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WPROWADZENIE DO ROCZNEGO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
1. Informacje o Subfunduszu

ESALIENS Subfundusz Stabilny (dalej jako ,Subfundusz”) zostat utworzony w ramach ESALIENS Parasol
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (dalej jako ,Fundusz”), zarejestrowanym w rejestrze funduszy inwestycyjnych
w dniu 18 stycznia 2013 roku pod numerem RFI 831. Subfundusz moze uzywa¢ nazw: Esaliens Stabilny, ESA
Subfundusz Stabilny, Subfundusz Stabilny, ESA Stabilny oraz odpowiednika nazwy w jezyku angielskim: Esaliens
Stable, ESA Stable, Stable Subfund lub ESA Stable. Do dnia 13 czerwca 2017 r. Subfundusz dziatat pod nazwg
Legg Mason Stabilny.

Subfundusz nie posiada osobowo$ci prawnej.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

W ramach Parasola na dzien 31 grudnia 2023 roku wydzielono nastepujgce Subfundusze:
e ESALIENS Subfundusz Akcji,

e ESALIENS Subfundusz Medycyny i Nowych Technologii (w dniu 20 pazdziernika 2021r. Subfundusz
zmienit nazwe z Esaliens Strateg),

e  ESALIENS Subfundusz Obligaciji,

e  ESALIENS Subfundusz Konserwatywny (w dniu 02 lutego 2020r. Subfundusz zmienit nazwe z ESALIENS
Oszczednosciowy, w dniu 19 stycznia 2019 r. Subfundusz zmienit nazwe z ESALIENS Subfundusz
Pieniezny),

e ESALIENS Subfundusz Matych i Srednich Spétek (w dniu 19 stycznia 2019 r. Subfundusz zmienit nazwe
z ESALIENS Subfundusz CEE Select), utworzony 1 wrzesnia 2014 r.,

e ESALIENS Subfundusz Stabilny, utworzony 1 wrzesnia 2014 r.

Wskazane w tresci niniejszego sprawozdania finansowego odwotania lub odniesienia do postanowien statutu
odnoszg sie do statutu Subfunduszu obowigzujgcego w dniu podpisania niniejszego sprawozdania finansowego.

2. Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Subfunduszu
Celem Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywdéw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego, o ktérym mowa powyzej.

Lokaty Funduszu

Subfundusz inwestuje nie mniej niz 25% i nie wigcej niz 45% aktywow w akcje spétek oraz pozostate udziatowe
papiery wartosciowe. Modelowa alokacja aktywow Subfunduszu to 65% udziatu dtuznych papieréw wartosciowych
i instrumentow rynku pienieznego i 35% udziatu akgc;ji.

Zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

1. Fundusz, lokujgc aktywa Subfunduszu, stosuje zasady dywersyfikacji lokat i ograniczenia inwestycyjne
okreslone w Ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z
dnia 27 maja 2004 roku (dalej jako ,Ustawa”) oraz w Statucie.

2. Z zastrzezeniem postanowien ust. 3, 4 i 5 oraz art. 97-100 Ustawy, Fundusz nie moze lokowac wiecej niz
5% wartosci aktywow Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane
przez jeden podmiot.

3. Fundusz moze lokowa¢ do 10% wartosci aktywow Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku
pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli taczna wartos¢ lokat, w ktdérych Fundusz ulokowat ponad
5% wartosci aktywow Subfunduszu, nie przekroczy 40% wartosci aktywdéw Subfunduszu.

4. Fundusz moze lokowaé wiecej niz 35% wartosci aktywéw Subfunduszu w papiery wartosciowe emitowane
przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju, Europejski Bank
Inwestycyjny, Europejski Bank Centralny, Unie Europejska oraz w papiery warto$ciowe emitowane przez
panstwo cztonkowskie, jednostke samorzadu terytorialnego, jednostke samorzadu terytorialnego panstwa
cztonkowskiego, pod warunkiem, ze emitent (panstwo cztonkowskie, jednostka samorzagdu terytorialnego,
jednostka samorzadu terytorialnego panstwa czionkowskiego) posiada odpowiedni rating na poziomie
inwestycyjnym.

5.  Fundusz moze lokowac¢ wiecej niz 35% wartosci aktywdw Subfunduszu w papiery wartosciowe poreczane lub
gwarantowane przez podmioty, o ktérych mowa w ust. 4).

6. W przypadku grup kapitatowych Fundusz stosuje nastepujgce zasady:
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1) podmioty nalezace do grupy kapitatowej, w rozumieniu Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o
rachunkowosci, dla ktérej jest sporzadzane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, traktuje sie, do
celu stosowania limitéw inwestycyjnych, jako jeden podmiot,

2) Fundusz moze lokowaé do 20% wartosci aktywéw Subfunduszu tgcznie w papiery wartosciowe lub
instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezgce do grupy kapitatowej, o ktorej
mowa w pkt. 1),

3) w przypadku o ktorym mowa w pkt. 2), Fundusz nie moze lokowac wigcej niz 10% wartosci aktywow
Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden
podmiot nalezgcy do grupy kapitatowej, o ktorej mowa w pkt. 1).

7. Fundusz moze udziela¢ innym podmiotom pozyczek, ktérych przedmiotem sg zdematerializowane papiery
wartosciowe w trybie okreslonym w art. 102 Ustawy.

8. Fundusz moze zacigga¢, wylgcznie w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, pozyczki i kredyty,
o terminie sptaty do roku, w tacznej wysokosci nieprzekraczajgcej 10% wartosci aktywow netto Subfunduszu
w chwili zawarcia umowy pozyczki lub kredytu.

9. Fundusz utrzymuje, wytgcznie w zakresie niezbednym do zaspokojenia biezgcych zobowigzan Subfunduszu,
czes¢ swoich aktywdw na rachunkach bankowych.

10. Oproécz powyzszych ograniczen Subfundusz i Fundusz obowigzujg ograniczenia zawarte w Ustawie.

Podstawowe kryteria doboru lokat do portfela inwestycyjnego Subfunduszu

Podstawowym kryterium doboru lokat do portfela inwestycyjnego Subfunduszu jest dazenie do uzyskania w
procesie zarzgdzania Aktywami Subfunduszu mozliwie jak najwyzszej stopy zwrotu z inwestycji przy jednoczesnym
ograniczeniu ryzyka niewyptacalnosci emitenta, ryzyka rynkowego zmiennosci cen papieréow wartosciowych, ryzyka
stopy procentowej oraz ryzyka braku ptynnosci.

Czesc¢ diuzng Subfunduszu stanowig w wiekszosci obligacje Skarbu Panstwa oraz, w mniejszym stopniu, papiery
komercyjne i instrumenty rynku pienieznego. Czes¢ akcyjna portfela, wyselekcjonowana na podstawie analizy
fundamentalnej, koncentruje sie¢ na spotkach o réznej wielkosci, niskiej relatywnej wycenie, solidnej kondyciji
finansowej i wysokim prawdopodobienstwie osiggania stabilnych wynikow finansowych w przysztosci. Przedmiotem
inwestycji bedg rowniez spétki niedowartosciowane, ktérych warto$¢ rynkowa odbiega od wartosci oszacowanej
przez Towarzystwo lub zrédta zewnetrzne. Subfundusz moze inwestowaé w spotki zagraniczne, w tym w
przedsiebiorstwa z regionu Europy Centralnej i Wschodniej, jednak gtéwna czes¢ inwestycji to przedsiebiorstwa
polskie. Poniewaz sktad portfela rézni sie od sktadu benchmarku, dlatego tez wyniki Subfunduszu moga odbiegac
od rezultatéw osigganych przez benchmark.

Fundusz podejmujac decyzje o alokacji Aktywow Subfunduszu pomiedzy udziatowe papiery wartosciowe i
pozostate lokaty bedzie brat pod uwage w szczegdlnosci nastepujace kryteria: sytuacje makroekonomiczng,
dynamike wzrostu gospodarczego, poziom inflacji, wysokos¢ stop procentowych oraz dtugoterminowg sytuacje na
rynku akcji. Na decyzje inwestycyjne wptyw bedzie miata rowniez ocena dtugookresowych trendéw rynkowych,
analiza ryzyka ptynnosci, ryzyka niewyptacalno$ci emitenta, ryzyka stopy procentowej, ryzyka rynkowego.

Przy wyborze przedmiotu inwestycji Fundusz dazy do nabycia lokat rokujgcych osigganie dochoddéw
uzasadniajgcych ponoszone ryzyko alokacji Aktywéw Subfunduszu.

Fundusz dgzy do osiggania stdp zwrotu wyzszych od mozliwych do uzyskania poprzez fundusze gotéwkowe, rynku
pienieznego czy fundusze diuzne, ale przy ryzyku zmiennosci zdecydowanie nizszym od tego, ktory charakteryzuje
fundusze zrébwnowazone i akcyjne.

3. Firma, siedziba i adres towarzystwa bedacego organem Subfunduszu

Subfundusz jest zarzgdzany przez ESALIENS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spoétka Akcyjna z siedzibg
w Warszawie, przy ul. Warecka 11A, wpisane do Rejestru Przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy
dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS
2717, zwane dalej ,Towarzystwem”.

4. Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2023 roku, za okres od dnia 1 stycznia 2023
roku do dnia 31 grudnia 2023 roku.

5. Kontynuowanie dziatalnosci przez Subfundusz oraz okolicznosci wskazujace na zagrozenie
kontynuowania dzialalnosci

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci Subfunduszu w dajacej
sie przewidzie¢ przysztosci, tj. przez okres nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego. Nie istniejg okolicznosci
wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu.
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Podmiot, ktory przeprowadzit badanie sprawozdania finansowego Subfunduszu

Podmiotem, ktory przeprowadzit badanie sprawozdania finansowego jest Mazars Audyt Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig, z siedzibg w Warszawie, ul. Piekna 18, 00-549 Warszawa, wpisany na liste firm audytorskich
prowadzong przez Polskg Agencje Nadzoru Audytowego pod numerem 186.

7.

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujacych

Fundusz zbywa rézne kategorie jednostek uczestnictwa réznigce sig od siebie zwigzanym z nimi sposobem pobierania
optat manipulacyjnych, optat obcigzajgcych aktywa Subfunduszu, faktem zbywania tych jednostek uczestnictwa w ramach
Planéw Oszczednosciowych opisanych w Statucie, jak réwniez wprowadzeniem przez Statut przestanek, ktérych
spetnienie uprawnia do nabycia danych kategorii jednostek uczestnictwa. W ramach wszystkich Subfunduszy zbywane sg
nastepujgce kategorie jednostek uczestnictwa: A, C,E, F, G, H, J,K, L, S, Vi X

1.

Jednostki Uczestnictwa kategorii A i C sg zbywane wszystkim Uczestnikom Funduszu. Optata manipulacyjna
z tytutu zbycia Jednostek tej kategorii jest pobierana w chwili ich zbycia. Maksymalna wysoko$¢ opfat
manipulacyjnych przy zbywaniu Jednostek Uczestnictwa kategorii A i C jest okreslona w odniesieniu do
kazdego z Subfunduszy w czesci Il Statutu. Maksymalna wysoko$¢ wynagrodzenia Towarzystwa za
zarzgdzanie dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A i C jest okreslana w odniesieniu do kazdego Subfunduszu
w czesci |l Statutu.

Jednostki Uczestnictwa kategorii E, F, G, H, J oraz S mogg by¢ zaoferowane wytgcznie bezposrednio przez
Fundusz Uczestnikom w ramach::

1) indywidualnych lub grupowych planéw w formie umow ubezpieczenia oferowanych przez zaktady
ubezpieczen klientom zainteresowanym ubezpieczeniami na zycie zwigzanymi z ubezpieczeniowym
funduszem kapitatowym, gdzie zaktad ubezpieczen zarzadza¢ bedzie ryzykiem ubezpieczeniowym, a w
Jednostki Uczestnictwa bedzie inwestowana czes¢ sktadki ubezpieczeniowej przeznaczona na cele
inwestycyjne lub oszczednosciowe,

2) pracowniczego programu emerytalnego w formie umowy o wnoszenie przez pracodawce sktadek
pracownikow do funduszu inwestycyjnego, o ktéorym mowa w Ustawie o Pracowniczych Programach
Emerytalnych,

3) Grupowych Planéw Oszczednosciowych, w tym takze po ustaniu ich obowigzywania.

Z tytutu zbycia lub odkupienia Jednostek tych kategorii nie jest pobierana optata manipulacyjna, a
maksymalna wysokos¢ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie dla Jednostek Uczestnictwa kategorii
E, F, G H, J oraz S jest okreslana w odniesieniu do kazdego Subfunduszu w czesci Il Statutu.

Fundusz moze zbywac¢ Jednostki Uczestnictwa kategorii E, F, G, H, J oraz S Inwestorom bgdz
Uczestnikom, uwzgledniajgc przy tym ochrone interesu Towarzystwa zwigzanego z obnizeniem wysokosci
naleznego Towarzystwu wynagrodzenia za zarzgdzanie kompensowanego jednakze przez: (i) niskie
koszty, ktérych poniesienie jest konieczne w zwigzku ze zbywaniem Jednostek Uczestnictwa i obstugg, w
tym obstugg administracyjng i informacyjng Uczestnikéw danego planu lub programu, o ktérym mowa w
ust. 1)-3) powyzej, w ramach ktérego mogg by¢ oferowane Jednostki Uczestnictwa kategorii E, F, G, H, J
oraz S, jak réwniez (ii) niskie koszty ponoszone w zwigzku z obstugg realizacji praw i obowigzkéw
wynikajacych z tych Jednostek Uczestnictwa oraz (iii) obopdlne korzysci wynikajgce z dotychczasowej
wspotpracy Towarzystwa z danym Uczestnikiem i niskie koszty ponoszone przez Towarzystwo w ramach
tej wspotpracy, ktore, przy uwzglednieniu czynnikdw wskazanych powyzej, pozwalajg Towarzystwu na
podjecie decyzji o zaoferowaniu Jednostek Uczestnictwa kategorii E, F, G, H, J oraz S bez ponoszenia
ryzyka strat finansowych zwigzanych z obstugg danego Planu Oszczednos$ciowego.

Jednostki Uczestnictwa kategorii K moga by¢é zbywane za posrednictwem Dystrybutoréw wytgcznie
Uczestnikom Funduszu, ktérzy spetniajg nastepujgce warunki: (i) wptacili, na poczet nabycia Jednostek
Uczestnictwa kategorii K danego Subfunduszu w ramach jednego Subrejestru Uczestnika, kwote nie nizszg
niz 50.000 ztotych lub (ii) wptacili na poczet nabycia Jednostek Uczestnictwa kategorii K danego Subfunduszu,
taka kwote, iz suma tej kwoty oraz wartos¢ Jednostek Uczestnictwa zapisanych na danym Subrejestrze
Uczestnika przekroczyta kwote 50.000 ztotych, lub (iii) warto$¢ Jednostek Uczestnictwa zapisanych w jednym
Subrejestrze Uczestnika przekracza 50.000 ztotych, pod warunkiem, ze w przypadkach (ii) i (i) dany Uczestnik
ztozy zlecenie dokonania zmiany kategorii Jednostek zapisanych na ww. Subrejestrze na kategorie K. Wskutek
realizacji tego Zlecenia Fundusz dokonuje zmiany kategorii Jednostek zapisanych w Subrejestrze na kategorie
K poprzez zapisanie Jednostek kategorii K na oddzielnym Subrejestrze prowadzonym na rzecz Uczestnika
Funduszu w ramach Jednostek kategorii K.

Jezeli w wyniku realizacji ztozonego przez Uczestnika zlecenia odkupienia, transferu, Zamiany lub Konwersji
Jednostek Uczestnictwa kategorii K fgczna wartos¢ Jednostek Uczestnictwa kategorii K zapisanych w jednym
Subrejestrze Uczestnika bedzie nizsza niz 50.000 ztotych, Fundusz niezwiocznie dokona zmiany Jednostek
Uczestnictwa kategorii K na Jednostki Uczestnictwa kategorii A poprzez zapisanie Jednostek Uczestnictwa
kategorii A na oddzielnym Subrejestrze prowadzonym na rzecz Uczestnika Funduszu w ramach Jednostek
Uczestnictwa kategorii A. Zmiana taka nastgpi automatycznie i bedzie wolna od jakichkolwiek optat. Fundusz
nie dokona zmiany Jednostek Uczestnictwa kategorii K na Jednostki Uczestnictwa kategorii A, jezeli spadek
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wartosci Jednostek Uczestnictwa kategorii K ponizej kwoty 50.000 ztotych bedzie nastgpstwem spadku
wartosci Jednostek Uczestnictwa.

Optata manipulacyjna z tytutu zbycia Jednostek tej kategorii jest pobierana przez Dystrybutora w chwili ich
zbycia. Towarzystwo publikuje na stronie internetowej www.esaliens.pl Tabele Optat okreslajgcg wysokosc
optat manipulacyjnych pobieranych przez Towarzystwo jako Dystrybutora. Maksymalna wysokos¢ opfat
manipulacyjnych przy zbywaniu Jednostek Uczestnictwa kategorii K jest okreslona w odniesieniu do kazdego
z Subfunduszy w czesci Il Statutu. Maksymalna wysoko$¢ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie dla
Jednostek Uczestnictwa kategorii K jest okreslana w odniesieniu do kazdego Subfunduszu w czeéci Il Statutu.

Jednostki Uczestnictwa kategorii K mogg takze by¢ zbywane klientowi lub Uczestnikowi, ktory powierzyt
zarzadzanie swoim portfelem inwestycyjnym towarzystwu funduszy inwestycyjnych, w tym Towarzystwu, lub
firmie inwestycyjnej prowadzacym dziatalno$¢ w zakresie zarzadzania portfelami w skfad, ktérych wchodzi
jeden lub wigksza liczba instrumentéw o ile zbycie takich Jednostek nastgpi na jego rzecz za posrednictwem
takiego podmiotu w trakcie umowy taczacej ich umowy o zarzadzanie.

Jednostki Uczestnictwa kategorii L zbywane sg za posrednictwem Dystrybutoréw wytgcznie Uczestnikom
Funduszu bedgcymi osobami prawnymi lub jednostkami organizacyjnymi nieposiadajgcymi osobowosci
prawnej w ramach Esaliens Subfundusz Konserwatywny, ktorzy spetniajg nastepujgce warunki: (i) wptacili, na
poczet nabycia Jednostek Uczestnictwa kategorii L Esaliens Subfunduszu Konserwatywnego w ramach
jednego Subrejestru Uczestnika, kwote nie nizszg niz 500.000 ztotych lub (ii) wptacili na poczet nabycia
Jednostek Uczestnictwa kategorii L Esaliens Subfunduszu Konserwatywnego, takg kwote, iz suma tej kwoty
oraz warto$¢ Jednostek Uczestnictwa zapisanych na danym Subrejestrze Uczestnika przekroczyta kwote
500.000 ztotych, lub (iii) warto§¢ Jednostek Uczestnictwa zapisanych w jednym Subrejestrze Uczestnika
przekracza 500.000 ztotych, pod warunkiem, ze w przypadkach (ii) i (iii) dany Uczestnik ztozy zlecenie
dokonania zmiany kategorii Jednostek zapisanych na ww. Subrejestrze na kategorie L. Wskutek realizacji tego
Zlecenia Fundusz dokonuje zmiany kategorii Jednostek zapisanych w Subrejestrze na kategorie L poprzez
zapisanie Jednostek kategorii L ha oddzielnym Subrejestrze prowadzonym na rzecz Uczestnika Funduszu w
ramach Jednostek kategorii L.

