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WPROWADZENIE DO PčĞROCZNEGO JEDNOSTKOWEGO` SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 

1. Informacje o Subfunduszu  

ESALIENS Subfundusz Stabilny (dalej jako ĂSubfunduszò) zostağ utworzony w ramach ESALIENS Parasol 
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (dalej jako ĂFunduszò), zarejestrowanym w rejestrze funduszy inwestycyjnych 
w dniu 18 stycznia 2013 roku pod numerem RFI 831. Subfundusz moŨe uŨywaĺ nazw: Esaliens Stabilny, ESA 
Subfundusz Stabilny, Subfundusz Stabilny, ESA Stabilny oraz odpowiednika nazwy w jňzyku angielskim: Esaliens 
Stable, ESA Stable, Stable Subfund lub ESA Stable. Do dnia 13 czerwca 2017 r. Subfundusz dziağağ pod nazwŃ 
Legg Mason Stabilny. 

Subfundusz nie posiada osobowoŜci prawnej. 

Subfundusz zostağ utworzony na czas nieograniczony. 

W ramach Parasola na dzieŒ 30 czerwca 2024 roku wydzielono nastňpujŃce Subfundusze: 

¶ ESALIENS Subfundusz Akcji, 

¶ ESALIENS Subfundusz Medycyny i Nowych Technologii (w dniu 20 paŦdziernika 2021r. Subfundusz 
zmieniğ nazwň z Esaliens Strateg), 

¶ ESALIENS Subfundusz Obligacji, 

¶ ESALIENS Subfundusz Konserwatywny (w dniu 02 lutego 2020r. Subfundusz zmieniğ nazwň z ESALIENS 
OszczňdnoŜciowy, w dniu 19 stycznia 2019 r. Subfundusz zmieniğ nazwň z ESALIENS Subfundusz 
PieniňŨny), 

¶ ESALIENS Subfundusz Mağych i średnich Sp·ğek (w dniu 19 stycznia 2019 r. Subfundusz zmieniğ nazwň 
z ESALIENS Subfundusz CEE Select), utworzony 1 wrzeŜnia 2014 r., 

¶ ESALIENS Subfundusz Stabilny, utworzony 1 wrzeŜnia 2014 r. 

Wskazane w treŜci niniejszego sprawozdania finansowego odwoğania lub odniesienia do postanowieŒ statutu 
odnoszŃ siň do statutu Subfunduszu obowiŃzujŃcego w dniu podpisania niniejszego sprawozdania finansowego. 

2. Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeŒ inwestycyjnych Subfunduszu  

Celem Subfunduszu jest wzrost wartoŜci aktyw·w Subfunduszu w wyniku wzrostu wartoŜci lokat. 

Subfundusz nie gwarantuje osiŃgniňcia celu inwestycyjnego, o kt·rym mowa powyŨej. 

Lokaty Subfunduszu 

Subfundusz inwestuje nie mniej niŨ 25% i nie wiňcej niŨ 45% aktyw·w w akcje sp·ğek oraz pozostağe udziağowe 
papiery wartoŜciowe. Modelowa alokacja aktyw·w Subfunduszu to 65% udziağu dğuŨnych papier·w wartoŜciowych 
i instrument·w rynku pieniňŨnego i 35% udziağu akcji.  

Zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu 

1. Fundusz, lokujŃc aktywa Subfunduszu, stosuje zasady dywersyfikacji lokat i ograniczenia inwestycyjne 
okreŜlone w Ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzŃdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z 
dnia 27 maja 2004 roku (dalej jako ĂUstawaò) oraz w Statucie. 

2. Z zastrzeŨeniem postanowieŒ ust. 3, 4 i 5 oraz art. 97-100 Ustawy, Fundusz nie moŨe lokowaĺ wiňcej niŨ 
5% wartoŜci aktyw·w Subfunduszu w papiery wartoŜciowe lub instrumenty rynku pieniňŨnego wyemitowane 
przez jeden podmiot.  

3. Fundusz moŨe lokowaĺ do 10% wartoŜci aktyw·w Subfunduszu w papiery wartoŜciowe lub instrumenty rynku 
pieniňŨnego wyemitowane przez jeden podmiot, jeŨeli ğŃczna wartoŜĺ lokat, w kt·rych Fundusz ulokowağ ponad 
5% wartoŜci aktyw·w Subfunduszu, nie przekroczy 40% wartoŜci aktyw·w Subfunduszu. 

4. Fundusz moŨe lokowaĺ wiňcej niŨ 35% wartoŜci aktyw·w Subfunduszu w papiery wartoŜciowe emitowane 
przez Skarb PaŒstwa, Narodowy Bank Polski, Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju, Europejski Bank 
Inwestycyjny, Europejski Bank Centralny, Uniň EuropejskŃ oraz w papiery wartoŜciowe emitowane przez 
paŒstwo czğonkowskie, jednostkň samorzŃdu terytorialnego, jednostkň samorzŃdu terytorialnego paŒstwa 
czğonkowskiego, pod warunkiem, Ũe emitent (paŒstwo czğonkowskie, jednostka samorzŃdu terytorialnego, 
jednostka samorzŃdu terytorialnego paŒstwa czğonkowskiego) posiada odpowiedni rating na poziomie 
inwestycyjnym. 

5. Fundusz moŨe lokowaĺ wiňcej niŨ 35% wartoŜci aktyw·w Subfunduszu w papiery wartoŜciowe porňczane lub 
gwarantowane przez podmioty, o kt·rych mowa w ust. 4). 

6. W przypadku grup kapitağowych Fundusz stosuje nastňpujŃce zasady: 
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1) podmioty naleŨŃce do grupy kapitağowej, w rozumieniu Ustawy z dnia 29 wrzeŜnia 1994 roku o 
rachunkowoŜci, dla kt·rej jest sporzŃdzane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, traktuje siň, do 
celu stosowania limit·w inwestycyjnych, jako jeden podmiot, 

2) Fundusz moŨe lokowaĺ do 20% wartoŜci aktyw·w Subfunduszu ğŃcznie w papiery wartoŜciowe lub 
instrumenty rynku pieniňŨnego wyemitowane przez podmioty naleŨŃce do grupy kapitağowej, o kt·rej 
mowa w pkt. 1), 

3) w przypadku o kt·rym mowa w pkt. 2), Fundusz nie moŨe lokowaĺ wiňcej niŨ 10% wartoŜci aktyw·w 
Subfunduszu w papiery wartoŜciowe lub instrumenty rynku pieniňŨnego wyemitowane przez jeden 
podmiot naleŨŃcy do grupy kapitağowej, o kt·rej mowa w pkt. 1). 

7. Fundusz moŨe udzielaĺ innym podmiotom poŨyczek, kt·rych przedmiotem sŃ zdematerializowane papiery 
wartoŜciowe w trybie okreŜlonym w art. 102 Ustawy. 

8. Fundusz moŨe zaciŃgaĺ, wyğŃcznie w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, poŨyczki i kredyty, 
o terminie spğaty do roku, w ğŃcznej wysokoŜci nieprzekraczajŃcej 10% wartoŜci aktyw·w netto Subfunduszu 
w chwili zawarcia umowy poŨyczki lub kredytu. 

9. Fundusz utrzymuje, wyğŃcznie w zakresie niezbňdnym do zaspokojenia bieŨŃcych zobowiŃzaŒ Subfunduszu, 
czňŜĺ swoich aktyw·w na rachunkach bankowych. 

