow
wartosciowych (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

3.1 Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkow
znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat.

Nie dotyczy.

Nota nr 6 Instrumenty pochodne

Nie dotyczy.
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Nota nr 7 Transakcje repo/sell-buy back oraz reverse repo/buy-sell back, pozyczek papierow wartosciowych

Nie dotyczy.

Nota nr 8 Kredyty i pozyczki

1) Informacje o zaciagnietych i wykorzystanych przez Fundusz kredytach i pozyczkach pienieznych w kwocie stanowiacej, na dzien ich wykorzystania, wiecej niz

1% wartos$ci aktywow Funduszu.

Nie dotyczy.

2) Informacje o udzielonych przez Fundusz pozyczkach pienieznych w kwocie stanowiacej, na dzien bilansowy, wiecej niz 1% wartosci aktywéw Funduszu,

z okreSleniem:

Nie dotyczy.

Nota nr 9 Waluty i réznice kursowe

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

I. Aktywa - 8 979 - 9 239
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 229 - 1124
PLN 229 229 1124 1124
2) Naleznosci - 111 - 90
PLN 111 111 90 90
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 3607 - 3105
PLN 3607 3607 3105 3105
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 5032 - 4920
PLN 5032 5032 4920 4920
6) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowiagzania - - - -

2) Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Funduszu, zgodnie z podzialem przedstawionym w zestawieniu lokat, w podziale na zrealizowane i

niezrealizowane

Nie dotyczy.

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

Nie dotyczy.
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Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja

1) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, ujawniony odre¢bnie dla kazdej z kategorii aktywoéw, wedlug podzialu przyjetego w bilansie Funduszu

Skifadniki lokat notowane na aktywnym rynku 7 6
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 11
Pozostate - - - -
Suma: -7 17 -1 66

2) Wizrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywow, ujawniony odrebnie dla kazdej z kategorii
Nie dotyczy.

3) Wykaz wyplaconych przychodéw ze zbycia lokat Funduszu aktyw6w niepublicznych, w przekroju zbytych lokat Funduszu z uwzglednieniem udzialu w aktywach
i aktywach netto w dniu wyplaty oraz wplywu, jaki wyplata przychodéw miala na wartos¢ aktywow i wartos¢ aktywow netto Funduszu

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

Nie dotyczy.

22



Nota nr 11 Koszty Funduszu

1) Koszty pokrywane przez Towarzystwo

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

Optaty dla Depozytariusza

29

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/

18

Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

63

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu

Ustugi prawne

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszty odsetkowe

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Ujemne saldo réznic kursowych

Pozostate

Suma:

2) Koszty Funduszu aktywéw niepublicznych zwiazane bezpoS$rednio ze zbytymi lokatami

Nie dotyczy.

3) Wynagrodzenie dla Towarzystwa
Nie dotyczy.

4) Koszty Funduszu aktywéw niepublicznych zwiazane bezpoS$rednio ze zbytymi lokatami

Nie dotyczy.

Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

|. Warto$¢ aktywéw netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe

9239

trzy ostatnie lata obrotowe

II. Warto$¢ aktywow netto na poszczegodine kategorie jednostek uczestnictwa na koniec roku obrotowego za

Kategoria A

104,90




INFORMACJA DODATKOWA

IPOPEMA INSTYTUCJONALNY DLUZNY UNIWERSALNY SPECJALISTYCZNY
FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

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

Nie wystapity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubieglych, ktore nalezato uja¢ w sprawozdaniu finansowym
za biezacy okres sprawozdawczy.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzgl¢dnionych
w sprawozdaniu finansowym
Po dniu bilansowym nie wystapily znaczace zdarzenia, ktore nie zostaly uwzglednione w niniejszym
potrocznym sprawozdaniu finansowym Funduszu.

3. Rdznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi:
Nie wystapity roznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w porownywalnych
danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi 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 30.06.20261 31.12.2025 1.

]
.