Jezeli w wyniku realizacji zZtozonego przez Uczestnika zlecenia odkupienia, transferu, Zamiany lub Konwersiji
Jednostek Uczestnictwa kategorii L tgczna warto$¢ Jednostek Uczestnictwa kategorii L zapisanych w jednym
Subrejestrze Uczestnika bedzie nizsza niz 500.000 ztotych, Fundusz niezwtocznie dokona zmiany Jednostek
Uczestnictwa kategorii L na Jednostki Uczestnictwa kategorii A poprzez zapisanie Jednostek Uczestnictwa
kategorii A na oddzielnym Subrejestrze prowadzonym na rzecz Uczestnika Funduszu w ramach Jednostek
Uczestnictwa kategorii A. Zmiana taka nastgpi automatycznie i bedzie wolna od jakichkolwiek optat. Fundusz
nie dokona zmiany Jednostek Uczestnictwa kategorii L na Jednostki Uczestnictwa kategorii A, jezeli spadek
wartosci Jednostek Uczestnictwa kategorii L ponizej kwoty 500.000 ztotych bedzie nastepstwem spadku
wartosci Jednostek Uczestnictwa.

Z tytutu zbycia lub odkupienia Jednostek tej kategorii nie jest pobierana optata manipulacyjna, a maksymalna
wysokos¢ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie dla Jednostki Uczestnictwa kategorii L jest okre$lana
w odniesieniu do Esaliens Subfunduszu Konserwatywnego w czesci Il Statutu.

Jednostki Uczestnictwa kategorii X sg zbywane wszystkim Uczestnikom bezposrednio przez Fundusz na
zasadach opisanych w prospekcie. Wptata na nabycie Jednostek Uczestnictwa kategorii X nie moze by¢ nizsza
niz 100 ztotych. Optata manipulacyjna z tytutu zbycia Jednostek tej kategorii nie jest pobierana. Maksymalna
wysokos$¢ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzgdzanie dla Jednostek Uczestnictwa kategorii X jest okreslana
w odniesieniu do kazdego Subfunduszu w czesci Il Statutu.

Z zastrzezeniem ostatniego zdania, Jednostki Uczestnictwa kategorii V zbywane sg za posrednictwem
Dystrybutoréw wytgcznie Uczestnikom Funduszu, ktérzy spetniajg nastepujgce warunki: (i) wptacili, na poczet
nabycia Jednostek Uczestnictwa kategorii V danego Subfunduszu w ramach jednego Subrejestru Uczestnika,
kwote nie nizszg niz 500.000 ztotych lub (ii) wptacili na poczet nabycia Jednostek Uczestnictwa kategorii V
danego Subfunduszu, takg kwote, iz suma tej kwoty oraz warto$¢ Jednostek Uczestnictwa zapisanych na
danym Subrejestrze Uczestnika przekroczyta kwote 500.000 ztotych, lub (iii) warto$¢ Jednostek Uczestnictwa
zapisanych w jednym Subrejestrze Uczestnika przekracza 500.000 ztotych, pod warunkiem, ze w przypadkach
(ii) i (iii) dany Uczestnik ztozy zlecenie dokonania zmiany kategorii Jednostek zapisanych na ww. Subrejestrze
na kategorie V. Wskutek realizacji tego Zlecenia Fundusz dokonuje zmiany kategorii Jednostek zapisanych w
Subrejestrze na kategorie V poprzez zapisanie Jednostek kategorii V na oddzielnym Subrejestrze
prowadzonym na rzecz Uczestnika Funduszu w ramach Jednostek kategorii V.

Do nabycia Jednostek Uczestnictwa kategorii V uprawniona jest takze osoba gromadzgca oszczednosci na
IKE lub na IKZE z funduszami Esaliens. W takim przypadku uprawnienie do nabycia Jednostek Uczestnictwa
kategorii V przystuguje, gdy tgczna wartos¢ srodkéw zgromadzonych na IKE lub na IKZE z funduszami
Esaliens przekracza 500.000 ziotych, a Oszczedzajacy zlozy odpowiednie Zlecenie dotyczgce srodkéw
zgromadzonych na IKE lub na IKZE. Wskutek realizacji tego Zlecenia Fundusz dokonuje zmiany kategorii
Jednostek Uczestnictwa zapisanych w Subrejestrach prowadzonych w ramach IKE lub IKZE na kategorie V
poprzez zapisanie Jednostek Uczestnictwa kategorii V na oddzielnych Subrejestrach prowadzonych na rzecz
Uczestnika Funduszu w ramach IKE lub IKZE. Jednostki Uczestnictwa kategorii V, zbywane sg réwniez w
przypadku otwarcia IKE lub IKZE kwotg Wyptaty Transferowej nie nizszg niz 500.000 ztotych, pod warunkiem
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wskazania zamiaru nabycia Jednostek kategorii V w dyspozycji otwarcia IKE lub IKZE.

Jezeli w wyniku realizacji ztozonego przez Uczestnika zlecenia odkupienia, transferu, Zamiany lub Konwersiji
Jednostek Uczestnictwa kategorii V fgczna wartos¢ Jednostek Uczestnictwa kategorii V zapisanych w jednym
Subrejestrze Uczestnika lub warto$¢ srodkdow zgromadzonych na IKE lub IKZE bedzie nizsza niz 500.000
ztotych, Fundusz niezwtocznie dokona zmiany Jednostek Uczestnictwa kategorii V na Jednostki Uczestnictwa
kategorii A poprzez zapisanie Jednostek Uczestnictwa kategorii A ha oddzielnym Subrejestrze prowadzonym
na rzecz Uczestnika Funduszu w ramach Jednostek Uczestnictwa kategorii A albo w przypadku IKE lub IKZE
na oddzielnych Subrejestrach prowadzonych na rzecz Uczestnika Funduszu w ramach IKE lub IKZE. Zmiana
taka nastgpi automatycznie i bedzie wolna od jakichkolwiek opfat. Fundusz nie dokona zmiany Jednostek
Uczestnictwa kategorii V na Jednostki Uczestnictwa kategorii A, jezeli spadek warto$ci Jednostek Uczestnictwa
kategorii V ponizej kwoty 500.000 ztotych bedzie nastepstwem spadku wartosci Jednostek Uczestnictwa.

W odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kategorii V pobierana jest optata manipulacyjna z tytutu ich zbycia.
Towarzystwo publikuje na stronie internetowej www.esaliens.pl Tabele Optat okreslajgca wysokos¢ optat
manipulacyjnych pobieranych przez Towarzystwo jako Dystrybutora. Maksymalna wysokos$¢ optat
manipulacyjnych przy zbywaniu Jednostek Uczestnictwa kategorii V jest okreslona w odniesieniu do kazdego
z Subfunduszy w czesci Il Statutu. Maksymalna wysokos¢ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie dla
Jednostek Uczestnictwa kategorii V jest okreslana w czesci |l Statutu w odniesieniu do kazdego Subfunduszu.

Jednostki Uczestnictwa kategorii V mogg takze by¢ zbywane Uczestnikom w ramach planéw, programow i
innych form oszczedzania lub inwestowania, o ktérych mowa w Statucie, bez pobierania optaty manipulacyjnej,
a takze IKE lub IKZE, o ile odpowiednia umowa tak stanowi, przy czym w takim wypadku dla Jednostek
Uczestnictwa kategorii V nie majg zastosowania wyzej wskazane limity.

Na dzien bilansowy Uczestnicy Funduszu posiadali jednostki uczestnictwa kategorii A, C, E, F, G, H, S oraz V.
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I ZESTAWIENIE LOKAT

na dzien 31 grudnia 2023 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegdlnych skfadnikéw lokat podanej w sztukach)

TABELA GLOWNA

Akcje

79 445

37,39%

32,51%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

6 000

2,30%

Dtuzne papiery warto$ciowe

143 314

56,68%

Instrumenty pochodne (*)

0,24%

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnos$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

0,77%

11,45%

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

230 774

255 664

97,38%

187 799

180 949

98,74%

* W pozyciji instrumenty pochodne w Tabeli Gtéwnej wykazane sg zaréwno instrumenty o wycenie dodatniej jak i ujemnej. W bilansie dodatnia wartos¢ instrumentow

pochodnych wykazana jest jako sktadnik lokat, natomiast warto$¢ ujemna prezentowana jest w zobowigzaniach.

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowac tgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania

finansowego.
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TABELE UZUPELNIAJACE

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 2189 076 76 998 95 384 36,34%
VICORE PHARMA HOLDING AB AKTYWNY RYNEK | NASDAQ OMX
(SE0007577895) REGULOWANY STOCKHOLM 75000 SZWECJA 645 a7 0.16%
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ OMX
GUBRA APS (DK0062266474) RN AN 8806 DANIA 608 642 0,24%
GIELDA PAPIEROW
DADELO S.A. (PLDADEL00013) UL Ry PEK | waRTOSCIOWYCH 22 804 POLSKA 411 364 0,14%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(PEQEISFOZSE?APEUT'CS SA. g'ég}ﬁ’g'\fvmy'z'( WARTOSCIOWYCH 3362 POLSKA 370 333 0,13%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
PEPCO GROUP N.V. (NLOO15000AU7) g'é&vt’g\fwfm'z'( WARTOSCIOWYCH 25 000 HOLANDIA 975 652 0,25%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
SHOPER S.A. (PLSHPR000021) g'égm’g\fvim'ﬂ( WARTOSCIOWYCH 20 000 POLSKA 743 660 0,25%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ONDE S.A. (PLONDE000018) g'égﬁvt’g\fvim'z'( WARTOSCIOWYCH 7 665 POLSKA 199 131 0,05%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(Pfggggﬁgo%f;)smuwms SA. R EUINY RYNER | waRTOSCIOWYCH 7212 POLSKA 1082 1370 0,52%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
BIG CHEESE STUDIO SA (PLA340200015) g'é&vli’g\fv;m“ WARTOSCIOWYCH 5000 POLSKA 124 118 0,04%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
GRUPA PRACUJ S.A. (PLGRPRC00015) g'ég}ﬁ’g\fvim'z'( WARTOSCIOWYCH 11 000 POLSKA 661 682 0,26%
W WARSZAWIE S.A.
. GIELDA PAPIEROW
POZNAKSKA KORPORACJA BUDOWLANA AKTYWNY RYNEK !
WARTOSCIOWYCH 3570 POLSKA 81 78 0,03%
PEKABEX S.A. (PLPKBEX00072) REGULOWANY e o
GIELDA PAPIEROW
ATAL S.A. (PLATAL000046) g'é&vt’g\fw?m'z'( WARTOSCIOWYCH 14 000 POLSKA 784 784 0,30%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DATAWALK S.A. (PLPILAB00012) g'ég{}ﬁ’g\fvmy'z'( WARTOSCIOWYCH 6 482 POLSKA 143 235 0,09%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
PHARMENA S.A. (PLPHRMN00011) L O SEK | waARTOSCIOWYCH 27 000 POLSKA 163 192 0,07%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
WITTCHEN S.A. (PLWTCHN00030) e WEK | WARTOSCIOWYCH 5627 POLSKA 83 169 0,06%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ARCHICOM S.A. (PLARHCMO0016) R UL DWRNNER | waARTOSCIOWYCH 22121 POLSKA 487 613 0,23%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
PLAYWAY S.A. (PLPLAYWO00015) g'ég{}’li’g‘\fvm\';"z'( WARTOSCIOWYCH 2143 POLSKA 534 686 0,26%
W WARSZAWIE S.A.
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GIELDA PAPIEROW
CELON PHARMA S.A. (PLCLNPHO0015) g'égm’g\fvim'z'( WARTOSCIOWYCH 16 506 POLSKA 485 255 0.10%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ML SYSTEM S.A. (PLMLSTMO0015) Q'émﬁ’g\fvmy'z'( WARTOSCIOWYCH 5100 POLSKA 360 275 0,10%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK
VITA 34 AG (DEOOOAOBL849) SRHANGING XETRA 13520 NIEMCY 599 308 0,12%
GIELDA PAPIEROW
CREEPY JAR S.A. (PLCRPJR00019) Q'émﬁ’g\fvmy'z'( WARTOSCIOWYCH 1300 POLSKA 1081 777 0,30%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
MEDINICE S.A. (PLMDNCEO0016) QE&VX%EWEK WARTOSCIOWYCH 17 503 POLSKA 131 172 0,07%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
XTPL SPOLKA AKCYJNA (PLXTPL000018) Q'EELVQ’%EWEK WARTOSCIOWYCH 12174 POLSKA 1160 1984 0,76%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(LSIZ:I2_3E7G3§OO758) SOCIETE ANONYME g'é&vt’g\fwfm'z'( WARTOSCIOWYCH 117000 | LUKSEMBURG 3282 3899 1,49%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
PCF GROUP S.A. (PLPCFGRO00010) g'é&vt’g\fwfm'z'( WARTOSCIOWYCH 35 958 POLSKA 1608 1059 0,40%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW STANY
HUUUGE INC. (US44853H1086) g'égm’g\fvmy'ﬂ( WARTOSCIOWYCH 38000 | ZJEDNOCZONE 1012 1018 0,39%
W WARSZAWIE S.A. AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
RYVU THERAPEUTICS S.A. (PLSELVT00013) ’Q'EI;YU"LVS‘JVE,@‘EK WARTOSCIOWYCH 20 602 POLSKA 1050 1185 0,45%
W WARSZAWIE S.A.
UBISOFT ENTERTAINMENT SA AKTYWNY RYNEK
(FRO000054470) SRANGNG EURONEXT PARIS 1500 FRANCJA 456 151 0,06%
GIELDA PAPIEROW
(P‘Z"V'VRRTTL;?_B%‘OAZ%OLSKA HOLDING S.A. g'é&vt’g\fw?m'z'( WARTOSCIOWYCH 9900 POLSKA 534 1204 0,46%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
RAINBOW TOURS S.A. (PLRNBWT00031) g'é&vt’g\fw?m'z'( WARTOSCIOWYCH 77 832 POLSKA 3562 4748 1,81%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
QUERCUS TOWARZYSTWO FUNDUSZY AKTYWNY RYNEK !
WARTOSCIOWYCH 90 313 POLSKA 462 524 0,20%
INWESTYCYJINYCH S.A. (PLQRCUS00012) REGULOWANY DS
GIELDA PAPIEROW
VIGO SYSTEM S.A. (PLVIGOS00015) LN RYNEK | waRTOSCIOWYCH 412 POLSKA 137 202 0,08%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
11 BIT STUDIOS S.A. (PL11BTS00015) ARLOUNY RYNEK | waRTOSCIOWYCH 10 324 POLSKA 7037 5585 2,13%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ATM GRUPA S.A. (PLATM0000021) R UL DWRNNER | wARTOSCIOWYCH 90 000 POLSKA 358 319 0,12%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | VIENNA STOCK
ERSTE GROUP BANK AG (AT0000652011) RGN vy 10 000 AUSTRIA 1848 1597 0,61%
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GIELDA PAPIEROW
(PEQ‘INI?SIT(EO%?E)ER COMPANY S.A. UL R PEK | waRTOSCIOWYCH 100 245 POLSKA 2125 2 466 0,94%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
NEUCA S.A. (PLTRFRM00018) Q'émﬁ’g\fvmy'z'( WARTOSCIOWYCH 848 POLSKA 426 784 0,30%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
BENEFIT SYSTEMS S.A. (PLBNFTS00018) Q'émﬁ’g\fvmy'z'( WARTOSCIOWYCH 32 POLSKA 54 62 0,02%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
AILLERON S.A. (PLWNDMB00010) UL R SEK | waRTOSCIOWYCH 47 241 POLSKA 581 881 0,34%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
SYNEKTIK S.A. (PLSNKTK00019) Q'EELVQ’%EWEK WARTOSCIOWYCH 20 000 POLSKA 325 1720 0,66%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
VOXEL S.A. (PLVOXEL00014) g'é&vt’g\fwfm'z'( WARTOSCIOWYCH 13 467 POLSKA 374 1059 0,40%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ING BANK SLASKI S.A. (PLBSK0000017) g'égm’g\fvmy'ﬂ( WARTOSCIOWYCH 1220 POLSKA 140 312 0,12%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
CCC S.A. (PLCCCO000016) g'égm’g\fvmy'ﬂ( WARTOSCIOWYCH 25 000 POLSKA 1496 1529 0,58%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
CD PROJEKT S.A. (PLOPTTC00011) g'é&vt’g\fw?m'z'( WARTOSCIOWYCH 720 POLSKA 83 83 0,03%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ENEA S.A. (PLENEA000013) g'é&vt’g\fw?m'z'( WARTOSCIOWYCH 20 000 POLSKA 133 183 0,07%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
EUROCASH S.A. (PLEURCH00011) g'égjvli’g\fvimw WARTOSCIOWYCH 130 000 POLSKA 1794 2164 0,82%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
KGHM POLSKA MIEDZ S.A. (PLKGHM000017) | ARV VR RYBEK | warTosClowycH 30 000 POLSKA 3139 3681 1,40%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
LPP S.A. (PLLPP0000011) g'é&vt’g\fw?m'z'( WARTOSCIOWYCH 510 POLSKA 5784 8 257 3,14%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(PfF/_’\ENKKAF(‘)OOI(-;TS KASA OPIEKI S.A. R UL OWANER | waRTOSCIOWYCH 55 000 POLSKA 5129 8363 3,19%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(PES(EE';%;%?O?RUPA ENERGETYCZNA S.A. R UL OWRNNER | waRTOSCIOWYCH 152 198 POLSKA 935 1321 0,50%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK | AKTYWNY RYNEK !
WARTOSCIOWYCH 185 000 POLSKA 5818 9309 3,55%
POLSKI S.A. (PLPKO0000016) REGULOWANY e
GIELDA PAPIEROW
ORANGE POLSKA S.A. (PLTLKPL00017) glég{]Vﬁ/gJVAR'\\‘(\l;lEK WARTOSCIOWYCH 326 364 POLSKA 1773 2657 1,01%
W WARSZAWIE S.A.

10
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GIELDA PAPIEROW
(Pfgy&%%g(m)%“'( POLSKA S.A. g'égm’g\fvim'ﬂ( WARTOSCIOWYCH 11 307 POLSKA 5345 5538 2,11%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
COMARCH S.A. (PLCOMAR00012) R EULT RYNER | waARTOSCIOWYCH 3688 POLSKA 492 767 0,29%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
TIM S.A. (PLTIM0000016) QE(TBTJVQ’S'JVZI{;‘EK WARTOSCIOWYCH 117 000 POLSKA 4307 5458 2,08%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
INSTAL KRAKOW S.A. (PLINSTK00013) ’QEEL‘C’Q\TVEWEK WARTOSCIOWYCH 110 000 POLSKA 3103 4730 1,80%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DOM DEVELOPMENT S.A. (PLDMDVL00012) g'égj"li’g\fvim'z'( WARTOSCIOWYCH 4500 POLSKA 387 672 0,26%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY 87 419 2 447 2757 1,05%
ALTERNATYWNY
BLOOBER TEAM S.A. (PLBLOBR00014) QFETJIEV&{SJV'X%'@ SYSTEM OBROTU 85 628 POLSKA 2143 2363 0,90%
NEWCONNECT
ALTERNATYWNY
HIPROMINE S.A. (PLHPRMNO0037) ﬁ'fETgEVg\bT_g\Tv'Xﬁ@ SYSTEM OBROTU 1791 POLSKA 304 394 0,15%
NEWCONNECT
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU - - - :
Inny aktywny rynek - - - -
Suma, w tym: 2 276 495 79 445 98 141 37,39%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2276 495 79 445 98 141 37,39%
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -

AKTYWNY RYNEK
REGULOWANY

AKTYWNY RYNEK
NIEREGULOWANY

NIENOTOWANE NA

z dn.
29.08.97r.