10. Opr·cz powyŨszych ograniczeŒ Subfundusz i Fundusz obowiŃzujŃ ograniczenia zawarte w Ustawie. 

Podstawowe kryteria doboru lokat do portfela inwestycyjnego Subfunduszu 

Podstawowym kryterium doboru lokat do portfela inwestycyjnego Subfunduszu jest dŃŨenie do uzyskania w 
procesie zarzŃdzania Aktywami Subfunduszu moŨliwie jak najwyŨszej stopy zwrotu z inwestycji przy jednoczesnym 
ograniczeniu ryzyka niewypğacalnoŜci emitenta, ryzyka rynkowego zmiennoŜci cen papier·w wartoŜciowych, ryzyka 
stopy procentowej oraz ryzyka braku pğynnoŜci.  

CzňŜĺ dğuŨnŃ Subfunduszu stanowiŃ w wiňkszoŜci obligacje Skarbu PaŒstwa oraz, w mniejszym stopniu, papiery 
komercyjne i instrumenty rynku pieniňŨnego. CzňŜĺ akcyjna portfela, wyselekcjonowana na podstawie analizy 
fundamentalnej, koncentruje siň na sp·ğkach o r·Ũnej wielkoŜci, niskiej relatywnej wycenie, solidnej kondycji 
finansowej i wysokim prawdopodobieŒstwie osiŃgania stabilnych wynik·w finansowych w przyszğoŜci. Przedmiotem 
inwestycji bňdŃ r·wnieŨ sp·ğki niedowartoŜciowane, kt·rych wartoŜĺ rynkowa odbiega od wartoŜci oszacowanej 
przez Towarzystwo lub Ŧr·dğa zewnňtrzne. Subfundusz moŨe inwestowaĺ w sp·ğki zagraniczne, w tym w 
przedsiňbiorstwa z regionu Europy Centralnej i Wschodniej, jednak gğ·wna czňŜĺ inwestycji to przedsiňbiorstwa 
polskie. PoniewaŨ skğad portfela r·Ũni siň od skğadu benchmarku, dlatego teŨ wyniki Subfunduszu mogŃ odbiegaĺ 
od rezultat·w osiŃganych przez benchmark.  

Fundusz podejmujŃc decyzjň o alokacji Aktyw·w Subfunduszu pomiňdzy udziağowe papiery wartoŜciowe i 
pozostağe lokaty bňdzie brağ pod uwagň w szczeg·lnoŜci nastňpujŃce kryteria: sytuacjň makroekonomicznŃ, 
dynamikň wzrostu gospodarczego, poziom inflacji, wysokoŜĺ st·p procentowych oraz dğugoterminowŃ sytuacjň na 
rynku akcji. Na decyzje inwestycyjne wpğyw bňdzie miağa r·wnieŨ ocena dğugookresowych trend·w rynkowych, 
analiza ryzyka pğynnoŜci, ryzyka niewypğacalnoŜci emitenta, ryzyka stopy procentowej, ryzyka rynkowego.  

Przy wyborze przedmiotu inwestycji Fundusz dŃŨy do nabycia lokat rokujŃcych osiŃganie dochod·w 
uzasadniajŃcych ponoszone ryzyko alokacji Aktyw·w Subfunduszu.  

Fundusz dŃŨy do osiŃgania st·p zwrotu wyŨszych od moŨliwych do uzyskania poprzez fundusze got·wkowe, rynku 
pieniňŨnego czy fundusze dğuŨne, ale przy ryzyku zmiennoŜci zdecydowanie niŨszym od tego, kt·ry charakteryzuje 
fundusze zr·wnowaŨone i akcyjne. 

3. Firma, siedziba i adres towarzystwa bňdŃcego organem Subfunduszu 

Subfundusz jest zarzŃdzany przez ESALIENS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Sp·ğka Akcyjna z siedzibŃ 
w Warszawie, przy ul. Warecka 11A, wpisane do Rejestru Przedsiňbiorc·w prowadzonego przez SŃd Rejonowy 
dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII Wydziağ Gospodarczy Krajowego Rejestru SŃdowego, pod numerem KRS 
2717, zwane dalej ĂTowarzystwemò. 

4. Okres sprawozdawczy i dzieŒ bilansowy 

Sprawozdanie finansowe zostağo sporzŃdzone na dzieŒ 30 czerwca 2024 roku, za okres od dnia 1 stycznia 2024 
roku do dnia 30 czerwca 2024 roku. 

5. Kontynuowanie dziağalnoŜci przez Subfundusz oraz okolicznoŜci wskazujŃce na zagroŨenie 
kontynuowania dziağalnoŜci 

Sprawozdanie finansowe zostağo sporzŃdzone przy zağoŨeniu kontynuowania dziağalnoŜci Subfunduszu w dajŃcej 
siň przewidzieĺ przyszğoŜci, tj. przez okres nie kr·tszy niŨ 12 miesiňcy od dnia bilansowego. Nie istniejŃ okolicznoŜci 
wskazujŃce na zagroŨenie kontynuowania dziağalnoŜci Funduszu. 

  



Esaliens Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty 
SUBFUNDUSZ ESALIENS STABILNY 

P·ğroczne sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2024 roku do dnia 30 czerwca 2024 roku 

 

4 

 

6. Podmiot, kt·ry przeprowadziğ przeglŃd sprawozdania finansowego Subfunduszu  

Podmiotem, kt·ry przeprowadziğ przeglŃd sprawozdania finansowego jest Mazars Audyt Sp·ğka z ograniczonŃ 
odpowiedzialnoŜciŃ, z siedzibŃ w Warszawie, ul. Piňkna 18, 00-549 Warszawa, wpisany na listň firm audytorskich 
prowadzonŃ przez KrajowŃ Radň Biegğych Rewident·w pod numerem 186. 

7. Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je r·ŨnicujŃcych 

Fundusz zbywa r·Ũne kategorie jednostek uczestnictwa r·ŨniŃce siň od siebie zwiŃzanym z nimi sposobem pobierania 
opğat manipulacyjnych, opğat obciŃŨajŃcych aktywa Subfunduszu, faktem zbywania tych jednostek uczestnictwa w ramach 
Plan·w OszczňdnoŜciowych opisanych w Statucie, jak r·wnieŨ wprowadzeniem przez Statut przesğanek, kt·rych 
speğnienie uprawnia do nabycia danych kategorii jednostek uczestnictwa. W ramach wszystkich Subfunduszy zbywane sŃ 
nastňpujŃce kategorie jednostek uczestnictwa: A, C, E, F, G, H, J, K, L, S, V i X.  

1. Jednostki Uczestnictwa kategorii A i C sŃ zbywane wszystkim Uczestnikom Funduszu. Opğata manipulacyjna 
z tytuğu zbycia Jednostek tej kategorii jest pobierana w chwili ich zbycia. Maksymalna wysokoŜĺ opğat 
manipulacyjnych przy zbywaniu Jednostek Uczestnictwa kategorii A i C jest okreŜlona w odniesieniu do 
kaŨdego z Subfunduszy w czňŜci II Statutu. Maksymalna wysokoŜĺ wynagrodzenia Towarzystwa za 
zarzŃdzanie dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A i C jest okreŜlana w odniesieniu do kaŨdego Subfunduszu 
w czňŜci II Statutu.  