Aktywa 3607 5032 - 56,04%
Akcje - - _
Warranty subskrypcyjne - - - -
Prawa do akcji - - - _
Prawa poboru - - - R
Kwity depozytowe - - - -
Listy zastawne - - - - -
Dtuzne papiery wartosciowe 3607 5032 - 56,04% 8 639
Instrumenty pochodne - - - -
Udziaty w spotkach z ograniczong
odpowiedzialnoscig
Jednostki uczestnictwa - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - B
Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdinego inwestowania - - - -
majgce siedzibe za granica
WierzytelnosSci
Udzielone pozyczki pieniezne
Weksle
Depozyty
Waluty
Nieruchomosci
Statki morskie
Zobowigzania
Instrumenty pochodne - - - -

8 639
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Aktywa

53,25%

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

53,25%

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z ograniczong

odpowiedzialnoscig
Jednostki uczestnictwa - - - - N
Certyfikaty inwestycyjne - - - - N
Tytuty uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania - - - - -
majace siedzibe za granicg
Wierzytelno$ci - - - - N
Udzielone pozyczki pieniezne - - - - N
Weksle - - - - N
Depozyty - - - - N
Waluty - - - - _
Nieruchomosci - - - - -
Statki morskie - - - - -
Zobowiazania - - - - -
Instrumenty pochodne - - - - _

Opis ryzyk inwestycyjnych znajduje si¢ w Informacji wymaganej na podstawie art. 222b Ustawy dotaczonej do
sprawozdania.

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

W okresie sprawozdawczym dokonano nastepujacych transferéw instrumentow finansowych pomiedzy 1 a 2
poziomem hierarchii wartosci godziwe;.

Zanikniecie aktywnego rynku dla danego

Diuzne papiery in_strumentu_ przy jednocze_snym wyst_epowaniu

wartosciowe 2 024 | wiarygodnej ceny rynkowej z rynku nieaktywnego - -
dla instrumentu wycenianego lub instrumentéw

poréwnywalnych.

Pojawienie si¢ aktywnego rynku
2 255 | dla danego aktywa wycenianego - -
na poziomie 2.

Dtuzne papiery
wartosciowe
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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 wystgpily w okresie
sprawozdawczym.

Oszacowanie wartosci 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. instrumentéw zastosowano wyceng wg metody zdyskontowanych przeptywow
pieni¢znych, opierajaca si¢ na harmonogramie przeplywow pieni¢znych okreslonym na podstawie warunkow
emisji (dana bazowa) oraz stopie dyskontowej okre§lonej na podstawie:

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

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

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

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

* zrodtem informacji o spreadach kredytowych dla wspolnie obserwowanych przedzialow ryzyka sa rynki
zagraniczne,

* terminy realizacji uprawnien do wykonania opcji s3 pomijane, a warto§¢ opcji kalkulowana na bazie
terminow przeplywow w danym okresie odsetkowym.

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

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

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

Nie dotyczy.

3g) Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych
danych wejsciowych aktywoéw sklasyfikowanych na poziomie 3 warto$ci godziwej.

Nie dotyczy.

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

Nie wystapity przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa Iub
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 Fundusz:

Nie wystapity przypadki nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Fundusz.

Informacja o kontynuacji dzialalno$ci przez Fundusz

Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Funduszu nie wystepuje niepewnos¢ co do mozliwosci
kontynuowania dziatalnosci w dajace;j si¢ okresli¢ przysztosci tj. w szczegdlnosci przez okres co najmniej 12
miesiecy od dnia bilansowego.. W zwigzku z tym sprawozdanie finansowe nie zawiera zwigzanych z ta
kwestig korekt.

5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych

Nie dotyczy.

5b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoplaconych w 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.
5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych
ity nastepujace przekroczenia limitdw inwestycyjnych:

W okresie sprawozdawczym wyst

Art. 34 ust. 8 6) Instrumenty
Wzrost warto$ci dhuzne emitowane, porgczone

PL0000116851 0 0,4% | lub gwarantowane przez Skarb

Kupno PL0000117024: Panstwa, Narodowy Bank

500 Polski, panstwa
2026-01-21 2026-01-26 Wzrost wartosci czlonkowskie, panstwa nalezace 49,42 %
PL0000500476 0 0% | do OECD oraz migdzynarodowe
Wzrost warto$ci instytucje finansowe, ktorych
PL0000118188 o cztonkiem jest Rzeczpospolita
0,01% Polska, przynajmniej jedno z

panstw cztonkowskich lub...
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Wzrost warto$ci
PL0000116851 o Art. 34 ust. 8 6) Instrumenty
0,61% dluzne emitowane, porgczone
Spadek wartosci lub gwarantowane przez Skarb
PL0000117024 o Panstwa, Narodowy Bank
0,21% Polski, panstwa
2026-03-25 2026-03-30 Spadek wartosci czlonkowskie, panstwa nalezace 49,91%
PL0000500476 0 0% | do OECD oraz migdzynarodowe
Wzrost warto$ci instytucje finansowe, ktorych
PL0000118188 o cztonkiem jest Rzeczpospolita
0,77% Polska, przynajmniej jedno z
Spadek wartosci panstw cztonkowskich lub...
Wycena brutto o 5,42%

Na dzien bilansowy 30 czerwca 2026 r. oraz na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego
ww. przekroczenie limitow inwestycyjnych zostaty dostosowane.