AKTYWNYM RYNKU 12 6 000 6 044 2,30%
Ustawa o
Listach
PKO BANK HIPOTECZNY | NIENOTOWANE NIE PKO BANK 2026-02- 6,4900% Hipoteczny | Zastawnych i
S.A., XS1565699763 NA AKTYWNYM DOTYCZY HIPOTECZNY | POLSKA 09 (ZMIENNY list Bankach 500 000 4 2000 2022 0,77%
(XS2583335943) RYNKU S.A. KUPON) zastawny | Hipotecznych
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Ustawa o
Listach
NIENOTOWANE PKO BANK 6,6600% Hipoteczny | Zastawnych i
S EK?O'%(EEGTFQ%E%NY NA AKTYWNYM gICI)ETYCZY HIPOTECZNY | POLSKA 2022%06' (ZMIENNY list Bankach 500 000 4 2000 2001 0,76%
o RYNKU S.A. KUPON) zastawny | Hipotecznych
z dn.
29.08.97r.
Ustawa o
Listach
NIENOTOWANE PKO BANK 6,4300% Hipoteczny | Zastawnych i
S EK‘flE‘(';‘(gg;l"lpsgg%z)NY NA AKTYWNYM ggwczv HIPOTECZNY | POLSKA 202532'11' (ZMIENNY list Bankach 500 000 4 2000 2021 0,77%
o RYNKU S.A. KUPON) zastawny | Hipotecznych
z dn.
29.08.97r.
Inny aktywny rynek - - - -
Suma, w tym: 12 6 000 6 044 2,30%
Sktadniki lokat notowane
na aktywnym rynku ) ) ) )
Sktadniki lokat
nienotowane na aktywnym 12 6 000 6 044 2,30%
rynku

O terminie wykupu do 1 roku - - - -
Obligacje - - - -
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -

O terminie wykupu powyzej 1 roku 116 339 143 314 148 824 56,68%
Obligacje 116 339 143 314 148 824 56,68%

NIENOTOWANE NA
AKTYWNYM RYNKU 53 165 81 039 83 492 31,80%
NIENOTOWANE

POLSKI FUNDUSZ NIE POLSKI FUNDUSZ 1,7500%
ROZWOJU (PLPFR0000043) gé,\’ﬁg YWNYM | hotvezy | RozZwoJU POLSKA | 2027-06-07 | a1y kupON) | 1000000 1 994 893 0,34%

BANK GOSPODARSTWA NIENOTOWANE NIE BANK 2 2500%
KRAJOWEGO, FPC0733 NA AKTYWNYM DOTYCZY GOSPODARSTWA POLSKA 2033-07-21 (éT ALY KUPON) 1000 5000 4921 3807 1,45%
(PLO000500294) RYNKU KRAJOWEGO

BANK GOSPODARSTWA NIENOTOWANE NIE BANK 2 3750%
KRAJOWEGO, FPC1140 NA AKTYWNYM DOTYCZY GOSPODARSTWA POLSKA 2040-11-27 (éT ALY KUPON) 1000 10 000 5750 6743 2,57%
(PLO000500302) RYNKU KRAJOWEGO
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0,
ROZWOJU, PFRO827 NA AKTYWNYM g'gTYCZY Egéﬁ\ﬁ'}?g“wsz POLSKA | 2027-08-30 é%ﬂf’fKUPON) 1000 000 2 2000 1757 0,67%
(PLPFR0000092) RYNKU
BANK GOSPODARSTWA | NIENOTOWANE | | = BANK 6,3300%
KRAJOWEGO, FPC0631 NA AKTYWNYM | SE | GOSPODARSTWA POLSKA | 2031-06-12 | (ZMIENNY 1000 17525 17 050 17 257 6,57%
(PLO000500328) RYNKU KRAJOWEGO KUPON)
SKARB PANSTWA .
NIENOTOWANE SKARB PAKISTWA
RZECZYPOSPOLITEJ BLOOMBERG 3,8750%
PoLSKIEs o1a15033 NAAKTYWNYM | G RZECZYPOSPOLITE) | POLSKA | 20330234 | (el Vi oy 4348 1500 7081 7026 2,67%
(XS2586944659)
BANK GOSPODARSTWA | NIENOTOWANE | | = BANK 6 7500%
KRAJOWEGO, FPC0342 NA AKTYWNYM | SE | GOSPODARSTWA POLSKA | 2042:03.02 | (l0 ooy 1000 12 000 12 189 14 273 5,44%
(PLO000500385) RYNKU KRAJOWEGO
SANTANDER BANK NIENOTOWANE 7,5400%
POLSKA S.A., 1/2023 NA AKTYWNYM gIOETYCZY ﬁg’gﬁk%‘f BANK' | boLskA | 2025-03-31 | (ZMIENNY 500 000 12 6000 6114 2,33%
(PLBZ00000325) RYNKU A KUPON)
BANK POLSKA KASA NIENOTOWANE 8,0400%
OPIEKI S.A., SN1 NA AKTYWNYM gloETYczv g'ﬁ'l\'EKKlpg'fKA KASA | poLska | 2026-04-03 | (ZMIENNY 500 000 8 4000 4106 1,56%
(PLPEKAO00339) RYNKU A KUPON)
KRUK SA NIENOTOWANE | \ = 10,4730%
(NOOO15903444) NAAKTYWNYM | € | KRUK SA. POLSKA | 2028-05-10 | (ZMIENNY 434 800 2 902 919 0,35%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 8,9100%
L ALIgII?ISORZE?(';\)NK SA.M NA AKTYWNYM gIOETYCZY ALIOR BANK S.A. POLSKA | 2026-06-26 | (ZMIENNY 400 000 4 1600 1618 0,62%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE
ORLEN S.A. BLOOMBERG 4,7500%
(XS264737.849) NAAKTYWNYM | G ORLEN S.A. POLSKA | 2030-07-13 | 5 oon,) 4348 300 1321 1387 0,53%
NIENOTOWANE 8.3750%
(xszeshggfgloélsi'A' NA AKTYWNYM g'-E?\fé“F:'FCERG MBANK S.A. POLSKA | 2027-09-11 | (ZMIENNY 434 800 2 899 940 0,36%
RYNKU KUPON)
BANK GOSPODARSTWA | NIENOTOWANE | | = BANK 6,7600%
KRAJOWEGO, BGK1127S019A | NAAKTYWNYM | NE | GOSPODARSTWA POLSKA | 2027-11-16 | (ZMIENNY 1000 5300 5300 5361 2,04%
(PLO000500401) RYNKU KRAJOWEGO KUPON)
SANTANDER BANK NIENOTOWANE 7,6200%
POLSKA S.A., 2/2023 NA AKTYWNYM gIOETYCZY %EQZDSEAR BANK | poLska | 2026-11-30 | (ZMIENNY 500 000 9 4500 4554 1,73%
(PLBZ00000333) RYNKU A KUPON)
SKARB PANSTWA ‘
NIENOTOWANE SKARB PANSTWA
RZECZYPOSPOLITEJ BLOOMBERG 3,6250%
R SKIE s 149572030 NAAKTYWNYM | G séfgigospmwa POLSKA | 2030-11-20 | %7800 oo 4348 1500 6532 6737 2.57%
(XS2726911931)
AKTYWNY RYNEK
AN NG 63174 62 275 65 332 24,88%
AKTYWNY TREASURY | SKARB PANSTWA 5,7900%
WZ1128 (PLO000115697) | RYNEK BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 2028-11-25 | (ZMIENNY 1000 4260 4096 4163 1,58%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)
AKTYWNY TREASURY | SKARB PANSTWA 6.0000%
DS1033 (PLO000115291) | RYNEK BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITE) | POLSKA | 2083-1025 | 4rii¥t oo\ 1000 15 300 15 106 16 403 6,25%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
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AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 7 5000%
PS0728 (PL0000115192) RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 2028-07-25 (éTALY KUPON) 1000 17 260 18 233 19 567 7,45%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 3.7500%
PS0527 (PL0000114393) RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 2027-05-25 (éT ALY KUPON) 1000 154 151 152 0,06%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5,7900%
WZ0533 (PL0000115028) RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 2033-05-25 | (ZMIENNY 1000 15 000 13771 14 323 5,45%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5,7900%
WZ1131 (PL0000113213) RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 2031-11-25 | (ZMIENNY 1000 9 000 8554 8 654 3,30%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 2 5000%
DS0727 (PL0O000109427) RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 2027-07-25 (S‘T ALY KUPON) 1000 700 768 655 0,25%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 2 7500%
WS0428 (PL0O000107611) RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 2028-04-25 (éT ALY KUPON) 1000 1000 1105 937 0,36%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 2 7500%
DS1029 (PL0000111498) RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 2029-10-25 (éT ALY KUPON) 1000 100 104 90 0,03%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY TREASURY SKARB PANSTWA 5,7900%
WZ1129 (PL0000111928) RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 2029-11-25 | (ZMIENNY 1000 400 387 388 0,15%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -
Suma, w tym: 116 339 143 314 148 824 56,68%
Skladniki lokat notowane na 63 174 62 275 65 332 24.88%
aktywnym rynku
Skladniki lokat nienotowane na 53 165 81039 83 492 31,80%
aktywnym rynku

Wystandaryzowane instrumenty
pochodne

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY - B R -
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - - - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU - - - -
Niewystandaryzowane instrumenty

pochodne 4 - 639 0,24%
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY - : - -
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - ; : -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 4 - 639 0,24%
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1,491,465.00
NIENOTOWANE EUR po kursie
(KrFé‘iL"aV;”d EUR/PLN, 2024.01.17 () NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA walutowym 1 - 458 0,17%
RYNKU 4.6588000000
PLN
295,059.00 EUR
NIENOTOWANE po kursie
(KrFé‘iL";’;”d EUR/PLN, 2024.01.29 () NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA walutowym 1 - 97 0,04%
RYNKU 4.6841000000
PLN
200,000.00 EUR
NIENOTOWANE BANK POLSKA po kursie
(KrFéc:L"‘a’?’d EUR/PLN, 2024.02.05 () NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY | KASA OPIEKI POLSKA walutowym 1 - 60 0,02%
RYNKU SA. 4.6582000000
PLN
1,500,000.00
NIENOTOWANE EUR po kursie
(KrFéc:L"‘a’?’d EUR/PLN, 2024.01.09 (-) NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA walutowym 1 - 24 0,01%
RYNKU 4.3652000000
PLN
Suma, w tym: 4 - 639 0,24%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym
rynku ) ) ) ]
Skiadniki lokat nienotowane na 4 : 639 0.24%

aktywnym rynku

Zobowigzania

W walutach panstw nalezgcych do OECD 0,77%
ING BANK 3,3377% o
LOKATA 4-DNIOWA 02-01-2024 SLASKI SA. POLSKA PLN (STALE) 2015 2015 2016 2016 0,77%
W walutach panstw nienalezacych do ) : R
OECD
Suma: 2 015 2016 0,77%
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TABELE DODATKOWE

GRUPA KAPITALOWA POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK POLSKI S.A. 5,85%
| GRUPA KAPITALOWA POWSZECHNY ZAKEAD UBEZPIECZEN S.A. | 5,37% |
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa 48 204 50 091 19,08%
Dhuzne papiery 49 828 48 204 50 091 19,08%
wartosciowe

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki samorzgdu terytorialnego

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez panstwa nalezgce do OECD (z wytgczeniem
Rzeczypospolitej Polskiej)

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

Tabele dodatkowe, ktdre nie majg zastosowania nie sg prezentowane.
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IL. BILANS

na dzien 31 grudnia 2023 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach
oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

I. Aktywa 262 549 183 252
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1714 1508
2. Naleznosci 5171 795
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 163 473 134 407
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 92191 46 542
6. Pozostate aktywa - -

1. Zobowigzania 1249 347

IIl. Aktywa netto (I - II) 261 300 182 905

IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 224 216 182 552
1. Kapitat wptacony 355 436 293 614
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -131 220 -111 062

V. Dochody zatrzymane 14 576 8 438
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 15 644 7 855
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -1 068 583

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 22 508 -8 085

VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 261 300 182 905

Liczba jednostek uczestnictwa

2 085 350,8270

1730 620,0970

Kategoria A 562 435,4180 496 024,5490
Kategoria C 142,6020 124,3700
Kategoria E 1513,4030 1 959,3880
Kategoria F 2 047,2830 1 754,6630
Kategoria G 512 143,2000 396 416,2240
Kategoria H 995 013,8510 827 397,6710
Kategoria S 8 034,6480 3582,6540
Kategoria V 4 020,4220 3360,5780
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
Kategoria A 113,95 97,51
Kategoria C 112,79 96,56
Kategoria E 126,62 107,45
Kategoria F 137,90 116,37
Kategoria G 137,07 115,58
Kategoria H 125,72 105,86
Kategoria S 116,25 98,44
Kategoria V 123,32 105,02

Niniejszy bilans nalezy analizowa¢ tgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjg dodatkows,

ktdére stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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18 RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

za okres od 1 stycznia 2023 roku do 31 grudnia 2023 roku
(w tysigcach PLN za wyjatkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa)

I. Przychody z lokat 10 516 7 009
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 2343 2079
Przychody odsetkowe 8172 4 859
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - -
Pozostate 1 71

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 2782 2197
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1935 1527

- stata cze$¢ wynagrodzenia 1925 1527

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia 10 -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 99 193
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu 58 46
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 1 1
Ustugi w zakresie rachunkowosci 369 278
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 23 33
Koszty odsetkowe 6 2
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych 220 56
Pozostate 71 61

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 55 44

IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (ll-11I) 2727 2153

V. Przychody z lokat netto (I-1V) 7 789 4 856

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 28 942 -18 755
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -1 651 -1 021
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 30 593 -17 734

- Z tytutu réznic kursowych -1578 424

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 36 731 -13 899

VIIl. Podatek dochodowy - -

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa

Kategoria A 14,90 -8,38
Kategoria C 15,17 -21,93
Kategoria E 17,27 -8,20
Kategoria F 19,58 -8,49
Kategoria G 19,61 -8,45
Kategoria H 18,13 -7,62
Kategoria S 16,40 -6,79
Kategoria V 16,70 -8,64

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

informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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Iv. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

za okres od 1 stycznia 2023 roku do 31 grudnia 2023 roku
(w tysigcach PLN z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach
oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

|. Zmiana wartosci aktywoéw netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

182 905 177 304
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 36 731 -13 899
a) przychody z lokat netto 7 789 4 856
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -1 651 -1021
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 30593 -17 734
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operac;ji 36 731 -13 899
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 41 664 19 500
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych
jednostek uczestnictwa) 61822 53186
b) zmiana Kapltalu wyplaconggo (zmniejszenie kapitatu z tytutu 20 158 33686
odkupionych jednostek uczestnictwa)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 78 395 5601
7. Wartos$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 261 300 182 905
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym (*) 220 522 173 016

1l. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

=

. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

532 685,2640

500 352,6670

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

177 954,5340

321 843,2640

Saldo zmian

354 730,7300

178 509,4030

N

. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalno$ci Funduszu/Subfunduszu

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

3314 614,9030

2781 929,6390

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

1229 264,0760

1051 309,5420

Saldo zmian

2 085 350,8270

1730 620,0970

w

. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa
lll. Zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa (**)
1. Warto$¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec

X 97,51 106,72
poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec 113.95 0751
biezgcego okresu sprawozdawczego ! '
3. Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke 16.86% -8.63%
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (**) ' '
4. Minimalna warto$é aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 97,91 2023-01-02 89.69 2022-10-21
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ’ ’
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 11459 2023-12-27 107.85 2022-01-13
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ' '
6. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 113,95 2023-12-29 97,51 2022-12-30
IV. Procentowy udziat kosztéw Funduszu/Subfunduszu w sredniej 126% 127%
wartosci aktywoéw netto, w tym (***): ! '
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 0,88% 0,88%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,04% 0,11%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow
Fungusgu/Suabfundusgu J Y 0,03% 0.03%
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,16%

0,17%
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu -
(*) Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym zostata wyliczona w oparciu o wartosci aktywéw netto na kazdy dzien, w ktérym
zostata przeprowadzona wycena oficjalna w badanym okresie, z uwzglednieniem dni wycen bilansowych na koniec kazdego okresu
sprawozdawczego.

(**) W punkcie prezentowane sg dane dla gtéwnej kategorii Funduszu, jaka jest kategoria A.

(***) Procentowy udziat kosztéw funduszu w $redniej wartosci aktywéw netto jest teoretyczng wartoscia, ktdra wskazuje, jaki bytby procentowy udziat
kosztéw funduszu w $redniej wartosci aktywow netto, przy ponoszeniu kosztéw przez fundusz przez caty rok oraz przy wystepowaniu przez caty rok
$redniej wartosci aktywow netto takiej samej, jak wskazana powyzej.
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1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

532 685,2640

500 352,6670

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalno$

Kategoria A 126 676,4540 127 942,9350
Kategoria C 135,5540 2,1100
Kategoria E 979,3980 3 665,7190
Kategoria F 2028,0380 2 459,5600
Kategoria G 138 455,1230 96 624,3860
Kategoria H 258 886,6890 265 616,0220
Kategoria S 4 724,4490 3 546,0290
Kategoria V 799,5590 495,9060
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 177 954,5340 321 843,2640
Kategoria A 60 265,5850 84 613,6400
Kategoria C 117,3220 2209,4120
Kategoria E 1425,3830 2 830,8590
Kategoria F 1735,4180 1793,6250
Kategoria G 22 728,1470 37 912,8930
Kategoria H 91 270,5090 192 079,7940
Kategoria S 272,4550 -
Kategoria V 139,7150 403,0410
Saldo zmian 354 730,7300 178 509,4030
Kategoria A 66 410,8690 43 329,2950
Kategoria C 18,2320 -2 207,3020
Kategoria E -445,9850 834,8600
Kategoria F 292,6200 665,9350
Kategoria G 115 726,9760 58 711,4930
Kategoria H 167 616,1800 73 536,2280
Kategoria S 4 451,9940 3546,0290
Kategoria V 659,8440 92,8650

ci Funduszu/Subfunduszu

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 3314 614,9030 2 781 929,6390
Kategoria A 981 714,5980 855 038,1440
Kategoria C 2 702,8640 2 567,3100
Kategoria E 27 151,7330 26 172,3350
Kategoria F 25 420,8240 23 392,7860
Kategoria G 820 292,6050 681 837,4820
Kategoria H 1443 597,5770 1184 710,8880
Kategoria S 8 307,1030 3 582,6540
Kategoria V 5 427,5990 4 628,0400

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 1229 264,0760 1051 309,5420
Kategoria A 419 279,1800 359 013,5950
Kategoria C 2 560,2620 2 442,9400
Kategoria E 25 638,3300 24 212,9470
Kategoria F 23 373,5410 21 638,1230
Kategoria G 308 149,4050 285 421,2580
Kategoria H 448 583,7260 357 313,2170
Kategoria S 272,4550 -
Kategoria V 1407,1770 1267,4620

Saldo zmian 2 085 350,8270 1730 620,0970
Kategoria A 562 435,4180 496 024,5490
Kategoria C 142,6020 124,3700
Kategoria E 1513,4030 1 959,3880
Kategoria F 2 047,2830 1 754,6630
Kategoria G 512 143,2000 396 416,2240
Kategoria H 995 013,8510 827 397,6710
Kategoria S 8 034,6480 3582,6540
Kategoria V 4 020,4220 3 360,5780
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1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawcze

o ()

Kategoria A 97,51 106,72
Kategoria C 96,56 105,65
Kategoria E 107,45 116,66
Kategoria F 116,37 125,65
Kategoria G 115,58 124,71
Kategoria H 105,86 114,06
Kategoria S 98,44 106,68
Kategoria V 105,02 114,39
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego
Kategoria A 113,95 97,51
Kategoria C 112,79 96,56
Kategoria E 126,62 107,45
Kategoria F 137,90 116,37
Kategoria G 137,07 115,58
Kategoria H 125,72 105,86
Kategoria S 116,25 98,44
Kategoria V 123,32 105,02
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (**)
Kategoria A 16,86% -8,63%
Kategoria C 16,81% -8,60%
Kategoria E 17,84% -7,89%
Kategoria F 18,50% -7,39%
Kategoria G 18,59% -7,32%
Kategoria H 18,76% -7,19%
Kategoria S 18,09% -7,72%
Kategoria V 17,43% -8,19%

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

Kategoria A 97,91 2023-01-02 89,69 2022-10-21
Kategoria C 96,95 2023-01-02 88,81 2022-10-21
Kategoria E 107,95 2023-01-02 98,67 2022-10-21
Kategoria F 116,92 2023-01-02 106,75 2022-10-21
Kategoria G 116,13 2023-01-02 106,01 2022-10-21
Kategoria H 106,36 2023-01-02 97,07 2022-10-21
Kategoria S 98,91 2023-01-02 90,37 2022-10-21
Kategoria V 105,45 2023-01-02 96,50 2022-10-21
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 114,59 2023-12-27 107,85 2022-01-13
Kategoria C 113,42 2023-12-27 106,89 2022-01-13
Kategoria E 127,32 2023-12-27 117,92 2022-01-13
Kategoria F 138,65 2023-12-27 127,19 2022-01-13
Kategoria G 137,81 2023-12-27 126,24 2022-01-13
Kategoria H 126,40 2023-12-27 115,46 2022-01-13
Kategoria S 116,88 2023-12-27 107,84 2022-01-13
Kategoria V 124,00 2023-12-27 115,61 2022-01-13
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 113,95 2023-12-29 97,51 2022-12-30
Kategoria C 112,78 2023-12-29 96,55 2022-12-30
Kategoria E 126,61 2023-12-29 107,44 2022-12-30
Kategoria F 137,88 2023-12-29 116,36 2022-12-30
Kategoria G 137,04 2023-12-29 115,57 2022-12-30
Kategoria H 125,70 2023-12-29 105,85 2022-12-30
Kategoria S 116,23 2023-12-29 98,43 2022-12-30
Kategoria V 123,31 2023-12-29 105,01 2022-12-30

(*) Dla funduszy rozpoczynajgcych dziatalno$¢ w okresie biezacym lub poréwnywalnym pierwsza wartoscig odniesienia jest warto$¢ nominalna.
(**) Do wyliczenia zmiany procentowej w okresie porownawczym zostata przyjeta warto$¢ jednostki uczestnictwa na dzien 31.12.2022 .