2. Jednostki Uczestnictwa kategorii E, F, G, H, J oraz S mogŃ byĺ zaoferowane wyğŃcznie bezpoŜrednio przez 
Fundusz Uczestnikom w ramach:: 

1) indywidualnych lub grupowych plan·w w formie um·w ubezpieczenia oferowanych przez zakğady 
ubezpieczeŒ klientom zainteresowanym ubezpieczeniami na Ũycie zwiŃzanymi z ubezpieczeniowym 
funduszem kapitağowym, gdzie zakğad ubezpieczeŒ zarzŃdzaĺ bňdzie ryzykiem ubezpieczeniowym, a w 
Jednostki Uczestnictwa bňdzie inwestowana czňŜĺ skğadki ubezpieczeniowej przeznaczona na cele 
inwestycyjne lub oszczňdnoŜciowe, 

2) pracowniczego programu emerytalnego w formie umowy o wnoszenie przez pracodawcň skğadek 
pracownik·w do funduszu inwestycyjnego, o kt·rym mowa w Ustawie o Pracowniczych Programach 
Emerytalnych, 

3) Grupowych Plan·w OszczňdnoŜciowych, w tym takŨe po ustaniu ich obowiŃzywania. 

Z tytuğu zbycia lub odkupienia Jednostek tych kategorii nie jest pobierana opğata manipulacyjna, a 
maksymalna wysokoŜĺ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzŃdzanie dla Jednostek Uczestnictwa kategorii 
E, F, G H, J oraz S jest okreŜlana w odniesieniu do kaŨdego Subfunduszu w czňŜci II Statutu. 

Fundusz moŨe zbywaĺ Jednostki Uczestnictwa kategorii E, F, G, H, J oraz S Inwestorom bŃdŦ 
Uczestnikom, uwzglňdniajŃc przy tym ochronň interesu Towarzystwa zwiŃzanego z obniŨeniem wysokoŜci 
naleŨnego Towarzystwu wynagrodzenia za zarzŃdzanie kompensowanego jednakŨe przez: (i) niskie 
koszty, kt·rych poniesienie jest konieczne w zwiŃzku ze zbywaniem Jednostek Uczestnictwa i obsğugŃ, w 
tym obsğugŃ administracyjnŃ i informacyjnŃ Uczestnik·w danego planu lub programu, o kt·rym mowa w 
ust. 1)-3) powyŨej, w ramach kt·rego mogŃ byĺ oferowane Jednostki Uczestnictwa kategorii E, F, G, H, J 
oraz S, jak r·wnieŨ (ii) niskie koszty ponoszone w zwiŃzku z obsğugŃ realizacji praw i obowiŃzk·w 
wynikajŃcych z tych Jednostek Uczestnictwa oraz (iii) obop·lne korzyŜci wynikajŃce z dotychczasowej 
wsp·ğpracy Towarzystwa z danym Uczestnikiem i niskie koszty ponoszone przez Towarzystwo w ramach 
tej wsp·ğpracy, kt·re, przy uwzglňdnieniu czynnik·w wskazanych powyŨej, pozwalajŃ Towarzystwu na 
podjňcie decyzji o zaoferowaniu Jednostek Uczestnictwa kategorii E, F, G, H, J oraz S bez ponoszenia 
ryzyka strat finansowych zwiŃzanych z obsğugŃ danego Planu OszczňdnoŜciowego. 

3. Jednostki Uczestnictwa kategorii K mogŃ byĺ zbywane za poŜrednictwem Dystrybutor·w wyğŃcznie 
Uczestnikom Funduszu, kt·rzy speğniajŃ nastňpujŃce warunki: (i) wpğacili, na poczet nabycia Jednostek 
Uczestnictwa kategorii K danego Subfunduszu w ramach jednego Subrejestru Uczestnika, kwotň nie niŨszŃ 
niŨ 50.000 zğotych lub (ii) wpğacili na poczet nabycia Jednostek Uczestnictwa kategorii K danego Subfunduszu, 
takŃ kwotň, iŨ suma tej kwoty oraz wartoŜĺ Jednostek Uczestnictwa zapisanych na danym Subrejestrze 
Uczestnika przekroczyğa kwotň 50.000 zğotych, lub (iii) wartoŜĺ Jednostek Uczestnictwa zapisanych w jednym 
Subrejestrze Uczestnika przekracza 50.000 zğotych, pod warunkiem, Ũe w przypadkach (ii) i (iii) dany Uczestnik 
zğoŨy zlecenie dokonania zmiany kategorii Jednostek zapisanych na ww. Subrejestrze na kategoriň K. Wskutek 
realizacji tego Zlecenia Fundusz dokonuje zmiany kategorii Jednostek zapisanych w Subrejestrze na kategoriň 
K poprzez zapisanie Jednostek kategorii K na oddzielnym Subrejestrze prowadzonym na rzecz Uczestnika 
Funduszu w ramach Jednostek kategorii K.  

JeŨeli w wyniku realizacji zğoŨonego przez Uczestnika zlecenia odkupienia, transferu, Zamiany lub Konwersji 
Jednostek Uczestnictwa kategorii K ğŃczna wartoŜĺ Jednostek Uczestnictwa kategorii K zapisanych w jednym 
Subrejestrze Uczestnika bňdzie niŨsza niŨ 50.000 zğotych, Fundusz niezwğocznie 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 nastŃpi automatycznie i bňdzie wolna od jakichkolwiek opğat. Fundusz 
nie dokona zmiany Jednostek Uczestnictwa kategorii K na Jednostki Uczestnictwa kategorii A, jeŨeli spadek 
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wartoŜci Jednostek Uczestnictwa kategorii K poniŨej kwoty 50.000 zğotych bňdzie nastňpstwem spadku 
wartoŜci Jednostek Uczestnictwa.  

Opğata manipulacyjna z tytuğu zbycia Jednostek tej kategorii jest pobierana przez Dystrybutora w chwili ich 
zbycia. Towarzystwo publikuje na stronie internetowej www.esaliens.pl Tabelň Opğat okreŜlajŃcŃ wysokoŜĺ 
opğat manipulacyjnych pobieranych przez Towarzystwo jako Dystrybutora. Maksymalna wysokoŜĺ opğat 
manipulacyjnych przy zbywaniu Jednostek Uczestnictwa kategorii K jest okreŜlona w odniesieniu do kaŨdego 
z Subfunduszy w czňŜci II Statutu. Maksymalna wysokoŜĺ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzŃdzanie dla 
Jednostek Uczestnictwa kategorii K jest okreŜlana w odniesieniu do kaŨdego Subfunduszu w czňŜci II Statutu. 

Jednostki Uczestnictwa kategorii K mogŃ takŨe byĺ zbywane klientowi lub Uczestnikowi, kt·ry powierzyğ 
zarzŃdzanie swoim portfelem inwestycyjnym towarzystwu funduszy inwestycyjnych, w tym Towarzystwu, lub 
firmie inwestycyjnej prowadzŃcym dziağalnoŜĺ w zakresie zarzŃdzania portfelami w skğad, kt·rych wchodzi 
jeden lub wiňksza liczba instrument·w o ile zbycie takich Jednostek nastŃpi na jego rzecz za poŜrednictwem 
takiego podmiotu w trakcie umowy ğŃczŃcej ich umowy o zarzŃdzanie. 