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

Pierwsza potowa roku uptyneta pod znakiem bezprecedensowych przetasowan geopolitycznych,
gwalttownych wstrzgsow na rynkach surowcowych oraz powolnego wyczerpywania sil na frontach
wojennych. Kluczowym wydarzeniem globalnym okazat si¢ nagly wybuch bezposredniej wojny na Bliskim
Wschodzie z udzialem USA, Izraela i Iranu. 28 lutego 2026 roku sity USA i Izraela przeprowadzily
skoordynowane uderzenia lotnicze i rakietowe bezposrednio na terytorium Iranu, co wywotato najwigkszy
kryzys dostaw surowcoéw energetycznych w historii, destabilizujac globalne rynki finansowe i rewidujac
sciezki inflacyjne. Eskalacja badz dtugotrwate przecigganie si¢ w czasie konfliktu niesie za soba ryzyko
recesji w niektorych gospodarkach oraz istotny wzrost inflacji na $wiecie. Z uwagi na duzg zmiennos$¢ dziatan
majacych na celu przywrdcenie pokoju na Bliskim Wschodzie i geopolityczny charakter konfliktu nie
jesteSmy w stanie okresli¢, jak dtugo on potrwa oraz jak si¢ zakonczy, co oznacza, ze nie mozemy
jednoznacznie oceniC jego ostatecznego wplywu na gospodarke i wszystkich jego negatywnych skutkow.
W pierwszych dwoch- trzech tygodniach po wybuchu wojny rynek akcji w Warszawie zanotowat blisko 10%
spadek, jednak z czasem, gdy sita konfliktu stabla oraz zaczynaly naptywaé oznaki jego zakonczenia, badz
zawieszenia, odbudowat si¢ 1 na koniec potrocza 2026 WIG byt o kilka procent wyzej niz przed wybuchem
wojny. Wzrosty na rynku akcji w pierwszym potroczu 2026 miaty szeroki charakter; mocno zdrozaty akcje
PKN, ale rowniez bankow. Stabiej od duzych spotek radzily sobie te mate i $rednie, co widac¢ po stopie
zwrotu z indeksu SWIG80 wzgledem WIG czy WIG20.

Chociaz fundusz nie ma bezposredniej ani posredniej ekspozycji na instrumenty emitowane przez podmioty
z krajow Bliskiego Wschodu, to jednak pogarszajace si¢ otoczenie makroekonomiczne moze posrednio,
poprzez wyzsze ceny energii czy inflacjg, negatywnie wptynaé na emitentéw instrumentéw obecnych w jego
portfelu. Jest jednak bardzo trudno oszacowac taki efekt.

Toczacy si¢ rownolegle konflikt w Ukrainie, ktory wszedt w fazg przeciagajacej sie, pozycyjnej wojny na
wyniszczenie oraz brak perspektyw na jego szybkie zakonczenie, w dalszym ciggu negatywnie oddziatuje na
lokalny rynek dtugu min. poprzez nizsza aktywno$¢ zagranicznych inwestorow. Dalsze, mozliwe skutki
toczacej sie¢ wojny za wschodnig granica kraju nie s3 mozliwe do przewidzenia i oszacowania ilosciowego
i zaleze¢ beda bezposrednio od przebiegu konfliktu, jego skali, zasiggu oraz czasu trwania. Ze wzgledu na
dynamike zdarzen Towarzystwo nie jest zatem w stanie oceni¢ skali tego wpltywu na sytuacje finansowa
Funduszu na dzien sporzadzenia poirocznego sprawozdania finansowego. Jednoczesnie, Towarzystwo jest
$wiadome, iz skutki tego konfliktu z pewno$cia beda miaty wptyw na gospodarke Polski i Europy, zardwno
w horyzoncie krotko, jak i dlugoterminowym, a tym samym moga mie¢ rowniez wplyw na wyniki finansowe
Funduszu. Towarzystwo, na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego, nie identyfikuje zagrozenia dla
kontynuacji dziatalnosci Funduszu.

Fundusz nie ma zaangazowania w instrumenty emitowane/porgczone lub gwarantowane przez podmioty
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majace siedzibg na terytorium Rosji, Bialorusi czy Ukrainy. Konflikt zbrojny bezposrednio odpowiada za
wzrost ryzyka politycznego w regionie oraz wigze si¢ z nim negatywne oddzialywanie na sytuacje
ekonomiczng w catej Europie.
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