Wszystkie dane prezentowane sg w tysigcach ztotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci
aktywow netto na jednostke uczestnictwa oraz warto$ci wyrazonych %.

Niniejsze zestawienie zmian nalezy analizowac¢ tgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacja
dodatkowa, ktore stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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Nota - 1 Polityka rachunkowosci Subfunduszu
1) Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu.

1) Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzi sie w jezyku polskim i w walucie polskiej. Ksiegi rachunkowe
Funduszu obejmujg zbiory zapisdw ksiegowych, obrotéow (sum zapiséw) i sald, ktére tworza:

— dziennik,

ksiege gtéwna,

— ksiegi pomocnicze,

zestawienia: obrotow i sald kont ksiegi gtdwnej oraz sald kont ksigg pomocniczych,

— wykaz skfadnikow aktywow i pasywéw

oraz obejmujg

— rejestr uczestnikédw Funduszu — w przypadku Funduszy Inwestycyjnych Otwartych oraz Specjalistycznych
Funduszy Inwestycyjnych Otwartych,

— subrejestry uczestnikow Subfunduszy, wydzielone w ramach rejestru uczestnikéw Funduszu — w przypadku
Funduszy Inwestycyjnych Otwartych i Specjalistycznych Funduszy Inwestycyjnych Otwartych 2z
wydzielonymi Subfunduszami,

— rejestr certyfikatow inwestycyjnych — w przypadku Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego.

W przypadku funduszu z wydzielonymi Subfunduszami ksiegi rachunkowe prowadzi sie odrebnie dla kazdego
Subfunduszu.

2) Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

3) Nabyte skfadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug ceny nabycia.

4) Cena nabycia obejmuje prowizje maklerska, a w przypadku nabycia akcji z wykorzystaniem praw poboru takze
koszt nabycia tych praw. Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie ujmuje sie¢ wedtug ceny nabycia rownej zero.

5) Cena nabycia papieréw wartosciowych nominowanych w walutach obcych wyrazana jest w walucie obcej oraz
w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug sredniego kursu NBP obowigzujgcego w dniu ujecia operacji w
ksiegach rachunkowych Subfunduszu.

6) Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz z wydzielonymi Subfunduszami na rzecz kilku Subfunduszy
na podstawie jednego zlecenia lub jednej umowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych kazdego z
Subfunduszy, na rzecz ktérych zostato ziozone zlecenie albo zawarta umowa, w liczbie wskazanej dla danego
Subfunduszu odpowiednio w zleceniu albo w umowie.

7) Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy, pod
warunkiem posiadania przez Depozytariusza oraz Ksiegowos¢ Funduszy kompletu prawidtowo
sporzadzonych dokumentéw do godziny 10.30 w dniu sporzgdzania wyceny za dzien, w ktdrym umowy zostaty
zawarte. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po godzinie 23:00 (godzina
wskazana przez Fundusz, o ktérej okresla sie ostatnie dostepne kursy na rynkach aktywnych w dniu wyceny)
oraz skfadniki, dla ktérych do godz. 10.30 w dniu sporzadzania wyceny za dzien poprzedni brak jest zlecenia
lub potwierdzenia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywéw Subfunduszu i ustaleniu jego
zobowigzan.

8) W przypadku nabycia instrumentéw finansowych nowej emisji za moment wprowadzenia transakcji do ksiag
Subfunduszu uwaza sie¢: (1) w przypadku instrumentow rejestrowanych na rynku krajowym: date emisji lub
date rejestracji na rachunku Subfunduszu w zaleznosci od tego, ktdra data jest wczesniejsza, (2) w przypadku
instrumentéw rejestrowanych na rynkach zagranicznych: date otrzymania poprawnego potwierdzenia
zawarcia transakcji.

9) Zlecenie sprzedazy papierow wartosciowych , ktére jest wynikiem odpowiedzi na publiczne wezwanie do
sprzedazy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia transakcji sprzedazy papierow
wartosciowych, ktére sg przedmiotem publicznego wezwania do sprzedazy, a jezeli nie jest okreslona, nie
pozniej niz w dniu rozliczenia na rachunku papierow wartosciowych.

10) Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru wartosciowego w wyniku braku potwierdzenia zostata ujeta w
ksiegach rachunkowych w nastepnym dniu po dniu zawarcia transakcji wynikajgcym z pierwotnego
dokumentu, to w przypadku transakcji walutowych ujmuje sie je w walucie, w ktdrej sg wyrazone, a takze w
walucie polskiej, po przeliczeniu wedtug $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank
Polski na dzien ujecia operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu, a w przypadku papieru
wartosciowego, ktérego pierwotny termin zapadalnosci nie jest dtuzszy niz 92 dni wycenianego w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny
przyjmuije sie wszystkie parametry wynikajgce z umowy kupna/sprzedazy, a przede wszystkim date nabycia,
rozliczenia. W przypadku rozliczenia transakcji kupna/sprzedazy papieru wartosciowego wycenianego w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz braku
potwierdzenia zawarcia transakcji, skutek wyceny ujmuje sie jako przychody/koszty odsetkowe.

11)Waluty obce nabywane przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna zagranicznych papieréw
wartosciowych, niestanowigce lokat Subfunduszu, oraz waluty obce sprzedawane przez Subfundusz, ujmuje
sie w dniu rozliczenia transakcji nabycia/sprzedazy waluty. Do dnia rozliczenia wycenie podlega forward
walutowy, ujmowany jako niezrealizowany zysk/strata, wynikajacy z poréwnania kursu rozliczeniowego i
Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Transakcje nabycia walut obcych
ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug faktycznie poniesionego kosztu, a transakcje sprzedazy walut
obcych ujmuje sie wedtug faktycznie uzyskanych srodkéw. Wynik na transakcji zakupu i sprzedazy walut
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stanowi przychdd lub koszt Subfunduszu. W przypadku przewalutowania jednej waluty obcej na drugg obca
wynik z operacji przypisywany jest walucie z ktdrej nastepuje przewalutowanie

12) Walutowe kontrakty terminowe oraz swapy na stope procentowg zabezpieczajgce transakcje na instrumencie
bazowym ujmuje sie w ksiegach w dniu zawarcia transakcji i wycenia wedtug odpowiedniego modelu wyceny.

13)Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,HIFO”, tzn. pierwsze sprzedawane sg instrumenty
finansowe o najwyzszej cenie nabycia. W przypadku instrumentéw wycenianych w wysokosci skorygowanej
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, ktérych pierwotny termin
zapadalnosci jest nie dluzszy niz 92 dni jako pierwsze sprzedaje sie instrumenty finansowe o najwyzszej
biezgcej warto$ci ksiegowe;.

14)Nalezng dywidende ujmuje sie w ksiegach w dniu Ex-date, czyli w dniu w ktérym kurs instrumentu zostat
skorygowany o wartos¢ dywidendy.

15) Przychody z tytutu dywidendy ujmuje sie w kwocie brutto tzn. bez uwzglednienia obcigzeh podatkowych w
przychodach w korespondencji z naleznosciami. Kwota potrgconego podatku, wedtug odpowiednich
przepisow, stanowi koszt Subfunduszu w korespondencji z naleznosciami. W przypadku, gdy nalezna
dywidenda denominowana jest w obcej walucie, podlega ona przeszacowaniu w kazdym Dniu Wyceny.
Roéznice kursowe powstate w wyniku przeszacowania ujmowane sg w Kkorespondencji z
przychodami/kosztami. Nalezno$¢ z tytutu dywidendy jest zamykana w Dniu Wyceny, gdy nastepuje
uzgodnienie wyciggu bankowego, na ktérym widoczne jest finansowe rozliczenie wyptaty dywidendy.
Zamkniecie naleznosci nastepuje w korespondencji z rachunkiem podstawowym (w przypadku naleznosci
denominowanych w PLN), lub z odpowiednim rachunkiem walutowym (w przypadku naleznosci
denominowanych w walutach obcych).

16) Naleznos¢ z tytutu zwrotu podatku ujmowana jest w ksiegach rachunkowych w dniu ujecia odpowiedniej
dywidendy. W przypadku gdy nalezny zwrot podatku od dywidendy denominowany jest w walucie obcej,
podlega on przeszacowaniu w kazdym Dniu Wyceny. Réznice kursowe powstate w wyniku przeszacowania
ujmowane sg w korespondenc;ji z przychodami/kosztami. Nalezno$¢ z tytutu zwrotu podatku jest zamykana w
Dniu Wyceny, w ktérym nastepuje uzgodnienie wyciggu bankowego, na ktérym widoczne jest finansowe
rozliczenie zwrotu podatku. Zamkniecie naleznosci nastepuje w korespondencji z rachunkiem podstawowym
(w przypadku naleznosci denominowanych w PLN), lub z odpowiednim rachunkiem walutowym (w przypadku
naleznosci denominowanych w walutach obcych).

17) Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien zbycia lub
odkupienia jednostek uczestnictwa albo wydania lub wykupienia certyfikatdbw inwestycyjnych, przy
zastosowaniu wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa albo na certyfikat inwestycyjny, wyznaczonej
zgodnie z zasadg, iz w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian
kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub wyptatami. Transakcje odkupienia i powigzanego z tym
odkupieniem zbycia jednostek uczestnictwa dokonywane w tym samym dniu wyceny, jako transakcje nie
skutkujgce wptywem i wyptywem s$rodkéw pienieznych z Subfunduszu, nie sg uwzgledniane w kapitale
wplaconym i w kapitale wyptaconym Subfunduszu. Transakcje transferéw pomiedzy poszczegolinymi
kategoriami jednostek uczestnictwa tego samego Funduszu dokonywane w tym samym dniu wyceny nie majg
wptywu na kapitat wptacony i wyptacony Subfunduszu. Odpowiednie zmiany ujmowane sg jedynie w kapitale
wptaconym przyporzadkowanym do poszczegodlnych kategorii (kapitat wptacony kategorii jednostek
uczestnictwa, na ktdrg jednostki sg zamieniane jest zwigkszany, zas kapitat wptacony kategorii jednostek
uczestnictwa podlegajacych transferowi odpowiednio pomniejszany).

18) W przypadku zobowigzania z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do
odkupu, papier wartosciowy bedacy przedmiotem transakcji pozostaje ujmowany w ksiegach rachunkowych
Subfunduszu. Papiery wartosciowe nabyte z udzielonym przez drugg strone przyrzeczeniem odkupu ujmuje
sie w ksiegach rachunkowych, o ile zawarta transakcja przenosi na Subfundusz ryzyka zwigzane z danym
papierem wartosciowym. Transakcje typu buy-sell-back uznaje sie za przenoszgce na Subfundusz ryzyka
zwigzane z papierem wartosciowym bedacym przedmiotem transakgiji.

19) Przychody odsetkowe od lokat bankowych wycenia sie poczgwszy od dnia zawarcia umowy za pomocag
modelu wyceny, a w przypadku terminu zapadalnosci nie dtuzszego niz 92 dni stosuje sie wycene metodg
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

20) Skutek wyceny dtuznych papieréw wartosciowych po dniu ostatniego notowania na aktywnym rynku zalicza
sie do niezrealizowanych zyskéw/strat z wyceny.

21)W przypadku diuznych papierow wartosciowych dopuszczonych do publicznego obrotu na rynku aktywnym
zmiane wyceny papieru wartosciowego przed dniem pierwszego notowania na rynku aktywnym ujmuje sie
jako niezrealizowane zyski/straty z wyceny. Od dnia pierwszego notowania na aktywnym rynku wynik z
wyceny stanowi réznice miedzy wartoscig godziwg sktadnika lokat a jego wartoscig nabycia. Wynik
przeszacowania wartosci papieru wartosciowego wycenianego w skorygowanej cenie nabycia ustalany do
dnia jego pierwszego notowania zostaje wyksiegowany w dniu pierwszego notowania.

22) Skutek wyceny papierow wartosciowych denominowanych w walutach obcych, ktérych pierwotny termin
zapadalnosci jest nie diuzszy niz 92 dni wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, wykazuje sie jako niezrealizowane zyski/straty z tytutu réznic
kursowych z podzialem na niezrealizowane réznice kursowe zwigzane z kosztem zakupu papieru
wartosciowego oraz niezrealizowane roznice kursowe z tytutu przychodow/kosztéw odsetkowych. W
momencie sprzedazy niezrealizowane réznice kursowe zwigzane z zakupem wykazuje sie jako zrealizowane
réznice kursowe ze zbycia lokat, zas$ niezrealizowane réznice kursowe z tytutu przychodoéw/kosztow
odsetkowych stanowig koszty/przychody Subfunduszu tytutu réznic kursowych.
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23) W przypadku sprzedazy dtuznych, kuponowych papieréw wartosciowych wycenianych z rynku aktywnego lub
na podstawie modelu wyceny nalezno$ci z tytutu przychodéw odsetkowych ksiegowane sg w dniu zawarcia
transakcji w petnej wysokos$ci zgodnej z tabelg odsetkowg emitenta ustalong na dzien rozliczenia transakciji.

24)W przypadku sprzedazy dtuznych papierow wartosciowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia
naleznosci z tytutu przychoddéw odsetkowych ujmuje sie tgcznie z wyceng nominatu — wedtug skorygowanej
ceny nabycia na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy.

25)Biezgca warto$¢ papierow wartosciowych, ktérych pierwotny termin zapadalnosci jest nie diuzszy niz 92 dni
wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,
w przypadku ktérych nastepuje wykup kapitatu w ratach, wyznaczana jest zgodnie z przeptywami, jakie
nastepujg od dnia zakupu do dnia wykupu ostatniej raty, przy czym oszacowan efektywnej stopy procentowej
dokonuje sie w dacie wyptaty odsetek lub w dacie wypfaty raty kapitatu. W dniach wyptaty raty kapitatu
dokonuje sie wykupu odpowiedniej ilosci papieréw wartosciowych stanowigcych okreslony procent ich fgcznej
ilosci bedacej w posiadaniu Subfunduszu. Réznice powstatg przy wykupie raty kapitatu ujmuje sie¢ w postaci
korekty do przychodow odsetkowych.

W przypadku papieréw wartosciowych o wykupie kapitatu w ratach i nabywanych w réznych terminach (kazdy
zakup stanowi odrebng paczke zakupu), wykupywang ilos¢ obligacji wyznacza sie jako odpowiedni procent
ilosci papieréw warto$ciowych znajdujgcych sie w danej paczce zakupu. Jezeli z wyliczeh wynika konieczno$¢
dodania lub odjecia na jednej z paczek pewnej liczby papieréw warto$ciowych, modyfikacji dokonuje sie na
paczce o najwiekszej liczbie papieréw wartosciowych. W przypadku, gdy wystepuje kilka paczek o tej samej
ilosci papieréw warto$ciowych, zaokraglenia dokonuje sig na paczce o dacie zakupu najblizszej w stosunku
do dnia wyceny. W przypadku wykupu papieréw wartosciowych, dla ktérych nastepuje wykup kapitatu w
ratach, nie stosuje sie metody HIFO.

Papiery wartosciowe, ktérych wtasnos¢ zostata przeniesiona przez Subfundusz na drugg strone w wyniku
zawarcia umowy pozyczki papierow wartosciowych, stanowig skfadnik lokat Subfunduszu. Przychody z tytutu
udzielenia pozyczki papieréw warto$ciowych Subfundusz nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.
Papiery wartosciowe, ktérych Fundusz stat sie wiascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papierow
wartosciowych, nie stanowig skfadnika lokat Subfunduszu. Koszty z tytutu otrzymania pozyczki papieréw
wartosciowych Subfundusz rozlicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

W przypadku odkupienia przez Subfundusz wszystkich jednostek danej kategorii, jezeli wartos¢ odkupienia
wynikajgca z przemnozenia ilosci jednostek uczestnictwa oraz WAN/ju przekracza wartos¢ aktywow netto
danej kategorii, nastepuje proporcjonalne pomniejszenie aktywdw poszczegoélnych kategorii jednostek
uczestnictwa w celu zapewnienia wystarczajgce;j ilosci sSrodkdw pienigznych przekazywanych uczestnikom.

2) Wycena skladnikéw lokat

1) Subfundusz dokonuje wyceny Aktywow Subfunduszu oraz ustala Warto$¢ Aktywéw Netto Subfunduszu oraz
Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu na kategorie jednostki w kazdym Dniu Wyceny oraz na dzien
sporzadzenia sprawozdania finansowego.

2) Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywdéw Subfunduszu pomniejszonych
o wartos¢ zobowigzan Subfunduszu w dniu wyceny.

3) Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa jest réwna wartosci aktywdéw netto
Subfunduszu, w dniu wyceny, podzielonej przez catkowitg liczbe certyfikatéw inwestycyjnych ustalong na
podstawie rejestru certyfikatéw inwestycyjnych Subfunduszu w dniu wyceny.

4) Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej w rozumieniu art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci w dniu
wyceny, z zastrzezeniem zasad wyceny aktywow i zobowigzan finansowych:

a) pierwotnym terminie zapadalnosci nie diuzszym niz 92 dni, ktéry to termin dotychczas nie podlegat
wydtuzeniu,
oraz

b) niepodlegajacych operacjom objecia diuznych papieréw wartosciowych kolejnej emisji potgczonych z
umorzeniem posiadanych przez Subfundusz dtuznych papieréw wartosciowych wczesniejszej emisiji.
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3) Wycena papierow wartosciowych i praw majatkowych notowanych na rynku aktywnym

1) Wartos¢ godziwag sktadnikdw lokat, dla ktérych mozna oszacowaé wartos¢ wedtug ceny z aktywnego rynku,
wycenia sie w nastepujgcy sposob:

a)

b)

d)

e)

jezeli dzien wyceny jest rbwnocze$nie zwykltym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — w
oparciu o ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs ustalony na aktywnym rynku w dniu
wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywow Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w dniu
wyceny kursu zamkniecia, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs,

jezeli dzien wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy
czym w dniu wyceny nie zawarto zadnej transakcji na danym sktadniku aktywéw, a w przypadku polskich
obligacji skarbowych nie wyznaczono kursu fixingowego z 16:30, w oparciu o wiarygodnie oszacowang
wartos¢ godziwg okreslong w pkt. 2.

jezeli dzien wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym
rynku, w przypadku polskich obligacji skarbowych kursu fixingowego z 16:30, a w przypadku braku kursu
zamkniecia lub w przypadku polskich obligacji skarbowych braku kursu fixingowego z 16:30 — innej,
ustalonej przez rynek warto$ci stanowigcej jego odpowiednik, zgodnie z zasadami, o ktérych mowa w pkt.
1b).

Jezeli, pomiedzy wskazang w statucie godzing okreslajgca ostatnio dostepne kursy w dniu dokonywania
wyceny a momentem zakohczenia przeprowadzania procedury Wyceny Aktywéw Funduszy zajdg istotne
zmiany na rynku lub zostanie powzieta informacja skutkujgca znacznie na Wycene Aktywow Funduszy,
Fundusz ujmuje te zdarzenia w aktualnej wycenie. Towarzystwo podejmujgc decyzje o ujeciu tych zdarzen
w aktualnej wycenie przekazuje stosowng informacje Depozytariuszowi.

Jezeli w momencie przeprowadzania procedury Wyceny Aktywow Funduszy brak jest mozliwosci
pozyskania informacji o kursach z godziny wskazanej w statucie Funduszu, warto$¢ godziwa sktadnikéw
lokat notowanych na aktywnym rynku wycenia sie w oparciu o ostatnie dostepne kursy z dnia wyceny.

dla polskich obligacji skarbowych do wyceny przyjmuje sie kurs fixingowy z 16:30, a w przypadku jego
braku kurs transakcyjny (z zamkniecia sesji),

dla zagranicznych papierow dtuznych do wyceny przyjmuje sie kurs BGN, jako pierwsze zrodto wyboru
ceny

2) Kazdorazowo przy ustalaniu wartosci godziwej celem Funduszu jest mozliwie najlepsze jej oszacowanie przy
uwzglednieniu posiadanych zasobdéw oraz mozliwosci pozyskania odpowiednich informacji. Sposéb
oszacowania wartosci godziwej jest kazdorazowo uzgadniany z depozytariuszem.

Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg, o ktérej mowa w punkcie 1b), uznaje sie warto$¢ wyznaczona
wedtug nastepujgcej kolejnosci, na podstawie:

a)

b)

dla polskich obligacji skarbowych:
1) wartosci BGN (Bloomberg Generic) oszacowanej przez autoryzowany serwis Bloomberg,

2) sredniej arytmetycznej z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych na moment zamkniecia sesji,
(jedynie w przypadku, jezeli spread pomiedzy ofertami wynosi nie wiecej niz 2 punkty procentowe z
rynku gtdwnego dostepnych w dniu wyceny), z tym ze uwzglednianie wytgcznie ceny w ofertach
sprzedazy badz w ofertach kupna jest niedopuszczalne — konieczne jest istnienie ofert po obu
stronach rynku. Wyliczonej w ten sposdb Sredniej nie zaokragla sie,

3) kursu wyznaczonego w czasie fixingu na otwarcie sesji na rynku Treasury BondSpot Poland

4) kursu przyjetego do wyceny z dnia poprzedniego.

dla pozostatych lokat, niewymienionych w pkt. a):

1) $redniej arytmetycznej z ofert kupna i sprzedazy (jedynie w przypadku, jezeli spread pomiedzy ofertami:
dla udziatowych papieréw wartosciowych wynosi nie wiecej niz 10%, a dla dtuznych papierow
wartosciowych nie wiecej niz 2 punkty procentowe z rynku gtéwnego dostepnych w dniu wyceny), z
tym Zze uwzglednianie wylgcznie ceny w ofertach sprzedazy badz w ofertach kupna jest
niedopuszczalne — konieczne jest istnienie ofert po obu stronach rynku. Wyliczonej w ten sposéb
Sredniej nie zaokragla sie,

2) kursu przyjetego do wyceny z dnia poprzedniego.

3) Skiadniki lokat, ktére sg notowane na wiecej niz jednym rynku aktywnym wycenia sie w oparciu o ceny z rynku
gtébwnego. Rynek gtéwny okresla sie w oparciu kolejno o nastepujgce kryteria:

a)
b)
c)
d)
e)

wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego,

liczbe zawartych transakcji na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego,
ilos¢ danego sktadnika lokat wprowadzonego do obrotu na danym aktywnym rynku,

kolejnos¢ wprowadzenia danego sktadnika lokat do obrotu na poszczegdlnych rynkach,

mozliwos¢ dokonania przez Subfundusz transakcji na danym rynku. W przypadku zastosowania tego
kryterium Zarzgdzajagcy danym Funduszem obowigzany jest przekaza¢ do Ksiegowosci Funduszy
pisemng informacje zawierajacg liste rynkéw, na ktérych Fundusz moze zawieraé transakcje na danym
sktadniku lokat.
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W przypadku braku mozliwosci wyboru rynku gtéwnego w oparciu o kryteria wskazane w pkt a)-e) powyzej
decyzje o wyborze rynku gtdwnego podejmuje Towarzystwo w porozumieniu z Depozytariuszem. Wyboru
rynku gtéwnego, uzasadnionego politykg inwestycyjng Subfunduszu, dokonuje sie na koniec kazdego
kolejnego miesigca kalendarzowego.

3.1. W przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji jest wprowadzany do obrotu w momencie, ktory nie pozwala

3.2.

4)

na dokonanie poroéwnania w petnym okresie wskazanym powyzej, ustalenie rynku gtdwnego nastepuije:

poprzez poréwnanie obrotéw z poszczegdlnych rynkéw od dnia rozpoczecia notowan do konca okresu
poréwnawczego,

w przypadku, gdy rozpoczyna sie¢ obrét papierem wartosciowym, wybor rynku dokonywany jest poprzez
poréwnanie obrotéw na poszczegdlnych rynkach z pierwszego dnia wystgpienia obrotéw,

w przypadku zakupu udziatowych papieréw warto$ciowych nowych emisji do momentu wejécia do obrotu na
aktywnym rynku ich warto$¢ godziwg wyznacza cena nabycia, chyba ze jest mozliwa wycena na podstawie
ceny z rynku aktywnego nieréznigcego sie istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej
i celu ekonomicznym.

W przypadku, gdy rozpoczyna sie obrot udziatowym papierem wartosciowym, zas na rynku nie wystapity
jeszcze transakcje, w przypadku wystepowania ofert kupna i sprzedazy za warto$¢ godziwg uznaje sie srednig
z tych ofert, jezeli spread pomiedzy ofertami: dla udzialowych papieréw wartosciowych wynosi nie wiecej niz
10%. W przypadku wystepowania ofert na wiecej niz jednym rynku, do wyboru rynku stosuje sie zasade
najmniejszego spreadu najlepszych ofert dostepnych w momencie zakonczenia sesji z pierwszego dnia
wystgpienia ofert.

W przypadku zakupu polskich instrumentéw dtuznych nowej emisji innych niz obligacje wyemitowane przez
Skarb Panstwa denominowane w PLN oraz udziatowych papieréow wartosciowych nienotowanych na
aktywnym rynku, do dnia budowy modelu i jego uzgodnienia z depozytariuszem, (czas budowy modelu do
14 dni kalendarzowych, w uzasadnionych przypadkach moze ulec wydtuzeniu w porozumieniu z
depozytariuszem) za warto$¢ godziwa uznaje sie cene nabycia, z uwzglednieniem pkt 4a, przy czym zmiana
metody wyceny na cene z aktywnego rynku moze nastgpic¢ jedynie z poczatkiem nowego miesigca, po
dokonaniu klasyfikacji danego rynku jako rynku aktywnego,

W przypadku zakupu diuznych zagranicznych papieréw warto$ciowych nowej emisji w okresie do zakohczenia
pierwszego miesigca notowania na rynkach zorganizowanych ich warto$¢ godziwg wyznacza sie na
podstawie kursu referencyjnego BGN lub w inny sposdb uzgodniony z depozytariuszem uwzgledniajgcy
dostepne dane z rynku.

W okresie pomiedzy dniem ostatniego notowania na rynku aktywnym a dniem wykupu stosuje sie cene
wykupu przy zatozeniu, ze ostatnia cena z notowania nie jest nizsza niz 95% wartosci nominatu. W
pozostatych przypadkach wymagana jest dodatkowa analiza.

Dopuszcza sie mozliwos¢ wyceny udziatowych papieréw wartosciowych nabytych w drodze nowych emisji
wedtug ceny nabycia w okresie do 60 dni kalendarzowych pod warunkiem, ze emitent zadeklarowat w
dokumentach ofertowych zamiar wprowadzenia papieréow wartosciowych do zorganizowanego systemu
obrotu i nowe informacje dotyczgce emitenta nie wymagajg aktualizacji wyceny w celu wiarygodnego
oszacowania wartosci godziwe;.

Papiery wartosciowe, w przypadku ktorych nie ma mozliwosci okreslenia ich wartosci godziwej wedtug metod
okreslonych w pkt. 1-3, oraz dla papieréow dtuznych wyemitowanych na rzecz Funduszu Przeciwdziatania
Covid-19 zabezpieczone gwarancjg Skarbu Panstwa (BGK i PFR) z powodu wystepujgcych na rynku GPW
istotnych wahan cen i wolumendw transakcji w trakcie sesji niepozwalajgcych w sposéb ciggty wiarygodnie
oszacowac wartosci godziwej tych instrumentéw, wycenia sie wedtug:

i w przypadku aktywdéw i zobowigzan finansowych, ktérych pierwotny termin zapadalnosci jest nie
dtuzszy niz 92 dni oraz niepodlegajgcych operacjom objecia dtuznych papieréw wartosciowych
kolejnej emisji potgczonych z umorzeniem posiadanych przez Subfundusz dtuznych papieréw
wartosciowych wczesniejszej emisji — skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywoéw,
przy czym skutek wyceny zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo kosztéw
odsetkowych Subfunduszu proporcjonalnie do czestotliwosci ustalania wartosci aktywéw netto w
dniach wyceny,

ii. dla aktywow i zobowigzan finansowych w przypadku, gdy termin zapadalnosci jest diuzszy niz 92 dni
— wartosci godziwej uzyskanej po oszacowaniu wartosci z wykorzystaniem modeli wyceny poziomu 2
lub 3 hierarchii wartosci godziwej, zgodnie z metodyka ustalong przez Subfundusz. W przypadku
diuznych papierow wartosciowych do wyceny uwzglednia sie¢ wartosci z modeli z doktadnoscig do
trzech miejsc po przecinku,

iii. w odniesieniu do instrumentéw finansowych o charakterze udzialowym innych niz wymienione
powyzej, stosuje sie metode estymaciji, powszechnie stosowang i uznawang za adekwatng do danego
instrumentu finansowego, z uwzglednieniem danych z rynkéw aktywnych, w tym:

- ostatnio dostepne ceny transakcyjne na wycenianym sktadniku lokat ustalone pomiedzy niezaleznymi od
siebie i niepowigzanymi ze sobg stronami,
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- metody rynkowe, a w szczegdlnoSci metode poréwnywalnych spotek gietdowych oraz metode
porownywalnych transakcji,

- metody dochodowe, a w szczegdlnosci metode zdyskontowanych przeptywdw pienieznych,

- metody ksiegowe, a w szczegdlnosci metode skorygowanej wartosci aktywow netto,

Jezeli dotychczasowe modele do wyceny nie bedg adekwatne do nowego skfadnika lokat,

czas budowy modelu moze wynies¢ do 30 dni kalendarzowych, zas w przypadku parametryzaciji

sktadnikow lokat wycenianych z zastosowaniem modeli dotychczas stosowanych czas

aktualizacji modelu wynosi do 14 dni kalendarzowych, z zastrzezeniem niestandardowych

sytuacji, w ktérych w porozumieniu z depozytariuszem czas ten moze ulec wydtuzeniu,

iv. w przypadku braku mozliwosci wyceny metodami okreslonymi w pkt. 4.c) Fundusz podejmie starania
by uzyska¢ warto$¢ oszacowang przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke Swiadczgcg tego
rodzaju ustugi.

Modele i metody wyceny sktadnikow lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt. 4.b) -d), podlegaja
uzgodnieniu z depozytariuszem.

W przypadku skfadnikow lokat, dla ktorych warto$¢ godziwg oszacowano weditug ceny z aktywnego rynku,
gdy z poczatkiem miesigca uznaje sie brak aktywnego rynku, warto$¢ godziwg ustala sie wedtug modelu z
poziomu 2 hierarchii wartosci godziwej, w ktérym za dane obserwowalne przyjmuje sie ceny podobnych
aktywow pochodzgcych z aktywnego rynku lub ceny identycznych lub podobnych aktywéw pochodzgcych z
rynku, ktéry nie jest aktywny. W sytuacji braku takich danych obserwowalnych za warto$¢ godziwg uznaje sie
ostatnig, dostepng cene pochodzaca z rynku aktywnego. Tak ustalong wartos¢ godziwg przyjmuje sie do dnia
budowy modelu, o ktérym mowa w pkt. 4. b)-d) i jego uzgodnienia z depozytariuszem (czas budowy modelu
w zaleznosci od skomplikowania — do 30 dni kalendarzowych).

W uzasadnionych przypadkach, gdy w stosunku do wycenianych za pomocg uzgodnionego modelu aktywow
wystepuje rozbieznos¢ w cenach pomiedzy Subfunduszem a Depozytariuszem, Towarzystwo podejmuje
decyzje odno$nie zastosowania wyceny, ktéra moze by¢ potwierdzona przez Depozytariusza.

Wycena papieréw wartosciowych przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej opiera sie na przysztych
przeptywach pienieznych oczekiwanych w okresie do terminu zapadalnosci lub wymagalnosci, a w przypadku
sktadnikdw o zmiennej stopie procentowej — do najblizszego terminu oszacowania przez rynek poziomu
odniesienia, stanowigcg wewnetrzng stope zwrotu sktadnika aktywow lub zobowigzania w danym okresie. Na
kazdy dzieh wyceny Subfundusz ocenia, czy istniejg obiektywne dowody utraty wartosci sktadnika lokat
wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej
i uwzglednia je w wycenie. Skladnik lokat utracit wartos¢, gdy istniejg obiektywne dowody utraty wartosci
wynikajgce z jednego lub wiecej zdarzen majgcych miejsce po poczgtkowym ujeciu sktadnika lokat (‘zdarzenie
powodujace strate’), a zdarzenie (lub zdarzenia) powodujace strate ma wplyw na oczekiwane przyszte
przeptywy pieniezne wynikajgce ze sktadnika lokat, ktérych wiarygodne oszacowanie jest mozliwe. Do
obiektywnych dowodéw utraty wartosci sktadnika lokat zalicza sie m.in. uzyskane przez Subfundusz
informacje dotyczgce nastepujgcych zdarzen:

- znaczace trudnosci finansowe emitenta,

- niedotrzymanie warunkdw umowy, np. niesptacenia albo zalegania ze sptaceniem odsetek lub nominatu,

- wysokiego prawdopodobienstwa upadtosci lub innej reorganizacji finansowej emitenta.

Jezeli istniejg obiektywne dowody, ze zostata poniesiona strata z tytutu utraty wartosci sktadnika lokat
wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,
biezgcg warto$¢ oczekiwanych przysztych przeptywdw pienieznych dyskontuje sie z zastosowaniem
pierwotnej efektywnej stopy procentowej sktadnika lokat.

Okreslajac przyszte przeptywy pieniezne oczekiwane w okresie do terminu zapadalnosci lub wymagalnosci w
szacowaniu utraty wartosci danego sktadnika lokat wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, Subfundusz okresla r6zne mozliwe scenariusze zwigzane
z oczekiwanymi przysziymi przeplywami pienieznymi, jak réwniez ocenia prawdopodobienstwa ich
wystgpienia. Prawdopodobienstwa wystgpienia mozliwych scenariuszy zwigzanych z oczekiwanymi
przysztymi pienieznymi sumujg sie do wartosci jeden.

Utrata wartosci sktadnika lokat kazdorazowo uzgadniana jest z Depozytariuszem, ktéry ocenia okreslone
przez Subfundusz przyszte przeptywy pieniezne oczekiwane w okresie do terminu zapadalnosci lub
wymagalnosci. Towarzystwo przekazuje Depozytariuszowi posiadane informacje wskazujgce na utrate
wartosci papierdw, otrzymane od emitenta (wynikajagce np. ze sprawozdania finansowego spétki, z
prowadzonej korespondencji z emitentem lub pozyskane na spotkaniach z emitentem). Depozytariusz, w
miare mozliwosci bezposredniego pozyskania odpowiednich informacji, dokonuje weryfikacji otrzymanych od
Towarzystwa informacji bezposrednio u emitenta papieréw wartosciowych.

Dtuzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku, dla ktérych brak jest mozliwosci ustalenia
przysztych przeptywdw pienieznych oczekiwanych w okresie do terminu zapadalno$ci wycenia sie wedtug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej okreslonej w pkt. 4.b). W szczegdlnosci wycena dtuznych
papierow wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku opiera sie na sprawozdaniach finansowych
emitenta oraz innych informacjach zwigzanych z emitentem, mogacych mie¢ wptyw na wycene.
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W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do
wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajgca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia.

Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach
za pomocg modelu wyceny, a w przypadku transakcji o terminie zapadalnosci nie diuzszym niz 92 dni wycenia
sie metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty warto$ci sktadnika aktywow. Transakcja repo/sell-buy back,
zaciggniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych oraz diuzne instrumenty finansowe wyemitowane przez
Subfundusz wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;.

W przypadku inwestycji przez Subfundusz w certyfikaty inwestycyjne/jednostki (tytuty) uczestnictwa innego
funduszu (,Fundusz bazowy”) niedopuszczone do publicznego obrotu, wyceniane sg one wedtug ostatniej
ogtoszonej przez Fundusz bazowy wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny/jednostke (tytut)
uczestnictwa przy uwzglednieniu wszystkich istotnych zmian warto$ci godziwej w okresie pomiedzy
ogtoszeniem wartosci jednostki uczestnictwa, a godzing w dniu wyceny wskazang w statucie. W sytuaciji
ogtoszenia przez Fundusz bazowy korekty wyceny certyfikatu inwestycyjnego/ jednostki (tytutu) uczestnictwa
wartos¢ ta jest uwzgledniana w najblizszej wycenie Subfunduszu.

Wszelkie operacje dokonywane przez Subfundusz potwierdzone do momentu wyceny sg ujmowane wedtug
wartosci z dnia wyceny.