4. Jednostki Uczestnictwa kategorii L zbywane sŃ za poŜrednictwem Dystrybutor·w wyğŃcznie Uczestnikom 
Funduszu bňdŃcymi osobami prawnymi lub jednostkami organizacyjnymi nieposiadajŃcymi osobowoŜci 
prawnej w ramach Esaliens Subfundusz Konserwatywny, kt·rzy speğniajŃ nastňpujŃce warunki: (i) wpğacili, na 
poczet nabycia Jednostek Uczestnictwa kategorii L Esaliens Subfunduszu Konserwatywnego w ramach 
jednego Subrejestru Uczestnika, kwotň nie niŨszŃ niŨ 500.000 zğotych lub (ii) wpğacili na poczet nabycia 
Jednostek Uczestnictwa kategorii L Esaliens Subfunduszu Konserwatywnego, takŃ kwotň, iŨ suma tej kwoty 
oraz wartoŜĺ Jednostek Uczestnictwa zapisanych na danym Subrejestrze Uczestnika przekroczyğa kwotň 
500.000 zğotych, lub (iii) wartoŜĺ Jednostek Uczestnictwa zapisanych w jednym Subrejestrze Uczestnika 
przekracza 500.000 zğotych, pod warunkiem, Ũe w przypadkach (ii) i (iii) dany Uczestnik zğoŨy zlecenie 
dokonania zmiany kategorii Jednostek zapisanych na ww. Subrejestrze na kategoriň L. Wskutek realizacji tego 
Zlecenia Fundusz dokonuje zmiany kategorii Jednostek zapisanych w Subrejestrze na kategoriň L poprzez 
zapisanie Jednostek kategorii L na oddzielnym Subrejestrze prowadzonym na rzecz Uczestnika Funduszu w 
ramach Jednostek kategorii L.  

JeŨeli w wyniku realizacji zğoŨonego przez Uczestnika zlecenia odkupienia, transferu, Zamiany lub Konwersji 
Jednostek Uczestnictwa kategorii L ğŃczna wartoŜĺ Jednostek Uczestnictwa kategorii L zapisanych w jednym 
Subrejestrze Uczestnika bňdzie niŨsza niŨ 500.000 zğotych, Fundusz niezwğocznie 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 nastŃpi automatycznie i bňdzie wolna od jakichkolwiek opğat. Fundusz 
nie dokona zmiany Jednostek Uczestnictwa kategorii L na Jednostki Uczestnictwa kategorii A, jeŨeli spadek 
wartoŜci Jednostek Uczestnictwa kategorii L poniŨej kwoty 500.000 zğotych bňdzie nastňpstwem spadku 
wartoŜci Jednostek Uczestnictwa.  

Z tytuğu zbycia lub odkupienia Jednostek tej kategorii nie jest pobierana opğata manipulacyjna, a maksymalna 
wysokoŜĺ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzŃdzanie dla Jednostki Uczestnictwa kategorii L jest okreŜlana 
w odniesieniu do Esaliens Subfunduszu Konserwatywnego w czňŜci II Statutu. 

5. Jednostki Uczestnictwa kategorii X sŃ zbywane wszystkim Uczestnikom bezpoŜrednio przez Fundusz na 
zasadach opisanych w prospekcie. Wpğata na nabycie Jednostek Uczestnictwa kategorii X nie moŨe byĺ niŨsza 
niŨ 100 zğotych. Opğata manipulacyjna z tytuğu zbycia Jednostek tej kategorii nie jest pobierana. Maksymalna 
wysokoŜĺ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzŃdzanie dla Jednostek Uczestnictwa kategorii X jest okreŜlana 
w odniesieniu do kaŨdego Subfunduszu w czňŜci II Statutu. 

6. Z zastrzeŨeniem ostatniego zdania, Jednostki Uczestnictwa kategorii V zbywane sŃ za poŜrednictwem 
Dystrybutor·w wyğŃcznie Uczestnikom Funduszu, kt·rzy speğniajŃ nastňpujŃce warunki: (i) wpğacili, na poczet 
nabycia Jednostek Uczestnictwa kategorii V danego Subfunduszu w ramach jednego Subrejestru Uczestnika, 
kwotň nie niŨszŃ niŨ 500.000 zğotych lub (ii) wpğacili na poczet nabycia Jednostek Uczestnictwa kategorii V 
danego Subfunduszu, takŃ kwotň, iŨ suma tej kwoty oraz wartoŜĺ Jednostek Uczestnictwa zapisanych na 
danym Subrejestrze Uczestnika przekroczyğa kwotň 500.000 zğotych, lub (iii) wartoŜĺ Jednostek Uczestnictwa 
zapisanych w jednym Subrejestrze Uczestnika przekracza 500.000 zğotych, pod warunkiem, Ũe w przypadkach 
(ii) i (iii) dany Uczestnik zğoŨy zlecenie dokonania zmiany kategorii Jednostek zapisanych na ww. Subrejestrze 
na kategoriň V. Wskutek realizacji tego Zlecenia Fundusz dokonuje zmiany kategorii Jednostek zapisanych w 
Subrejestrze na kategoriň 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 takŨe osoba gromadzŃca oszczňdnoŜci na 
IKE lub na IKZE z funduszami Esaliens. W takim przypadku uprawnienie do nabycia Jednostek Uczestnictwa 
kategorii V przysğuguje, gdy ğŃczna wartoŜĺ Ŝrodk·w zgromadzonych na IKE lub na IKZE z funduszami 
Esaliens przekracza 500.000 zğotych, a OszczňdzajŃcy zğoŨy odpowiednie Zlecenie dotyczŃce Ŝrodk·w 
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 kategoriň 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 sŃ r·wnieŨ w 
przypadku otwarcia IKE lub IKZE kwotŃ Wypğaty Transferowej nie niŨszŃ niŨ 500.000 zğotych, pod warunkiem 
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wskazania zamiaru nabycia Jednostek kategorii V w dyspozycji otwarcia IKE lub IKZE. 

JeŨeli w wyniku realizacji zğoŨonego przez Uczestnika zlecenia odkupienia, transferu, Zamiany lub Konwersji 
Jednostek Uczestnictwa kategorii V ğŃczna wartoŜĺ Jednostek Uczestnictwa kategorii V zapisanych w jednym 
Subrejestrze Uczestnika lub wartoŜĺ Ŝrodk·w zgromadzonych na IKE lub IKZE bňdzie niŨsza niŨ 500.000 
zğotych, Fundusz niezwğocznie dokona zmiany Jednostek Uczestnictwa kategorii V 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 albo w przypadku IKE lub IKZE 
na oddzielnych Subrejestrach prowadzonych na rzecz Uczestnika Funduszu w ramach IKE lub IKZE. Zmiana 
taka nastŃpi automatycznie i bňdzie wolna od jakichkolwiek opğat. Fundusz nie dokona zmiany Jednostek 
Uczestnictwa kategorii V na Jednostki Uczestnictwa kategorii A, jeŨeli spadek wartoŜci Jednostek Uczestnictwa 
kategorii V poniŨej kwoty 500.000 zğotych bňdzie nastňpstwem spadku wartoŜci Jednostek Uczestnictwa. 

W odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kategorii V pobierana jest opğata manipulacyjna z tytuğu ich zbycia. 
Towarzystwo publikuje na stronie internetowej www.esaliens.pl Tabelň Opğat okreŜlajŃcŃ wysokoŜĺ opğat 
manipulacyjnych pobieranych przez Towarzystwo jako Dystrybutora. Maksymalna wysokoŜĺ opğat 
manipulacyjnych przy zbywaniu Jednostek Uczestnictwa kategorii V jest okreŜlona w odniesieniu do kaŨdego 
z Subfunduszy w czňŜci II Statutu. Maksymalna wysokoŜĺ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzŃdzanie dla 
Jednostek Uczestnictwa kategorii V jest okreŜlana w czňŜci II Statutu w odniesieniu do kaŨdego Subfunduszu. 

Jednostki Uczestnictwa kategorii V mogŃ takŨe byĺ zbywane Uczestnikom w ramach plan·w, program·w i 
innych form oszczňdzania lub inwestowania, o kt·rych mowa w Statucie, bez pobierania opğaty manipulacyjnej, 
a takŨe IKE lub IKZE, o ile odpowiednia umowa tak stanowi, przy czym w takim wypadku dla Jednostek 
Uczestnictwa kategorii V nie majŃ zastosowania wyŨej wskazane limity. 

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

na dzieŒ 30 czerwca 2024 roku 
(w tysiŃcach PLN z wyjŃtkiem liczby poszczeg·lnych skğadnik·w lokat podanej w sztukach) 

 

TABELA GĞčWNA 

  2024-06-30 2023-12-31 

TABELA GĞčWNA 
SKĞADNIKI LOKAT 

WartoŜĺ wedğug 
ceny nabycia w tys. 

WartoŜĺ wedğug 
wyceny na dzieŒ 
bilansowy w tys. 

Procentowy udziağ 
w aktywach og·ğem 

WartoŜĺ wedğug 
ceny nabycia w tys. 

WartoŜĺ wedğug 
wyceny na dzieŒ 
bilansowy w tys. 

Procentowy udziağ 
w aktywach og·ğem 

Akcje 94 625 128 779 40,24% 79 445 98 141 37,39% 

Warranty subskrypcyjne - - - - - - 

Prawa do akcji - - - - - - 

Prawa poboru - - - - - - 

Kwity depozytowe - - - - - - 

Listy zastawne 8 000 8 119 2,54% 6 000 6 044 2,30% 

DğuŨne papiery wartoŜciowe 158 901 163 651 51,15% 143 314 148 824 56,68% 

Instrumenty pochodne (*) - 147 0,05% - 639 0,24% 

Udziağy w sp·ğkach z ograniczonŃ odpowiedzialnoŜciŃ - - - - - - 

Jednostki uczestnictwa - - - - - - 

Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - 

Tytuğy uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp·lnego inwestowania majŃce 
siedzibň za granicŃ 

- - - - - - 

WierzytelnoŜci - - - - - - 

Udzielone poŨyczki pieniňŨne - - - - - - 

Weksle - - - - - - 

Depozyty 16 397 16 401 5,13% 2 015 2 016 0,77% 

Waluty - - - - - - 

NieruchomoŜci - - - - - - 

Statki morskie - - - - - - 

Inne - - - - - - 

Suma: 277 923 317 097 99,11% 230 774 255 664 97,38% 

* W pozycji instrumenty pochodne w Tabeli Gğ·wnej wykazane sŃ zar·wno instrumenty o wycenie dodatniej jak i ujemnej. W bilansie dodatnia wartoŜĺ instrument·w 
pochodnych wykazana jest jako skğadnik lokat, natomiast wartoŜĺ ujemna prezentowana jest w zobowiŃzaniach. 

Niniejsze zestawienie lokat naleŨy analizowaĺ ğŃcznie z wprowadzeniem, notami objaŜniajŃcymi oraz informacjŃ dodatkowŃ, kt·re stanowiŃ integralnŃ czňŜĺ sprawozdania 
finansowego.
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TABELE UZUPEĞNIAJłCE 

TABELA UZUPEĞNIAJłCA 
AKCJE 

Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby 

emitenta 
WartoŜĺ wedğug 

ceny nabycia w tys. 

WartoŜĺ wedğug 
wyceny na dzieŒ 
bilansowy w tys. 

Procentowy udziağ 
w aktywach og·ğem 

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY     2 067 232   93 280 126 994 39,69% 

BIG CHEESE STUDIO SA (PLA340200015) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

5 000 POLSKA 124 114 0,04% 

PEPCO GROUP N.V. (NL0015000AU7) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

122 161 HOLANDIA 3 126 2 561 0,80% 

SHOPER S.A. (PLSHPR000021) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

20 000 POLSKA 743 842 0,26% 

PCF GROUP S.A. (PLPCFGR00010) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

30 000 POLSKA 1 322 565 0,18% 

HUUUGE INC. (US44853H1086) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

31 964 
STANY 

ZJEDNOCZONE 
AMERYKI 

849 756 0,24% 

DADELO S.A. (PLDADEL00013) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

22 804 POLSKA 411 446 0,14% 

CAPTOR THERAPEUTICS S.A. 
(PLCPTRT00014) 

AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

3 362 POLSKA 370 260 0,08% 

VICORE PHARMA HOLDING AB 
(SE0007577895) 

AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

NASDAQ OMX 
STOCKHOLM 

75 000 SZWECJA 645 608 0,19% 

GUBRA APS (DK0062266474) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

NASDAQ OMX 
COPENHAGEN 

8 806 DANIA 608 2 490 0,78% 

SUNEX S.A. (PLSUNEX00013) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

50 000 POLSKA 601 517 0,16% 

BLOOBER TEAM S.A. (PLBLOBR00014) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

89 342 POLSKA 2 215 1 983 0,62% 

WIRTUALNA POLSKA HOLDING S.A. 
(PLWRTPL00027) 

AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

8 500 POLSKA 452 893 0,28% 

POZNAőSKA KORPORACJA BUDOWLANA 
PEKABEX S.A. (PLPKBEX00072) 

AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

3 570 POLSKA 81 94 0,03% 

ATAL S.A. (PLATAL000046) 
AKTYWNY RYNEK 

REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

14 000 POLSKA 784 742 0,23% 

DATAWALK S.A. (PLPILAB00012) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

6 482 POLSKA 143 410 0,13% 

PHARMENA S.A. (PLPHRMN00011) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

27 000 POLSKA 163 163 0,05% 

WITTCHEN S.A. (PLWTCHN00030) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

2 901 POLSKA 42 99 0,03% 
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TABELA UZUPEĞNIAJłCA 
AKCJE 

Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby 

emitenta 
WartoŜĺ wedğug 

ceny nabycia w tys. 

WartoŜĺ wedğug 
wyceny na dzieŒ 
bilansowy w tys. 