Zobowigzania z tytutu nabycia papierow wartosciowych, wycenianych w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, wykazuje sie do momentu rozliczenia
transakcji kupna wedtug wartosci nabycia. Papiery wartosciowe, wyceniane w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, wykazuje sie do momentu rozliczenia
transakcji kupna wedtug wartosci nabycia.

Wartos¢ godziwg prawa poboru nienotowanego na rynku aktywnym okresla sie kazdego dnia wyceny wedtug
nastepujgcych zasad:
CcC-B
L
C — cena rynkowa akcji w danym dniu,
B — cena emisyjna akcji nowej emisji,
L — liczba pp. potrzebnych do nabycia akcji nowej emisji.

W przypadku, gdy warto$¢ teoretyczna prawa poboru ustalona wedtug powyzszego wzoru jest mniejsza od 0,
do wyceny przyjmuje sie warto$¢ prawa poboru jako 0.

W przypadku, gdy nie jest znana cena emisyjna akcji nowej emisji, a prawo poboru bedzie notowane na rynku
zorganizowanym, do wyceny przyjmuje sie wartos¢ prawa poboru na poziomie 0.

Przed dniem pierwszego notowania na aktywnym rynku prawa do akcji nienotowanych na aktywnym rynku
wyceniane sg po cenie emisyjnej akcji nowej emisji. Prawa do akcji nienotowanych powstate w wyniku
zamiany praw poboru zakupionych na GPW wyceniane sg po cenie emisyjnej akcji nowej emisji powiekszonej
o0 koszt nabycia praw poboru.

Wycena praw do akcji oraz praw do nowej emisji akcji notowanych na aktywnym rynku odbywa sie w oparciu
0 kurs ustalony na aktywnym rynku w dniu wyceny lub w przypadku jego braku w oparciu o publicznie
ogtoszong na aktywnym rynku cene nieroznigcego sie istotnie sktadnika, w szczegolnosci o podobnej
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

Papiery wartosciowe zgtoszone do sprzedazy lub wymiany w odpowiedzi na publiczne wezwanie wycenia sie
na podstawie ceny z wezwania lub warunkéw wymiany, w przypadku oferty, w ktorej:

wezwanie obejmuje skup 100% papieréw;

Subfundusz posiada potwierdzone informacje o spetnieniu wszystkich warunkéw z wezwania;

Subfundusz odpowiada na wezwanie catg posiadang pozycjg papierow.

brak jest dodatkowych warunkéw zawieszajgcych wezwanie

Zmiana wyceny moze nastgpi¢ dopiero w dniu uzyskania jednoznacznego komunikatu o dojsciu oferty do
skutku lub w dniu zawarcia/rozliczenia transakcji sprzedazy, jednak nie wczesniej niz w dniu nastepujgcym po
ostatnim dniu trwania wezwania/oferty

Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku Subfundusz wycenia wedtug zasad okreslonych w pkt. 1.
Kontrakty terminowe zawarte poza aktywnym rynkiem wycenia sie wedtug wartosci godziwej otrzymanej przy
zastosowaniu modelu wyceny.

W dniu wyceny zobowigzania Subfunduszu z tytutu wystawionych opcji notowanych na aktywnym rynku ustala
sie wedtug wartosci godziwej wystawionych opcji, wycenionych zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 1-3.
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18) Zobowigzania Subfunduszu z tytutu krétkiej sprzedazy papieréow wartosciowych wycenia sie wedtug zasad
przyjetych dla tych papierow warto$ciowych.

4) Wycena papieréw wartosciowych notowanych na zagranicznych rynkach

1. W przypadku nabycia przez Subfundusz papieru wartosciowego wyemitowanego zagranicg podmiot
prowadzgcy ksiegi rachunkowe Subfunduszu okresla rynki aktywne tego papieru warto$ciowego i przedstawia
depozytariuszowi do akceptacji informacje bedaca podstawg wyboru metody wyceny.

2. Aktywa i zobowigzania denominowane w walutach obcych:

a)

b)

c)

d)

e)

wycenia sie w sposob okreslony w pkt. 1-2 ,Wycena papieréw wartosciowych i praw majgtkowych
notowanych na krajowych rynkach”, przy czym w zakresie kryterium wyboru rynku gtéwnego stosuje
sie odpowiednio postanowienia pkt. 3,

wycenia sie¢ w walucie kraju notowania lub — w przypadku papieréw nienotowanych na aktywnym
rynku — w walucie, w ktorej sktadnik lokat jest denominowany i wykazuje sie w walucie polskiej po
przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski na moment wskazany w statucie Funduszu, w ktérym okreslane sg ostatnie
dostepne kursy,

wartos¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski
nie ustala kursu, ich wartos¢ jest okreslana w relacji do ostatniego dostepnego $redniego kursu euro
wyliczonego przez Narodowy Bank Polski na moment wskazany w statucie Funduszu, w ktérym
okreslane sg ostatnie dostepne kursy,

Srodki pieniezne oraz naleznosci i zobowigzania niedenominowane w ztotych wycenia sie lub ustala
w walucie, w ktdérej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug sredniego kursu
NBP dostgpnego na moment wskazany w statucie Funduszu, w ktérym okreslane sg ostatnie
dostepne kursy.

w celu ustalenia wartosci papierow wartosciowych notowanych lub denominowanych w walutach
obcych wykorzystuje sie kursy papierow wartosciowych notowanych w walutach obcych i
przeliczanych na walute polska.

3. Tytuly uczestnictwa notowane na rynku aktywnym emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania
majace siedzibe za granicg sg wyceniane w sposéb okreslony w ust. 1-2 ,Wycena papieréow warto$ciowych i
praw majgtkowych notowanych na krajowych rynkach”. W innym przypadku wyceniane sg wediug ostatniej
ogtoszonej przez emitenta wartosci aktywdw netto na tytut uczestnictwa, przy uwzglednieniu wszystkich
istotnych zmian wartosci godziwej w okresie pomiedzy ogtoszeniem wartosci tytutu uczestnictwa, a godzing
w dniu wyceny wskazang w statucie.

W przypadku, gdy metoda wyceny Aktywéw Subfunduszu i ustalenia zobowigzan, nie znajduje zastosowania,
Fundusz wycenia Aktywa i ustala zobowigzania wedtug metody opisanej w odrebnej procedurze.

5) Stosowane w okresie sprawozdawczym zasady rachunkowosci

Sprawozdanie zostato sporzgdzone wedtug nastepujgcych zasad:

1. Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu sporzgdzone jest w jezyku polskim i w walucie polskiej, zgodnie
z przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku oraz z formatem okreslonym przez
Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegodlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

2. Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu wykazane sg w tysigcach ziotych, za wyjatkiem liczby jednostek
uczestnictwa podanych w sztukach i wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa oraz wyniku z
operacji na jednostke uczestnictwa, ktére podane sg w ztotych,

3. Sprawozdanie zawiera wynik z operacji Subfunduszu obejmujacy:

a. Przychody z lokat netto,
b. Zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat,
c. Niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat,

4. Sprawozdanie jednostkowe przygotowane jest zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w polityce
rachunkowosci Funduszu oraz wedtug metod wyceny obowigzujgcych na dzien bilansowy.

Sprawozdanie jednostkowe obejmuje:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

NogarwN

Zestawienie lokat,

Bilans,

Rachunek wyniku z operacji,
Zestawienie zmian w aktywach netto,
Noty objasniajace,

Informacje dodatkows.
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Wartosci szacunkowe

Sporzadzanie sprawozdania finansowego wymaga od kierownictwa dokonania subiektywnych ocen, estymacji
i przyjecia zatozen wplywajgcych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktywéw
i pasywow oraz kwoty przychodéw i kosztdw. Szacunki dokonywane sg w oparciu o dostepne dane historyczne,
dane mozliwe do zaobserwowania na rynku oraz szereg innych czynnikow uwazanych za wtasciwe w danych
okoliczno$ciach. Stanowig one podstawe do oszacowania wartosci poszczegdlnych sktadnikow lokat, ktérych
nie da sie okresli¢ w jednoznaczny sposéb na podstawie ceny pochodzacej z aktywnego rynku.

Szacunki i zatozenia stanowigce ich podstawe podlegajg okresowym przeglagdom. Korekty w szacunkach sa
rozpoznawane w okresie, w ktérym dokonano zmiany szacunku, jezeli korekta dotyczy tylko tego okresu lub w
okresie, w ktorym dokonano zmiany i okresach przysztych, jesli korekta wptywa zaréwno na biezacy, jak i
przyszte okresy.

Na kazdy dzien wyceny kierownictwo ocenia, czy zaistniaty obiektywne dowody utraty wartosci sktadnika lokat
wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.
W przypadku ich zaistnienia dokonuje sie odpisu aktualizujgcego w wysokosci réznicy pomiedzy wartoscig
bilansowa, a oszacowang wartoscig biezaca przysztych przeptywodw pienigznych oczekiwanych w okresie do
zapadalnosci lub wymagalnosci, wynikajgcych z danego sktadnika lokat.

Wyznaczenie obiektywnych dowoddw utraty wartosci skfadnika lokat oraz wyliczenie biezgcej wartosci
oczekiwanych przysztych przeptywdw pienieznych wymaga dokonania przez kierownictwo szacunkéw opartych
na okresleniu réznych mozliwych scenariuszy zwigzanych z oczekiwanymi przysztymi przeptywami
pienieznymi, jak réwniez ocenie prawdopodobienstwa ich wystgpienia. Metodologia i zatoZzenia wykorzystywane
przy ustalaniu poziomu utraty wartosci sg regularnie przegladane i uaktualniane w razie potrzeby.

Szacunki dokonane na dzien bilansowy uwzgledniajg parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien. Biorgc
pod uwage zmiennos¢ otoczenia gospodarczego istnieje niepewnos¢ w zakresie dokonanych szacunkéw.

Na dzien 31 grudnia 2023 roku 35,11% aktywow Subfunduszu zostato wycenionych w sposéb inny niz w oparciu
o kurs ustalony na aktywnym rynku (na dzien 31 grudnia 2022 roku 25,40% aktywéw). Zdaniem kierownictwa
wartosci bilansowe wszystkich istotnych skfadnikéw aktywéw na dzien 31 grudnia 2023 roku sg mozliwe do
odzyskania.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

Dostosowanie polityki rachunkowosci do opublikowanego w dniu 31 grudnia 2020 roku Rozporzgdzenia Ministra
Finansow, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 roku zmieniajgcego rozporzadzenie w
sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych nastgpito w dniu 1 lipca 2021 r.

Gtéwne zmiany, ktére zostaty wprowadzone wraz z nowym rozporzgdzeniem dotyczg zasad wyceny
instrumentéw dtuznych i zawierajg miedzy innymi znaczgce ograniczenie stosowania w wycenie nienotowanych
dtuznych papieréw wartosciowych metody skorygowanej ceny nabycia wyznaczonej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej na rzecz wyceny wedtug wartosci godziwej. Wigzato sie to z koniecznoscig
budowy modeli wyceny uwzgledniajgcych ryzyko kredytowe emitenta.

31



Esaliens Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty
SUBFUNDUSZ ESALIENS STABILNY

Roczne sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku

Nota - 2. Naleznosci Subfunduszu

Naleznosci 5171 795
Z tytutu zbytych lokat 5 009 4
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow 2 23

inwestycyjnych
Z tytutu dywidend 129 68
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -
Pozostate 9 700
- z tytutu rozliczenia subskrypciji - 700
- z tytutu naleznosci od TFI - koszty limitowane 9 -

Nota - 3. Zobowigzania Subfunduszu

Zobowigzania 1249 347
Z tytutu nabytych aktywéw 228 -
Z tytutu transakgiji repo/sell-buy back - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 32 42
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow 87 97

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 dlugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwaranc;ji lub poreczen - -
Z tytutu rezerw 259 207
Pozostate sktadniki zobowigzan 643 1
- z tytutu zaliczki na podatek dochodowy 20 1
- z tytutu debetu na rachunku zabezpieczen 618 -
- z tytutu optat licencyjnych 2 -
- z tytutu odsetek od zabezpieczenia 3 -

Nota - 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 1714 1508
ING BANK SLASKI S.A. - 1714 - 1508
PLN 1714 1714 1489 1489
UsD - - 4 19

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

biezgcych zobowigzan funduszu

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom 467 475

$rodkéw pienieznych (*) )
CzK - - - -
EUR 7 30 2 8
GBP 2 8 - -
NOK 2 1 9 4
PLN 408 408 421 421
RON 1 1 18 17
SEK 3 1 41 18
USsD 4 18 2 7

(*) Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienigznych zostat wyliczony w oparciu o stany $rodkéw pienieznych na kazdy dzien

kalendarzowy w badanym okresie poczgwszy od dnia pierwszej wyceny.
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3) Ekwiwalenty srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje
Nie dotyczy.

Nota - 5. Ryzyka

(1) Ryzyko stopy procentowej

(1.1) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajgcym ze stopy
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.
Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajgcym ze stopy
procentowej zostat zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrumentéw o charakterze dtuznym o statym
oprocentowaniu.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku

37804

26 864

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

42 623

14176

Suma:

80 427

41 040

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany warto$ci godziwej wynikajgcym ze zmiany stopy procentowej uznano stato- i zerokuponowe obligacje
Skarbu Panstwa, komunalne i przedsiebiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz weksle.

(1.2) Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem przeptywéw s$rodkéw pienieznych
wynikajgcym ze stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.
Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem przeptywow $rodkéw pienieznych
wynikajgcym ze stopy procentowej zostat zaprezentowany jako warto$ci bilansowe instrumentéw
o charakterze dtuznym o zmiennym oprocentowaniu.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (**) 27 528 47 973
Skifadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**) 46 913 11 384
Zobowigzania (***) - -
Suma: 74 441 59 357

(**) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeplywow $rodkdw pienieznych wynikajgcych ze stopy procentowej uznano zmiennokuponowe obligacje, listy
zastawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowg o dodatniej wycenie na dzien bilansowy.

(***) Za zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywéw $rodkéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej uznano instrumenty pochodne na
stope procentowg o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.
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(20 Ryzyko kredytowe

(2.1) Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy, w przypadku
gdyby strony transakcji nie wypetnialy swoich obowigzkéw (bez uwzgledniania wartosci godziwych
dodatkowych zabezpieczen), w podziale na kategorie bilansowe

Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym zostaty zaprezentowane jako wartosci
bilansowe poszczegdlnych kategorii aktywdéw, bez uwzgledniania warto$ci godziwych dodatkowych
zabezpieczen. W przypadku sktadnikow lokat zostata zaprezentowana warto$¢ bilansowa skfadnikéw lokat
o charakterze dluznym wraz z dodatnig wyceng kontraktéw terminowych.

Kwoty odzwierciedlajagce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w

przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowigzkéw, przy 164 408 123 682
czym nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (****)
Srodki na rachunkach bankowych 1714 1508
Naleznosci 5171 795
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 65 332 74 837
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 92 191 46 542
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdlnych 130 266 118 791
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (*****)
BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO 47 441 21 464
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 47 441 21 464
ING BANK SLASKI S.A. 3730 22 490
Srodki na rachunkach bankowych 1714 1508
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 2016 20 982
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 79 095 74 837
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 65 332 74 837
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 13 763 -

(****) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papieréw wartosciowych (obligacji
stato-, zmienno- i zerokuponowych, bonéw skarbowych, listéw zastawnych, certyfikatéw depozytowych i weksli), depozytéw bedacych sktadnikami
portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych $rodkéw pienieznych oraz niewywigzania sig kontrahenta z zawartych transakcji, w
szczegolnosci na niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakgji typu buy-sell-back.

(*****) Za znaczgca koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach ogétem.

(3) Ryzyko walutowe

(3.1) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym
Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym zostat zaprezentowany jako warto$¢ bilansowa (w tys. zt) aktywéw
i zobowigzan wyrazonych w walutach obcych.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem

walutowym, ze wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka 20 892 20713

walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych - 19
Naleznosci 129 68
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 3115 20 626
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 17 648 -

(******) Zgodnie ze statutem Fundusz moze nabywaé waluty obce oraz inwestowa¢ w aktywa denominowane w walutach obcych, zatem mogg na
warto$¢ jednostki oddziatywa¢ zaréwno pozytywnie, jak i negatywnie zmiany kurséw walutowych jak i zmiany prawa dewizowego. Zmiany kurséw
walutowych mogg wiec wptywaé na warto$¢ jednostki uczestnictwa jak réwniez mogg wptywac¢ na warto$¢ dywidend i odsetek uzyskiwanych przez
Fundusz.
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Nota - 6. Instrumenty pochodne

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Forward

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

Forward EUR/PLN, 2024.01.17 (-) Krétka Forward 458 6 948 2024-01-17 -1 492 2024-01-17 2024-01-17

Forward EUR/PLN, 2024.01.29 (-) Krotka Forward 97 1382 2024-01-29 -295 2024-01-29 2024-01-29

Forward EUR/PLN, 2024.02.05 (-) Krétka Forward 60 932 2024-02-05 -200 2024-02-05 2024-02-05

Forward EUR/PLN, 2024.01.09 (-) Kroétka Forward 24 6 548 2024-01-09 -1 500 2024-01-09 2024-01-09

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

I. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym: - -
Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw wtasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw wtasnosci i ryzyk - -

Il. Transakcje przy zobowigzaniu sie Funduszu/Subfunduszu do odkupu, w tym: - -
Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wiasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wtasnosci i ryzyk - -

lll. Naleznosci z tytutu papierow wartosciowych pozyczonych od Funduszu/Subfunduszu w trybie przepiséw

rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

IV. Zobowigzania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Fundusz/Subfundusz w trybie przepiséw

rozporzadzenia o pozyczkach papieréow wartosciowych
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Nota - 8. Kredyty i pozyczki

1) Informacje o zaciagnietych i wykorzystanych przez Subfundusz kredytach i pozyczkach pienieznych w kwocie stanowigcej, na dzien ich wykorzystania, wiecej
niz 1 % wartosci aktywoéw Subfunduszu:

Nie dotyczy.

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

Nie dotyczy.
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Nota - 9. Waluty i réznice kursowe

1) Walutowa struktura pozycji bilansu, z podziatem wedtug walut i po przeliczeniu na walute polska

I. Aktywa
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 1714 - 1508
PLN 1714 1714 1489 1489
UsD - - 4 19
2) Naleznosci - 5171 - 795
CzK 436 76 144 28
EUR 12 53 8 40
PLN 5043 5042 727 727
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - -
4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 163 473 - 134 407
CzK - - 7 700 1495
DKK 1101 642 - -
EUR 473 2 056 1689 7923
GBP - - 99 526
NOK - - 3226 1439
PLN 160 358 160 358 113 781 113 781
RON - - 2236 2119
SEK 1064 417 7338 3092
usD - - 916 4032
5) Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 92 191 - 46 542
EUR 4 057 17 648 - -
PLN 74 543 74 543 46 542 46 542
6) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 1249 - 347
PLN 1249 1249 347 347
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2) Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu, zgodnie z podziatem przedstawionym w zestawieniu lokat, w podziale na zrealizowane

i niezrealizowane

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnos$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

3) Sredni kurs waluty sprawozdania finansowego ogtaszan

rzez NBP, z dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego

CzZK 0,1759 CzK 0,1942 CzZK
DKK 0,5833 DKK 0,6307 DKK
EUR 4,3480 EUR 4,6899 EUR
GBP 4,9997 GBP 5,2957 GBP
NOK 0,3867 NOK 0,4461 NOK
RON 0,8742 RON 0,9475 RON
SEK 0,3919 SEK 0,4213 SEK
TRY 0,1337 TRY 0,2349 TRY
UsD 3,9350 UsD 4,4018 UsD
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Nota - 10. Dochody i ich dystrybucja

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

2) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywow, ujawniony odrebnie dla kazdej
kategorii aktywéw wedtug podziatlu w bilansie Subfunduszu

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku -1031 23 365 -1 021 -14 766
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku -620 7228 - -2 968
Pozostate - - - -
Suma: -1 651 30593 -1 021 -17 734

3) Wykaz wyptaconych przychodéw ze zbycia lokat Subfunduszu aktywéw niepublicznych, w przekroju
zbytych lokat Subfunduszu z uwzglednieniem udzialu w aktywach i aktywach netto w dniu wyptaty oraz
wplywu, jaki wyptata przychodéw miata na wartos¢ aktywow i wartos¢ aktywoéw netto Subfunduszu

Nie dotyczy.