Procentowy udziağ 
w aktywach og·ğem 

XTB S.A. (PLXTRDM00011) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

48 000 POLSKA 1 971 3 439 1,07% 

ARCHICOM S.A. (PLARHCM00016) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

22 121 POLSKA 487 774 0,24% 

PLAYWAY S.A. (PLPLAYW00015) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

1 939 POLSKA 440 653 0,20% 

CELON PHARMA S.A. (PLCLNPH00015) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

9 793 POLSKA 262 153 0,05% 

ML SYSTEM S.A. (PLMLSTM00015) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

5 100 POLSKA 360 214 0,07% 

VITA 34 AG (DE000A0BL849) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

XETRA 13 520 NIEMCY 599 264 0,08% 

CREEPY JAR S.A. (PLCRPJR00019) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

1 800 POLSKA 1 359 878 0,27% 

XTPL SPčĞKA AKCYJNA (PLXTPL000018) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

10 277 POLSKA 995 1 289 0,40% 

ALLEGRO.EU SOCIETE ANONYME 
(LU2237380790) 

AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

154 957 LUKSEMBURG 4 393 5 842 1,83% 

BNP PARIBAS BANK POLSKA S.A. 
(PLBGZ0000010) 

AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

11 927 POLSKA 1 194 1 205 0,38% 

MBANK S.A. (PLBRE0000012) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

2 000 POLSKA 1 108 1 274 0,40% 

ING BANK śLłSKI S.A. (PLBSK0000017) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

1 220 POLSKA 140 371 0,12% 

CCC S.A. (PLCCC0000016) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

25 000 POLSKA 1 496 3 075 0,96% 

CD PROJEKT S.A. (PLOPTTC00011) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

720 POLSKA 83 100 0,03% 

ENEA S.A. (PLENEA000013) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

20 000 POLSKA 133 213 0,07% 

EUROCASH S.A. (PLEURCH00011) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

40 000 POLSKA 447 522 0,16% 

KGHM POLSKA MIEDť S.A. (PLKGHM000017) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

45 000 POLSKA 5 092 6 766 2,11% 
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TABELA UZUPEĞNIAJłCA 
AKCJE 

Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby 

emitenta 
WartoŜĺ wedğug 

ceny nabycia w tys. 

WartoŜĺ wedğug 
wyceny na dzieŒ 
bilansowy w tys. 

Procentowy udziağ 
w aktywach og·ğem 

KRUK S.A. (PLKRK0000010) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

11 700 POLSKA 5 393 5 412 1,69% 

LPP S.A. (PLLPP0000011) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

928 POLSKA 11 322 15 860 4,95% 

BANK POLSKA KASA OPIEKI S.A. 
(PLPEKAO00016) 

AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

55 000 POLSKA 5 129 9 240 2,89% 

PGE POLSKA GRUPA ENERGETYCZNA S.A. 
(PLPGER000010) 

AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

152 198 POLSKA 935 1 093 0,34% 

ORLEN S.A. (PLPKN0000018) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

70 000 POLSKA 4 543 4 738 1,48% 

POWSZECHNA KASA OSZCZŇDNOśCI BANK 
POLSKI S.A. (PLPKO0000016) 

AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

170 000 POLSKA 5 261 10 696 3,34% 

ORANGE POLSKA S.A. (PLTLKPL00017) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

251 364 POLSKA 1 317 1 957 0,61% 

SANTANDER BANK POLSKA S.A. 
(PLBZ00000044) 

AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

13 507 POLSKA 6 398 7 310 2,28% 

COMARCH S.A. (PLCOMAR00012) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

3 688 POLSKA 492 1 075 0,34% 

INSTAL KRAKčW S.A. (PLINSTK00013) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

110 000 POLSKA 3 103 5 434 1,70% 

DOM DEVELOPMENT S.A. (PLDMDVL00012) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

4 500 POLSKA 387 788 0,25% 

ATM GRUPA S.A. (PLATM0000021) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

6 460 POLSKA 26 28 0,01% 

ERSTE GROUP BANK AG (AT0000652011) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

VIENNA STOCK 
EXCHANGE 

10 000 AUSTRIA 1 848 1 908 0,60% 

SANOK RUBBER COMPANY S.A. 
(PLSTLSK00016) 

AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

33 902 POLSKA 677 690 0,22% 

NEUCA S.A. (PLTRFRM00018) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

848 POLSKA 426 779 0,24% 

BENEFIT SYSTEMS S.A. (PLBNFTS00018) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

750 POLSKA 1 900 2 175 0,68% 

AILLERON S.A. (PLWNDMB00010) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

47 241 POLSKA 581 817 0,26% 
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TABELA UZUPEĞNIAJłCA 
AKCJE 

Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby 

emitenta 
WartoŜĺ wedğug 

ceny nabycia w tys. 

WartoŜĺ wedğug 
wyceny na dzieŒ 
bilansowy w tys. 

Procentowy udziağ 
w aktywach og·ğem 

SYNEKTIK S.A. (PLSNKTK00019) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

12 000 POLSKA 194 1 747 0,55% 

VOXEL S.A. (PLVOXEL00014) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

13 000 POLSKA 361 1 238 0,39% 

RAINBOW TOURS S.A. (PLRNBWT00031) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

51 117 POLSKA 2 266 6 144 1,92% 

QUERCUS TOWARZYSTWO FUNDUSZY 
INWESTYCYJNYCH S.A. (PLQRCUS00012) 

AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

84 999 POLSKA 434 513 0,16% 

VIGO PHOTONICS S.A. (PLVIGOS00015) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

412 POLSKA 137 239 0,07% 

11 BIT STUDIOS S.A. (PL11BTS00015) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

8 750 POLSKA 5 862 5 504 1,72% 

RYVU THERAPEUTICS S.A. (PLSELVT00013) 
AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

GIEĞDA PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 
W WARSZAWIE S.A. 

20 602 POLSKA 1 050 1 034 0,32% 

AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY     1 791   304 367 0,11% 

HIPROMINE S.A. (PLHPRMN00037) 
AKTYWNY RYNEK 
NIEREGULOWANY 

ALTERNATYWNY 
SYSTEM OBROTU 
NEWCONNECT 

1 791 POLSKA 304 367 0,11% 

NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU     94 677   1 041 1 418 0,44% 

MIRBUD akcje nowej emisji - emisja L (-) 
NIENOTOWANE NA 
AKTYWNYM RYNKU 

NIE DOTYCZY 94 677 POLSKA 1 041 1 418 0,44% 

Inny aktywny rynek     -   - - - 

Suma, w tym:     2 163 700   94 625 128 779 40,24% 

Skğadniki lokat notowane na aktywnym rynku     2 069 023   93 584 127 361 39,80% 

Skğadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku     94 677   1 041 1 418 0,44% 
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TABELA UZUPEĞNIAJłCA 
LISTY ZASTAWNE 

Rodzaj rynku 
Nazwa 
rynku 

Emitent 
Kraj 

siedziby 
emitenta 

Termin 
wykupu 

Warunki 
oprocentowania 

Rodzaj 
listu 

Podstawa 
emisji 

WartoŜĺ 
nominalna 

Liczba 

WartoŜĺ 
wedğug 

ceny 
nabycia w 

tys. 

WartoŜĺ 
wedğug 
wyceny 
na dzieŒ 

bilansowy 
w tys. 

Procentowy 
udziağ w 

aktywach 
og·ğem 

AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

                  - - - - 

AKTYWNY RYNEK 
NIEREGULOWANY 

                  - - - - 

NIENOTOWANE NA 
AKTYWNYM RYNKU 

                  16 8 000 8 119 2,54% 

PKO BANK HIPOTECZNY 
S.A., 9 (XS2583335943) 

NIENOTOWANE 
NA AKTYWNYM 
RYNKU 

NIE 
DOTYCZY 

PKO BANK 
HIPOTECZNY 
S.A. 

POLSKA 
2026-02-

09 

6,7100% 
(ZMIENNY 
KUPON) 

Hipoteczny 
list 
zastawny 

Ustawa o 
Listach 
Zastawnych i 
Bankach 
Hipotecznych 
z dn. 
29.08.97 r. 

500 000 4 2 000 2 031 0,63% 

PKO BANK HIPOTECZNY 
S.A., 10 (XS2641919639) 

NIENOTOWANE 
NA AKTYWNYM 
RYNKU 

NIE 
DOTYCZY 

PKO BANK 
HIPOTECZNY 
S.A. 

POLSKA 
2026-06-

29 

6,6300% 
(ZMIENNY 
KUPON) 

Hipoteczny 
list 
zastawny 

Ustawa o 
Listach 
Zastawnych i 
Bankach 
Hipotecznych 
z dn. 
29.08.97 r. 

500 000 4 2 000 2 045 0,64% 

PKO BANK HIPOTECZNY 
S.A., 11 (XS2711876370) 

NIENOTOWANE 
NA AKTYWNYM 
RYNKU 

NIE 
DOTYCZY 

PKO BANK 
HIPOTECZNY 
S.A. 

POLSKA 
2026-11-

02 

6,6500% 
(ZMIENNY 
KUPON) 

Hipoteczny 
list 
zastawny 

Ustawa o 
Listach 
Zastawnych i 
Bankach 
Hipotecznych 
z dn. 
29.08.97 r. 

500 000 4 2 000 2 035 0,64% 

PKO BANK HIPOTECZNY 
S.A., 12 (XS2787873541) 

NIENOTOWANE 
NA AKTYWNYM 
RYNKU 

NIE 
DOTYCZY 

PKO BANK 
HIPOTECZNY 
S.A. 

POLSKA 
2028-03-

22 

6,4000% 
(ZMIENNY 
KUPON) 

Hipoteczny 
list 
zastawny 

Ustawa o 
Listach 
Zastawnych i 
Bankach 
Hipotecznych 
z dn. 
29.08.97 r. 

500 000 4 2 000 2 008 0,63% 

Inny aktywny rynek                   - - - - 

Suma, w tym:                   16 8 000 8 119 2,54% 

Skğadniki lokat notowane 
na aktywnym rynku 

                  - - - - 

Skğadniki lokat 
nienotowane na aktywnym 
rynku 

                  16 8 000 8 119 2,54% 
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TABELA UZUPEĞNIAJłCA 
DĞUŧNE PAPIERY 
WARTOśCIOWE 

Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 
Kraj 

siedziby 
emitenta 

Termin 
wykupu 

Warunki 
oprocentowania 

WartoŜĺ 
nominalna 

Liczba 

WartoŜĺ 
wedğug 

ceny 
nabycia w 

tys. 

WartoŜĺ 
wedğug 

wyceny na 
dzieŒ 

bilansowy 
w tys. 

Procentowy 
udziağ w 

aktywach 
og·ğem 

O terminie wykupu do 1 roku               10 4 842 4 923 1,54% 

Obligacje               10 4 842 4 923 1,54% 

NIENOTOWANE NA 
AKTYWNYM RYNKU 

              10 4 842 4 923 1,54% 

PKO BANK HIPOTECZNY 
S.A., PKOBH241001A 
(PLO219200592) 

NIENOTOWANE 
NA AKTYWNYM 
RYNKU 

NIE 
DOTYCZY 

PKO BANK 
HIPOTECZNY S.A. 

POLSKA 2024-10-01 
0,0000% 
(ZEROWY 
KUPON) 

500 000 10 4 842 4 923 1,54% 

Bony skarbowe               - - - - 

Bony pieniňŨne                - - - - 

Inne               - - - - 

O terminie wykupu powyŨej 1 roku               111 090 154 059 158 728 49,61% 

Obligacje               111 090 154 059 158 728 49,61% 

NIENOTOWANE NA 
AKTYWNYM RYNKU 

              55 436 98 911 100 613 31,45% 

POLSKI FUNDUSZ 
ROZWOJU (PLPFR0000043) 

NIENOTOWANE 
NA AKTYWNYM 
RYNKU 

NIE 
DOTYCZY 

POLSKI FUNDUSZ 
ROZWOJU 

POLSKA 2027-06-07 
1,7500% 
(STAĞY KUPON) 

1 000 000 1 994 899 0,28% 

BANK GOSPODARSTWA 
KRAJOWEGO, FPC0733 
(PL0000500294) 

NIENOTOWANE 
NA AKTYWNYM 
RYNKU 

NIE 
DOTYCZY 

BANK 
GOSPODARSTWA 
KRAJOWEGO 

POLSKA 2033-07-21 
2,2500% 
(STAĞY KUPON) 

1 000 5 000 4 921 3 868 1,21% 

BANK GOSPODARSTWA 
KRAJOWEGO, FPC1140 
(PL0000500302) 

NIENOTOWANE 
NA AKTYWNYM 
RYNKU 

NIE 
DOTYCZY 

BANK 
GOSPODARSTWA 
KRAJOWEGO 

POLSKA 2040-11-27 
2,3750% 
(STAĞY KUPON) 

1 000 10 000 5 750 6 506 2,03% 

POLSKI FUNDUSZ 
ROZWOJU, PFR0827 
(PLPFR0000092) 

NIENOTOWANE 
NA AKTYWNYM 
RYNKU 

NIE 
DOTYCZY 

POLSKI FUNDUSZ 
ROZWOJU 

POLSKA 2027-08-30 
1,3750% 
(STAĞY KUPON) 

1 000 000 2 2 000 1 771 0,55% 

BANK GOSPODARSTWA 
KRAJOWEGO, FPC0631 
(PL0000500328) 

NIENOTOWANE 
NA AKTYWNYM 
RYNKU 

NIE 
DOTYCZY 

BANK 
GOSPODARSTWA 
KRAJOWEGO 

POLSKA 2031-06-12 
6,3600% 
(ZMIENNY 
KUPON) 

1 000 17 525 17 050 17 456 5,46% 

MBANK S.A. 
(XS2388876232) 

NIENOTOWANE 
NA AKTYWNYM 
RYNKU 

BLOOMBERG 
GENERIC 

MBANK S.A. POLSKA 2027-09-21 
0,9660% 
(ZMIENNY 
KUPON) 

431 300 1 390 396 0,12% 

SKARB PAőSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ, 
2/14/2033 (XS2586944659) 

NIENOTOWANE 
NA AKTYWNYM 
RYNKU 

BLOOMBERG 
GENERIC 

SKARB PAőSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 

POLSKA 2033-02-14 
3,8750% 
(STAĞY KUPON) 

4 313 1 500 7 081 6 767 2,12% 

BANK GOSPODARSTWA 
KRAJOWEGO, FPC0342 
(PL0000500385) 

NIENOTOWANE 
NA AKTYWNYM 
RYNKU 

NIE 
DOTYCZY 

BANK 
GOSPODARSTWA 
KRAJOWEGO 

POLSKA 2042-03-02 
6,7500% 
(STAĞY KUPON) 

1 000 12 000 12 189 13 418 4,19% 

BANK POLSKA KASA 
OPIEKI S.A., SN1 
(PLPEKAO00339) 

NIENOTOWANE 
NA AKTYWNYM 
RYNKU 

NIE 
DOTYCZY 

BANK POLSKA KASA 
OPIEKI S.A. 