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

Nie dotyczy.

5) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwigzany z wptywem do funduszu srodkéw pienigeznych,
w zakresie, w jakim nie wynika on z transakcji, ktorych rozliczenie pienigzne ma nastapi¢ niezwiocznie,
w terminie przyjetym standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku, w tym w zwigzku z:

a) zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla ktérych nie nastgpita jeszcze ptatnosé

Nie dotyczy.

b) transakcjami zamiany papierow wartosciowych lub praw majatkowych bedacych przedmiotem
obrotu na rynku zorganizowanym
Nie dotyczy.

c) transakcjami zamiany papierow wartosciowych lub praw majatkowych niebedacych przedmiotem
obrotu na rynku zorganizowanym
Nie dotyczy.

Nota - 11. Koszty Subfunduszu

1) Koszty pokrywane przez Towarzystwo

Wynagrodzenie dla Towarzystwa
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

Optaty dla Depozytariusza

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 20 20
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 35 24
Suma: 55 44

2) Koszty funduszu aktywow niepublicznych zwigzane bezposrednio ze zbytymi lokatami
Nie dotyczy.
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3) Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$¢ wynagrodzenia
zmienna cze$¢ wynagrodzenia 10 -
Suma: 1935 1527

Nota - 12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

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

lata obrotowe 261 300 182 905 177 304

Il. Warto$é aktywow netto na poszczegodine kategorie jednostek

uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata

obrotowe
Kategoria A 113,95 97,51 106,72
Kategoria C 112,79 96,56 105,65
Kategoria E 126,62 107,45 116,66
Kategoria F 137,90 116,37 125,65
Kategoria G 137,07 115,58 124,71
Kategoria H 125,72 105,86 114,06
Kategoria S 116,25 98,44 106,68
Kategoria V 123,32 105,02 114,39
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INFORMACJA DODATKOWA

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

W biezgcym okresie nie wystgpity znaczace zdarzenia z lat ubieglych wymagajgce ujecia w sprawozdaniu
finansowym.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych
w jednostkowym sprawozdaniu finansowym:

Nie wystapily znaczace zdarzenia po dniu bilansowym, ktére nie zostaltyby uwzglednione w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym.

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

W dniu 31 grudnia 2020 roku zostato opublikowane Rozporzgdzenie Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki
Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniajgce rozporzgdzenie w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (dalej ,Rozporzgdzenie zmieniajgce”). Rozporzadzenie zmieniajace
weszlo w zycie z dniem 1 stycznia 2021 r. Dostosowanie zasad rachunkowosci Funduszu do ww.
Rozporzadzenia nastgpito w dniu 1 lipca 2021 r. Zmiany w Rozporzgdzeniu zmieniajgcym dotyczg w gtownej
mierze wyceny instrumentoéw nienotowanych na aktywnych rynkach. W odniesieniu do takich instrumentéw
Rozporzadzenie zmieniajace nakazuje zastosowanie wyceny do wartosci godziwej za pomocg modelu.
Wycena za pomoca modelu jest dokonywana przy zastosowania danych obserwowalnych (Poziom 2) lub
nieobserwowalnych (Poziom 3).

Zgodnie z Rozporzgdzeniem zmieniajgcym za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg sktadnika lokat
uznaje sie:

a) ceneg z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii warto$ci godziwej);

b) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt a, cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny,

gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe sg obserwowalne w sposéb bezposredni lub posredni (poziom 2
hierarchii wartosci godziwej);

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

3a) Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegélnych poziomach hierarchii
wartosci godziwej:

AKTYWA 34,50%
Akcje 98 141 - - - 98 141

Warranty subskrypcyjne - - - R N
Prawa do akcji - - - R R
Prawa poboru - - - - R

Kwity depozytowe - - - - -
Listy zastawne - 6 044 - 2,31% 6044
Dluzne papiery warto$ciowe 65 332 83 492 - 31,95% 148 824
Instrumenty pochodne - 639 - 0,24% 639

Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialnoscig
Jednostki uczestnictwa - - - R R
Certyfikaty inwestycyjne - - - - R
Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania majace - - - - -
siedzibe za granicg
Wierzytelnosci - - - R R
Udzielone pozyczki pieniezne - - - - B
Weksle - R
Depozyty 2016 - - - 2016
Waluty - - - R R
Nieruchomosci - - - R R
Statki morskie - - - - R
Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - - R
ZOBOWIAZANIA - - - B R
Transakcje repo/sell-buy back - - - - R
Instrumenty pochodne - - - - R
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AKTYWA

180 949

Akcje

13,97%

Warranty subskrypcyjne

59 570

Prawa do akcji - - -
Prawa poboru - - -
Kwity depozytowe - - -
Listy zastawne - -
Dtuzne papiery wartosciowe 74 837 25 560 -
Instrumenty pochodne - - -
Udziaty w spotkach z ograniczong
odpowiedzialnoscig
Jednostki uczestnictwa - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlinego inwestowania majgce - - -
siedzibe za granicg
Wierzytelnosci - - -
Udzielone pozyczki pieniezne - - -
Weksle - - -
Depozyty 20982 - - - 20982
Waluty - - - - -
Nieruchomosci - - -
Statki morskie - - -
Transakcje reverse repo/buy-sell back - - -
ZOBOWIAZANIA - - -
Transakcje repo/sell-buy back - - -
Instrumenty pochodne - - -

13,97% 100 397

Ryzyka zwigzane ze sktadnikami lokat o wartosci godziwej na poziomie 2 albo 3 wartosci godziwej

Ryzyka zwigzane z inwestowaniem w instrumenty dtuzne

ryzyko kredytowe, czyli ryzyko niewyptacalnosci emitenta, gwaranta lub poreczyciela papieru wartosciowego
lub instrumentu rynku pienieznego, polega na ryzyku braku wywigzania sie dluznika z przyjetych na siebie
zobowigzan. W przypadku papieréw diluznych emitowanych przez Skarb Panstwa ryzyko to jest niskie.
Zrédtami ryzyka niewyptacalno$ci mogg byé miedzy innymi (ponizsze uwagi dotyczace emitenta odnoszg sie
réwniez do poreczyciela i gwaranta papieru warto$ciowego lub instrumentu rynku pienieznego):

=  wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do warto$ci rynkowej posiadanych przez niego aktywow,

= wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci srodkéw pienieznych z biezacej dziatalnosci
gospodarczej,

= sytuacja w branzy, w ktérej dziata emitent,

= sytuacja na rynku, na ktérym dziata emitent lub gwarant (w szczegélnosci nasilenie konkurencji, stabilnos¢
koniunktury, tempo zmian technologicznych itp.),

= sytuacja makroekonomiczna, ze szczegdélnym uwzglednieniem jej wptywu na popyt na produkty emitenta,
osiggane przez niego przychody, marze i zyski.

Subfundusze ograniczajg ryzyko kredytowe poprzez dobér papieréw wartosciowych pod katem wiarygodnosci
kredytowej ich emitenta lub gwaranta. Stuzy temu réwniez dywersyfikacja, czyli lokowanie srodkéw subfunduszy
w papiery wartosciowe réznych emitentéw.

ryzyko stopy procentowej — polega na zmianie cen papieréw dtuznych o statym oprocentowaniu w przypadku
zmiany rynkowej stopy procentowej. W przypadku wzrostu stop procentowych cena papieréw wartosciowych
maleje, w przypadku spadku stop procentowych cena papieréw wartosciowych rosnie. W przypadku bonow
skarbowych i papieréw wartosciowych o zmiennym oprocentowaniu ryzyko to jest niskie. Im dtuzszy jest czas
do wykupu instrumentéw o stalym oprocentowaniu, tym to ryzyko jest wieksze. Czynnikami moggcymi
powodowac wzrost rynkowych stop procentowych i spadek cen posiadanych przez subfundusze instrumentéw
dtuznych sg w szczegodlnosci:

= wazrost inflacji (biezgcej lub prognozowane;j),

= wysokie tempo rozwoju gospodarczego,
= spadek stopy oszczednosci w gospodarce,
= negatywna ocena przez inwestorow przysztej sytuac;ji fiskalnej w Polsce,

= wzrost stép procentowych w innych krajach.
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Ze wzgledu na wptyw wielkosci deficytu finansoéw publicznych i diugu publicznego na termin przystgpienia Polski
do strefy euro dla wysokosci rynkowych stop procentowych w Polsce szczegdlnie duze znaczenie ma wielkos$¢
deficytu finanséw publicznych i dlugu publicznego w relacji do Produktu Krajowego Brutto i perspektywy
ksztattowania sig deficytu i dtugu publicznego w przysztosci. Poniewaz ryzyko stopy procentowej jest nierozerwalnie
zwigzane z inwestycjami w obligacje o statym oprocentowaniu, zarzgdzajgcy portfelem inwestycyjnym subfunduszy
regulujg strukture zapadalnosci czesci dtuznej portfela w zaleznosci od oczekiwan co do zmian rynkowych stép
procentowych.

Ryzyka zwigzane z instrumentami pochodnymi
- ryzyko niewtasciwego zabezpieczenia

Istnieje ryzyko niewtasciwego zabezpieczenia pozycji, w przypadku gdy dany subfundusz zastosuje niewtasciwy
instrument zabezpieczajacy lub niewtasciwie go uzyje. W takim przypadku zastosowana przez subfundusz strategia
moze przynies¢ straty. Zgodnie z obowigzujgcym prawem subfundusze stosujg procedury majgce na celu
minimalizacje tego ryzyka.

- ryzyko wyceny

Istnieje ryzyko btednej wyceny instrumentéw, polegajace na zastosowaniu w modelu wyceny danych rynkowych
zawierajgcych btedy, co moze spowodowaé wykazanie wyceny instrumentéw finansowych w portfelu
nieodzwierciedlajgcej ich wartosci godziwe;j.

- ryzyko niedopasowania

Niedopasowanie pozycji zabezpieczanej i zabezpieczajgcej, z powodu btednej oceny korelacji pomiedzy pozycjg
zabezpieczang a instrumentem zabezpieczajgcym, w szczegdlnosci wynika ze zmiany sktadu instrumentu
zabezpieczajgcego (w szczegolnosci zmiany sktadu pozycji zabezpieczanej).

- ryzyko bazy

Jest to mozliwos¢ zaistnienia zmian kursu instrumentu zabezpieczajgcego nieadekwatnych do zmian wartosci
instrumentu bazowego.

- ryzyko braku ptynnosci

Ryzyko to polega na niewystepowaniu jednoczesnego popytu i podazy wystarczajgcych do zawarcia transakgiji
jednoczesnie na pozycjach zabezpieczanych i zabezpieczajgcych.

Ryzyka zwigzane z inwestowaniem w akcje

Ryzyko otoczenia makroekonomicznego

Atrakcyjnos¢ inwestycyjna instrumentéw bedacych przedmiotem lokat Funduszu jest zalezna od wielu czynnikow
makroekonomicznych obejmujgcych zaréwno gospodarke polskg jak i globalng (m.in. tempo wzrostu
gospodarczego, stopa inflacji, deficyt budzetowy, poziom bezrobocia, polityka pieniezna). Niekorzystne zmiany w
otoczeniu makroekonomicznym mogg mieé¢ negatywny wptyw na warto$¢ aktywow netto Funduszu.

Ryzyko rynku akcji

Ryzyko to wystepuje w odniesieniu do lokat Funduszu majacych za przedmiot akcje oraz instrumenty pochodne
oparte na akcjach badz gietdowych indeksach akcji. Koniunktura na rynku akcji moze podlega¢ znaczacym
wahaniom zaréwno z powodow fundamentalnych (ryzyko makroekonomiczne — powyzej), jak i z przyczyn
o charakterze technicznym (aktywno$¢ spekulacyjna). Niekorzystne zmiany koniunktury mogg mie¢ negatywny
wptyw na stope zwrotu z lokaty na rynku akcji, atym samym na warto$s¢ aktywoéw netto na jednostke
uczestnictwa/certyfikat inwestycyjny.

Ryzyko niewyptacalnosci podmiotéw, ktére emitujg instrumenty finansowe bedace przedmiotami lokat Funduszu

Ryzyko to dotyczy zaréwno spoétek niepublicznych, jak i publicznych o réznej formie prawnej. Ze wzgledu na
mozliwos$¢ wystagpienia bankructwa w kazdym przedsiebiorstwie istnieje ryzyko, iz wartos¢ lokat w przedsiebiorstwa
bedace w upadiosci moze sie znaczaco obnizy¢ lub spas¢ do zera.

Ryzyko zwigzane z wyjsciem Funduszu z przeprowadzonych inwestyciji

W przypadku spétek niepublicznych, wobec ktérych Fundusz oczekuje wprowadzenia do obrotu gietfdowego, jako
sposobu na wyjscie z przeprowadzonych inwestycji, moga wystapic¢ czynniki, ktére uniemozliwig fakt upublicznienia
oraz wprowadzenia do obrotu gietdowego. Na skutek tego moze wystapi¢ znaczace opdznienie lub koniecznosé
poszukiwania alternatywnej drogi wyjscia z inwestyc;ji.
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Ryzyko modelu wyceny

W przypadku instrumentéw udziatowych model wyceny stosowany przez Fundusz moze okazac sie nieadekwatny
do specyfiki wycenianego instrumentu. Ryzyko moze polega¢ réwniez na ryzyku operacyjnym zwigzanym z
pobieraniem i przetwarzaniem danych niezbednych do budowy modelu oraz prognoz modelowych.

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 nastagpi¢:

Przeniesienia pomiedzy poziomami 1 i 2 hierarchii wartosci godziwej dokonywane sg w przypadku pojawienia
sie lub zaniku aktywnosci rynku dla poszczegdlnych sktadnikéw lokat. Zasady oceny aktywnosci rynku dla
poszczegdlnych sktadnikow lokat sg opisane w Nocie 1 objasniajgcej do niniejszego sprawozdania
finansowego.

W okresie sprawozdawczym 01.01.2023 r. do 31.12.2023 r. Subfundusz dokonywat transferéw instrumentow
finansowych pomigdzy poziomami 1 i 2 wyceny do wartosci godziwej.

Prawa do akcji 362 | Pojawienie sig aktywnego rynku dla danego aktywa wycenianego na poziomie 2.

W okresie sprawozdawczym 01.01.2022 r. do 31.12.2022 r. Subfundusz dokonywat transferéw instrumentow
finansowych pomigdzy poziomami 1 i 2 wyceny do warto$ci godziwe;.

Zaniknigcie aktywnego rynku dla danego instrumentu przy jednoczesnym wystepowaniu
Dtuzne papiery warto$ciowe 18 534 | wiarygodnej ceny rynkowej z rynku nieaktywnego dla instrumentu wycenianego lub
instrumentéw poréwnywalnych

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:

AKTYWA

Modele wyceny zbudowane w oparciu o metode DCF,
wykorzystujgce krzywe dyskontowe budowane w oparciu
o kwotowania stawek rynku pienigznego i terminowego
oraz fixingi kwotowan obligacji skarbowych Treasury
BondSpot. Modele wykorzystujg ceny instrumentéw
wycenianych i poréwnywalnych (obserwowalne na
rynkach gietdowych i pozagietldowych) w celu ustalenia
adekwatnego poziomu spreadu wykorzystywanego w
wycenie.

Wycena transakcji wymiany walut dokonywana jest
metodg zdyskontowanych przeptywéw pienigznych.
Otwarte pozycje forward wyceniane sg modelem
zdyskontowanych przeptywéw pienieznych wynikajacych
ze wzajemnych zobowigzan i naleznosci stron, ktére
zawarly transakcje. Wynik wyceny ujmowany jest jako
niezrealizowany zysk lub strata z transakcji terminowych
forwmard z  wykorzystaniem kursu forwardowego
obliczonego na podstawie interpolowanych liniowo
punktéw swapowych oraz czynnika dyskontowego
interpolowanego liniowo na postawie krzywej WIBOR.

Dtuzne papiery
warto$ciowe - papiery
komercyjne (obligacje
emitowane przez
emitentéw krajowych
oraz EBI)

Kwotowania instrumentéw rynku pienieznego i
terminowego, fixingi obligacji skarbowych Tresury
BondSpot, obserwowane ceny instrumentéw
wycenianych i poréwnywalnych.

Instrumenty pochodne —
FX Forward

$rednie kursy walut NBP, punkty swapowe, rynkowe
stopy procentowe (WIBOR)

Modele wyceny zbudowane w oparciu o metode DCF,
wykorzystujgce krzywe dyskontowe budowane w oparciu
Listy zastawne o kwotowania stawek rynku pienigznego i terminowego. | Kwotowania instrumentéw rynku pienieznego i
(emitowane przez Modele wykorzystujg ceny instrumentéw wycenianych i | terminowego, obserwowane ceny instrumentéw
krajowych emitentow) poréwnywalnych (obserwowalne na rynkach gietdowych i | wycenianych i poréwnywalnych.
pozagietdowych) w celu ustalenia adekwatnego poziomu
spreadu wykorzystywanego w wycenie.

W okresie sprawozdawczym Funduszu wystgpita wycena wartosci godziwej sklasyfikowanej na poziomie 2
hierarchii wartosci godziwej w zakresie dtuznych papieréw wartosciowych. Instrumenty diuzne wyceniamy do
wartosci godziwej, w oparciu o aktualne lub najbardziej reprezentatywne dane rynkowe oraz dane z najbardziej
ptynnego rynku dla konkretnej emisji na dzien wyceny, przy zatozeniu, ze handel danym instrumentem odbywa sie
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w zwyktych warunkach rynkowych. Dane brane do wyceny mogg by¢ danymi obserwowalnymi (modele poziomu 2
hierarchii wartosci godziwej) lub nieobserwowalnymi (modele poziomu 3 hierarchii wartosci godziwej).

W przypadku instrumentéw dtuznych bez aktywnego rynku (za wyjatkiem instrumentéw dtuznych w default) w
celu uzyskania wartosci godziwej stosowany jest model zdyskontowanych przeptywéw pienieznych (DCF —
Discounted Cash Flow).

W przypadku braku mozliwosci wyceny instrumentu dtuznego za pomoca ceny z aktywnego rynku stosuje sie model
poréwnawczy (model poziomu 2 hierarchii warto$ci godziwej).

Model ten jest stosowany do ustalania wartosci godziwej obligacji nieskarbowych i listow zastawnych.

Metoda poréwnawcza opiera sie dokonaniu wyboru instrumentéw diuznych, ktére sg instrumentami
porownywalnymi do instrumentu wycenianego oraz na monitoringu transakgji i cen historycznych instrumentu
wycenianego oraz transakcji i cen historycznych instrumentéw poréwnywalnych, ktére sg notowane na rynku
Catalyst prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz BondSpot S.A. (zaréwno
zawieranych na rynku regulowanym jak i w alternatywnym systemie obrotu) lub sa przedmiotem obrotu na rynku
pozagietdowym, pod katem poszukiwania wiarygodnie ustalonej ceny rynkowej na rynkach traktowanych jako
aktywne oraz nieaktywne.

Informacje dotyczace poszczegodlnych instrumentéw diuznych uzyskiwane sg:
-z serwisow Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie (GPW Catalyst),
- zinnych zrédet danych transakcyjnych uzgodnionych przez podmiot wyceniajgcy instrumenty dtuzne z
Funduszem, na ktérego rzecz przeprowadzana jest wycena oraz jego depozytariuszem.

Metoda poréownawcza bazuje na informacjach zawartych w dokumentach zawierajacych szczegdétowe
charakterystyki instrumentéw poréwnywalnych, w szczegolno$ci takich jak warunki emisji obligacji czy listow
zastawnych czy inne dokumenty zawierajgce rownowazne informacje dotyczace obligaciji i listow zastawnych, ktére
beda stanowity grupe poréwnawczag.

W celu dokonania wyceny do wartosci godziwej konieczne jest znalezienie instrumentow bedacych przedmiotem
obrotu, wyemitowanych przez:

- tego samego emitenta,

- w przypadku braku innych instrumentéw diuznych wyemitowanych przez tego samego emitenta, o takim
samym ratingu kredytowym nadanym przez uznang miedzynarodowg agencje ratingows, jak emitent
wycenianego instrumentu,

- w przypadku braku innych instrumentdéw wyemitowanych przez emitenta o takim samym ratingu
kredytowym nadanym przez uznang miedzynarodowg agencje ratingowg jak emitent wycenianego
instrumentu, o takim samym oszacowanym ratingu kredytowym jak emitent wycenianego instrumentu, w
liczbie

- przynajmniej jednego porownywalnego instrumentu, tego samego emitenta lub podobnych emitentéw,

- przynajmniej dwoch porownywalnych instrumentéw tego samego emitenta lub podobnych emitentéw

Wartos¢ godziwa wycenianego instrumentu ustalana jest:

a) jako wiarygodnie ustalona cena rynkowa (cena czysta) wycenianego instrumentu w dniu jej pojawienia sie
na monitorowanym rynku lub w dniach kolejnych na podstawie obliczanego nadzien pojawienia si¢ takiej
ceny z-spreadu wycenianego instrumentu;

b) na podstawie sredniej arytmetycznej z-spreadéw poréwnywalnych instrumentéw, obliczonych na dzieh
publikacji ich cen rynkowych, o takich samych terminach zapadalnosci, przy czym poprzez taki sam termin
zapadalnos$ci rozumie sie termin zapadalnosci nie odbiegajgcy od terminu zapadalno$ci wycenianego
instrumentu bardziej niz o wyzszg z dwdch wartosci:

- 10% terminu zapadalno$ci instrumentu wycenianego, lub
- 3 miesigce;

c) przy uzyciu interpolowanego z-spreadu obliczonego na podstawie z-spreadoéw poréwnywalnych
instrumentéw, obliczonych na dzien publikacji ich cen rynkowych, gdy uzywamy instrumentéw o réznych
terminach zapadalnosci w poréwnaniu do wycenianego instrumentu;

W uzasadnionych przypadkach wartos¢ z-spreadu wykorzystywanego do wyznaczenia wartosci godziwej
wycenianego instrumentu moze by¢ korygowana recznie.

Kazdorazowo gdy znalezione poréwnywalne instrumenty dtuzne zawierajg opcje przedterminowego wykupu nalezy
najpierw ustali¢ cene takich instrumentdw po oczyszczeniu z komponentu opcyjnego i dopiero w oparciu o tak
zmodyfikowang cene wyliczany jest z-spread wykorzystywany do wyceny wycenianego instrumentu dtuznego.

Sposob stosowania modelu poréwnawczego zalezy od dostepnosci informacji dotyczgcych wiarygodnych cen

rynkowych dotyczacych wycenianego instrumentu lub instrumentéw poréwnywalnych i jest nieco inny w kazdym z
ponizszych przypadkow:
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- nie istnieje aktualna, wiarygodnie ustalona cena rynkowa wycenianego instrumentu ale istnieje podobny
instrument (lub instrumenty) tego samego emitenta, dla ktérego (lub dla ktorych) istnieje wiarygodnie
ustalona cena rynkowa,

- nie istnieje podobny instrument (lub instrumenty) tego samego emitenta, dla ktérego (lub dla ktérych)
istnieje wiarygodnie ustalona cena rynkowa, ale istnieje poréwnywalny instrument (lub instrumenty)
porownywalnego emitenta (lub emitentow), dla ktérych istnieje wiarygodnie ustalona cena rynkowa.

Przeglad poszczegdlnych wycen instrumentéw dtuznych, ktére nie sg przedmiotem obrotu na
aktywnym rynku dokonywany jest w trybie dziennym. Proces ten polega na:
a) w przypadku jesli na rynku nieaktywnym (rozumianym jako rynek nieaktywny ze wzgledu na
niedostateczng czestotliwos¢ obrotu lub niedostateczny wolumen obrotu) wystepujg notowania danego
instrumentu dtuznego — poréwnaniu wycen uzyskanych przy zastosowaniu modeli poziomu 2 i poziomu 3
hierarchii wartosci godziwej z cenami zaobserwowanymi na tym rynku,
b) poréwnaniu wycen uzyskanych za pomocg modeli poziomu 2 i poziomu 3 hierarchii wartosci godziwej z
wycenami uzyskanymi za pomocg tych modeli w dniu poprzednim (analizowany jest stopien wzrostu lub

spadku wartosci danego instrumentu), monitorowaniu danych wejsciowych do modeli wyceny.

W okresie sprawozdawczym Subfunduszu wystgpity wyceny wartosci godziwej sklasyfikowanej na poziomie 3
hierarchii warto$ci godziwe;.

AKTYWA
Dtuzne papiery
wartosciowe - Modele wyceny zbudowane w oparciu o metode DCF, wykorzystujace krzywe dyskontowe Okresowe sprawozdania
papiery budowane w oparciu o kwotowania stawek rynku pienieznego i terminowego oraz fixingi finansowe, informacje ratingach
komercyjne kwotowan obligacji skarbowych Treasury BondSpot. Modele wykorzystujg ceny (Moody's, S&P, Fitch) oraz
(obligacje instrumentéw wycenianych i poréwnywalnych (obserwowalne na rynkach gietdowych i odpowiadajgcym im poziomom
emitowane przez | pozagietdowych), model Altmana dla rynkéw wschodzacych (w pewnych przypadkach), PD (probability of default) i LGD
emitentow skale ratingowe agenc;ji ratingowych i odpowiadajace im poziomy PD i LGD oraz korekty (loss-given-defaut) agencji
krajowych oraz | ekspercie w celu ustalenia adekwatnego poziomu spreadu wykorzystywanego w wycenie. Moody's.
EBI)

Wycena wartosci akcji sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej prowadzona jest na podstawie
wyceny porownawczej opartej na spoétkach dziatajgcych w podobnych obszarach dziatalnosci. Wycena
poréwnawcza uwzglednia dwa wskazniki (P/E, EV/EBITDA) oraz trzyletnie prognozy finansowe, przy czym kazdy
z tych wskaznikow i kazdy z okreséw prognozy ma jednakowg wage. Wycena koncowa spotki jest Srednig wazong
wycen wynikajgcych z mediany wskaznikéw dla grupy poréwnawczej przypadajgcych na dany rok prognozy oraz
odpowiednich prognoz dla spotki wycenianej, pomniejszong o dyskonto przyjete z uwagi na brak ptynnosci.
Dodatkowo wycena uwzglednia wspotczynnik kalibracyjny, bedgcy ilorazem ceny nabycia akgcji spotki lub ostatniej
ceny akcji pochodzacej z aktywnego rynku oraz wyceny wynikajgcej z modelu na dany dzien.
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3d) oraz 3e) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia wartosci godziwej aktywow na poziomie 3

oraz kwota tacznych zyskoéw i strat aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwe;j.

Stan na poczatek okresu

Zwiekszenia, w tym:

912

Reklasyfikacja

912

Transakcje kupna

Emisje

Rozliczenia transakcji

Przychody z lokat

Dywidendy i inne udziaty w zyskach

Przychody odsetkowe

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Dodatnie saldo réznic kursowych

Zmniejszenia, w tym:

928

Reklasyfikacja

928

Transakcje sprzedazy

Wykupy

Rozliczenia transakcji

Koszty

Koszty odsetkowe

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Koszty pozostate

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat

16

Stan na koniec okresu
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Stan na poczatek okresu -

Zwigkszenia, w tym: 1477

Reklasyfikacja 1477

Transakcje kupna B

Emisje -

Rozliczenia transakcji R

Przychody z lokat R

Dywidendy i inne udziaty w zyskach -

Przychody odsetkowe -

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci -

Dodatnie saldo réznic kursowych -

Zmniejszenia, w tym: 1368

Reklasyfikacja 1368

Transakcje sprzedazy -

Wykupy -

Rozliczenia transakcji R

Koszty -

Koszty odsetkowe R

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci -

Koszty pozostate R

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -

Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat -109

Stan na koniec okresu R

W okresie sprawozdawczym 01.01.2023 r. do 31.12.2023 r. Subfundusz dokonywat transferéw instrumentow
finansowych pomiedzy poziomami 2 i 3 oraz miedzy 3 i 2 poziomem hierarchii wartosci godziwe;.

Brak przestanek do wyceny na poziomie 2 hierarchii wartosci godziwej (brak wiarygodnej ceny
912 | rynkowej z rynku nieaktywnego dla instrumentu wycenianego lub instrumentow
poréwnywalnych).

Dtuzne papiery
wartosciowe

Pojawienie sie przestanek do wyceny na poziomie 2 hierarchii wartosci godziwej (istnienie
928 | wiarygodnej ceny rynkowej z rynku nieaktywnego dla instrumentu wycenianego lub instrumentéw
poréwnywalnych).

Dtuzne papiery
wartosciowe

W okresie sprawozdawczym 01.01.2023 r. do 31.12.2023 r. Subfundusz dokonywat transferéw instrumentow
finansowych pomigdzy poziomami 1 i 3 oraz miedzy 3 i 1 poziomem hierarchii wartosci godziwe;.

Zanik aktywnego rynku dla danego instrumentu i brak przestanek do wyceny na poziomie 2
Akcje 1 477 | hierarchii warto$ci godziwej (brak wiarygodnej ceny rynkowej z rynku nieaktywnego dla
instrumentu wycenianego lub instrumentéw poréwnywalnych).
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Akcje 1 368 | Pojawienie sie aktywnego rynku dla danego instrumentu wycenianego na poziomie 3.

Za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2023 roku kwota tgcznych zyskéw lub strat dla wycen wartosci godziwej
sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej, ujeta w wyniku z operac;ji i ktéra jest przypisywana
zmianie niezrealizowanych zyskoéw lub strat zwigzanych z aktywami lub zobowigzaniami posiadanymi na koniec
okresu sprawozdawczego wynosita -93 tysiecy ztotych. Kwota ta zostata ujeta w pozycji ,Wzrost (spadek)
niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat” wyniku z operacji.

Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia wartosci godziwej aktywow na poziomie 3 w okresie
sprawozdawczym od 01.01.2022 r. do 31.12.2022 r. nie dotyczy.

Kwota tgcznych zyskéw i strat aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej w okresie
sprawozdawczym od 01.01.2022 r. do 31.12.2022 r. 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 aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej:

Nie dotyczy.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkow
finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnosé¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢
Subfunduszu:

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

Nie wystgpity przypadki informowania uczestnikdw o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa:

Nie wystgpity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.
¢) Informacja o przypadkach nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Subfundusz:
Nie wystapity przypadki nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Subfundusz.
5. Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz:

Na dzien podpisania jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystepuje niepewnos¢ co
do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci. W zwigzku z tym jednostkowego sprawozdanie finansowe nie
zawiera zwigzanych z tg kwestig korekt.

5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych:
Nie dotyczy.

5b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej:
Nie dotyczy.

5c) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujgcych wartos¢ aktywow Subfunduszu:

Nie dotyczy.
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5d) Informacje o aktywach Subfunduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub wystepuja
opoznienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych:

Nie dotyczy.
5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych:
W okresie sprawozdawczym nie wystgpity przypadki przekroczen limitdw inwestycyjnych.

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

a) Wptyw sytuacji rynkowej na dziatalno$¢ Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym kluczowy wptyw na osiggniete wyniki miata kontynuacja odbicia Swiatowych gietd
po trudnym 2022 roku. Wszystkie gtdwne indeksy w Polsce odnotowaty dodatnie stopy zwrotu. Indeks
szerokiego rynku WIG zyskat w ciggu roku 36,50%, a indeks najwiekszych spotek WIG20 wzrdst o 35%.
Najlepszym indeksem sektorowym byt sektor budowlany z wynikiem 86,9% oraz bankowy, ktdry zakoriczyt rok
na plusie z rezultatem 76,9%. Mimo pozytywnego klimatu na rynku, niektére branze musiaty stawi¢ czota
trudnosciom. W grupie najstabszych znalazly sie branze surowcéw (-6,4%), chemii (-4,2%) oraz sektora
technologicznego (3,60%). Warto zauwazy¢, ze pozytywne trendy miaty miejsce zaréwno na rynku krajowym,
jak i miedzynarodowym. Na rynkach swiatowych rowniez obserwowane byty wzrosty przez caty 2023 rok, cho¢
w duzo mniejszej skali niz w Polsce. Umocnienie ztotego powodowato jednak, ze stopy zwrotu z zagranicznych
inwestycji byty obnizane przez kurs walutowy.

Dla rynku polskich papieréw dtuznych miniony rok uptynat pod znakiem hossy. Spadajacym rentownosciom
obligacji sprzyjata postepujaca od marca dezinflacja oraz nastepujace w $lad po niej rozpoczecie cyklu obnizek
stop procentowych przez NBP, ktory obnizyt stope referencyjng o jeden punkt procentowy do poziomu 5,75%.
Pozytywnie na rynek oddziatywat solidny popyt na rodzime papiery, wspierany przez inwestorow zagranicznych
oraz znaczgce naptywy srodkéw do funduszy dtuznych. Na koniec roku dochodowos$¢ 10-letnich polskich
obligacji skarbowych wynosita okoto 5,2%, czyli o ponad 1,3 punktu procentowego nizej od poziomu z konca
2022 r. Rentownosci 10-letnich obligacji amerykanskich i niemieckich wynosity na koniec czerwca odpowiednio
3,8% i 2,0%, byly wiec na nieco nizszych poziomach w poréwnaniu z poczatkiem roku. Okres sprawozdawczy
stat jednak pod znakiem podwyzszonej zmiennosci.

W takim otoczeniu rynkowym, na przestrzeni catego roku, stopa zwrotu Subfunduszu (liczona jako zmiana
wartosci jednostki uczestnictwa kategorii A z dnia wyceny 29 grudnia 2023 r. w relacji do wartosci jednostki
uczestnictwa kategorii A na dzien wyceny 30 grudnia 2022 r.) wyniosta 16,86%. Natomiast jego wartos¢
aktywow netto wzrosta do poziomu 261 300 tys. zt. W roku 2023 najnizsza wartos¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa kategorii A wyniosta 97,91 na dzien wyceny 2 stycznia 2023 r.

b) Wplyw dziatan militarnych na terenie Ukrainy na dziatalno$¢ Subfunduszu

Rozpoczete w | kwartale 2022 r. dziatania militarne na terenie Ukrainy wptynety istotnie na sytuacje
gospodarczg na $wiecie, a w szczegolnosci na wycene aktywow emitowanych przez spétki pochodzace z Rosiji,
Biatorusi oraz Ukrainy, jak rowniez obligacje skarbowe wyemitowane przez te panstwa.

Subfundusz nie posiada inwestycji w Ros;ji, Biatorusi i Ukrainie, jak rowniez w spotkach pochodzgcych z ww.
krajow.

Towarzystwo nie identyfikuje obecnie szczegdlnych czynnikéw ryzyka zwigzanych z zawieszeniem wyceny
Subfunduszu, ani jego ptynnoscig. Nie odnotowano réwniez problemoéw z obstugg umorzen.

Obecnie obserwujemy $rednig dynamike zmian zaréwno w dziataniach militarnych, jak rowniez w sankcjach
nakfadanych na Rosje i Biatorus, w zwigzku z tym w chwili obecnej trudno jest oszacowaé, jaki dalszy wptyw
obecna sytuacja bedzie miata na poszczegodlne rynki i dalszg wycene lokat Subfunduszu ze wzgledu na brak
wystarczajgco precyzyjnych i wiarygodnych danych. Kierownictwo bedzie nadal monitorowac sytuacje i
podejmie wszelkie mozliwe kroki, aby minimalizowac potencjalny negatywny wptyw sytuacji na dziatalnos¢
operacyjng Subfunduszu

Metoda stosowana przy obliczaniu catkowitej ekspozycji

Towarzystwo oblicza catkowita ekspozycje Funduszu zgodnie z Rozporzgdzeniem Ministra Finansow,
Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 18 listopada 2020 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw
prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. Catkowita ekspozycja Funduszu
obliczana jest zgodnie z metodg zaangazowania w rozumieniu wyzej wymienionego rozporzgdzenia. Do
obliczen catkowitej ekspozycji metodg zaangazowania wykorzystywane sg:

a) Wartosci rynkowe papieréw wartosciowych, instrumentéw rynku pienieznego oraz srodkéw pienieznych
otrzymanych jako zabezpieczenie w ramach transakcji przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu
(transakcja Sell — Buy — Back).

b) Wartosci rynkowe papierow wartosciowych, instrumentéw rynku pienieznego oraz srodkéw pienieznych
otrzymanych jako zabezpieczenie w ramach umowy pozyczek papieréw wartosciowych, udzielanych
przez Fundusz.
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c) Wartosci kwot zaangazowania w instrumenty pochodne, po uwzglednieniu technik redukcji catkowitej
ekspozyciji.

Wartos$¢ catkowitej ekspozycji funduszu na 31 grudnia 2023r. wyniosta 0%.

Warto$ci catkowitej ekspozycji funduszu w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2023r. wyniosty:

- Wartos¢ najwyzsza 6,21%

- Wartosc¢ przecietna 0,64%

- Wartos¢ najnizsza 0,00%

Fundusz moze dokonywacé nastepujgcych Transakgiji:
a) udzielanie lub zacigganie pozyczek papieréw wartosciowych,

b) transakcje buy-sell-back i sell-buy back, ktérych przedmiotem sg papiery wartosciowe lub prawa
gwarantowane do papierow wartosciowych,

c) transakcje repo ireverse repo, ktérych przedmiotem sg papiery wartosciowe lub prawa gwarantowane
do papierow wartosciowych,

d) nainstrumentach pochodnych

Przy zawieraniu transakcji zwiekszajgcych ekspozycje oraz innych gdzie przedmiotem zabezpieczenia sg
papiery wartosciowe (buy-sell-back, reverse repo), umowy zawarte z kontrahentami przewidujg standardowe
postanowienia w zakresie mozliwosci ponownego wykorzystania takiego zabezpieczenia.

Maksymalny poziom ustalony dla dZwigni mierzonej metodq zaangazowania 90% aktywow netto funduszu
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SUBFUNDUSZ ESALIENS STABILNY
ESALIENS PARASOL FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie ksiag rachunkowych:

Marcin Ostrowski
Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywow

ProService Finteco Sp. z 0.0.

Podpis osoby odpowiedzialnej za sporzadzenie sprawozdania:

Izabela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Sprawozdawczosci i Kontroli Wewnetrznej

ProService Finteco Sp. z o0.0.

Podpisy osob reprezentujacych Fundusz:

Piotr RzeZniczak
Prezes Zarzgdu ESALIENS TFI S.A.

Marek Popielas
Cztonek Zarzgdu ESALIENS TFI S.A.

Warszawa, dnia 22 kwietnia 2024 roku
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