POLSKA 2026-04-03 
8,2600% 
(ZMIENNY 
KUPON) 

500 000 8 4 000 4 107 1,28% 

KRUK S.A. 
(NO0012903444) 

NIENOTOWANE 
NA AKTYWNYM 
RYNKU 

NIE 
DOTYCZY 

KRUK S.A. POLSKA 2028-05-10 
10,2880% 
(ZMIENNY 
KUPON) 

431 300 2 902 932 0,29% 

ALIOR BANK S.A., M 
(PLALIOR00250) 

NIENOTOWANE 
NA AKTYWNYM 
RYNKU 

NIE 
DOTYCZY 

ALIOR BANK S.A. POLSKA 2026-06-26 
8,9600% 
(ZMIENNY 
KUPON) 

400 000 4 1 600 1 623 0,51% 
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TABELA UZUPEĞNIAJłCA 
DĞUŧNE PAPIERY 
WARTOśCIOWE 

Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 
Kraj 

siedziby 
emitenta 

Termin 
wykupu 

Warunki 
oprocentowania 

WartoŜĺ 
nominalna 

Liczba 

WartoŜĺ 
wedğug 

ceny 
nabycia w 

tys. 

WartoŜĺ 
wedğug 

wyceny na 
dzieŒ 

bilansowy 
w tys. 

Procentowy 
udziağ w 

aktywach 
og·ğem 

ORLEN S.A. 
(XS2647371843) 

NIENOTOWANE 
NA AKTYWNYM 
RYNKU 

BLOOMBERG 
GENERIC 

ORLEN S.A. POLSKA 2030-07-13 
4,7500% 
(STAĞY KUPON) 

4 313 300 1 320 1 384 0,43% 

MBANK S.A. 
(XS2680046021) 

NIENOTOWANE 
NA AKTYWNYM 
RYNKU 

BLOOMBERG 
GENERIC 

MBANK S.A. POLSKA 2027-09-11 
8,3750% 
(STAĞY KUPON) 

431 300 2 899 974 0,31% 

BANK GOSPODARSTWA 
KRAJOWEGO, BGK1127S019A 
(PL0000500401) 

NIENOTOWANE 
NA AKTYWNYM 
RYNKU 

NIE 
DOTYCZY 

BANK 
GOSPODARSTWA 
KRAJOWEGO 

POLSKA 2027-11-16 
6,8100% 
(ZMIENNY 
KUPON) 

1 000 5 300 5 300 5 390 1,69% 

SANTANDER BANK 
POLSKA S.A., 2/2023 
(PLBZ00000333) 

NIENOTOWANE 
NA AKTYWNYM 
RYNKU 

NIE 
DOTYCZY 

SANTANDER BANK 
POLSKA S.A. 

POLSKA 2026-11-30 
7,6600% 
(ZMIENNY 
KUPON) 

500 000 9 4 500 4 583 1,43% 

SKARB PAőSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ, 
11/29/2030 (XS2726911931) 

NIENOTOWANE 
NA AKTYWNYM 
RYNKU 

BLOOMBERG 
GENERIC 

SKARB PAőSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 

POLSKA 2030-11-29 
3,6250% 
(STAĞY KUPON) 

4 313 1 500 6 532 6 694 2,09% 

OTP BANK NYRT. 
(XS2754491640) 

NIENOTOWANE 
NA AKTYWNYM 
RYNKU 

BLOOMBERG 
GENERIC 

OTP BANK NYRT. WŇGRY 2029-01-31 
5,0000% 
(ZMIENNY 
KUPON) 

4 313 500 2 183 2 211 0,69% 

EUROPEJSKI FUNDUSZ 
LEASINGOWY S.A., EFLSA012 
170726 (PLO317500125) 

NIENOTOWANE 
NA AKTYWNYM 
RYNKU 

NIE 
DOTYCZY 

EUROPEJSKI 
FUNDUSZ 
LEASINGOWY S.A. 

POLSKA 2026-07-17 
7,0500% 
(ZMIENNY 
KUPON) 

10 000 200 2 000 2 006 0,63% 

POWSZECHNA KASA 
OSZCZŇDNOśCI BANK POLSKI 
S.A., OSNP0229 (PLO046700012) 

NIENOTOWANE 
NA AKTYWNYM 
RYNKU 

NIE 
DOTYCZY 

POWSZECHNA KASA 
OSZCZŇDNOśCI 
BANK POLSKI S.A. 

POLSKA 2029-02-28 
7,4400% 
(ZMIENNY 
KUPON) 

500 000 12 6 000 6 174 1,93% 

SANTANDER BANK 
POLSKA S.A., 1/2024 
(PLBZ00000341) 

NIENOTOWANE 
NA AKTYWNYM 
RYNKU 

NIE 
DOTYCZY 

SANTANDER BANK 
POLSKA S.A. 

POLSKA 2027-04-02 
7,3600% 
(ZMIENNY 
KUPON) 

500 000 6 3 000 3 067 0,96% 

ENEA S.A., ENEA0530 
(PLO129600030) 

NIENOTOWANE 
NA AKTYWNYM 
RYNKU 

NIE 
DOTYCZY 

ENEA S.A. POLSKA 2030-05-21 
7,4600% 
(ZMIENNY 
KUPON) 

100 000 50 5 000 5 073 1,59% 

TOYOTA LEASING 
POLSKA SP. Z O.O., TLP0527 
(PLO338400032) 

NIENOTOWANE 
NA AKTYWNYM 
RYNKU 

NIE 
DOTYCZY 

TOYOTA LEASING 
POLSKA SP. Z O.O. 

POLSKA 2027-05-10 
6,9600% 
(ZMIENNY 
KUPON) 

100 000 8 800 808 0,25% 

ALIOR BANK S.A., O 
(PLALIOR00276) 

NIENOTOWANE 
NA AKTYWNYM 
RYNKU 

NIE 
DOTYCZY 

ALIOR BANK S.A. POLSKA 2028-06-09 
7,8500% 
(ZMIENNY 
KUPON) 

500 000 6 3 000 3 002 0,94% 

ARCHICOM S.A., 
M10/2024 (PLO221800132) 

NIENOTOWANE 
NA AKTYWNYM 
RYNKU 

NIE 
DOTYCZY 

ARCHICOM S.A. POLSKA 2028-06-19 
8,9500% 
(ZMIENNY 
KUPON) 

1 000 1 500 1 500 1 504 0,47% 

AKTYWNY RYNEK 
REGULOWANY 

              55 654 55 148 58 115 18,16% 

PS0729 (PL0000116760) 
AKTYWNY 
RYNEK 
REGULOWANY 

TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 

SKARB PAőSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 

POLSKA 2029-07-25 
4,7500% 
(STAĞY KUPON) 

1 000 740 710 748 0,23% 

WZ1128 (PL0000115697) 
AKTYWNY 
RYNEK 
REGULOWANY 

TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 

SKARB PAőSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 

POLSKA 2028-11-25 
5,8600% 
(ZMIENNY 
KUPON) 

1 000 1 500 1 440 1 485 0,46% 
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TABELA UZUPEĞNIAJłCA 
DĞUŧNE PAPIERY 
WARTOśCIOWE 

Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 
Kraj 

siedziby 
emitenta 

Termin 
wykupu 

Warunki 
oprocentowania 

WartoŜĺ 
nominalna 

Liczba 

WartoŜĺ 
wedğug 

ceny 
nabycia w 

tys. 

WartoŜĺ 
wedğug 

wyceny na 
dzieŒ 

bilansowy 
w tys. 

Procentowy 
udziağ w 

aktywach 
og·ğem 

WZ1131 (PL0000113213) 
AKTYWNY 
RYNEK 
REGULOWANY 

TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 

SKARB PAőSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 

POLSKA 2031-11-25 
5,8600% 
(ZMIENNY 
KUPON) 

1 000 4 000 3 767 3 909 1,22% 

PS0527 (PL0000114393) 
AKTYWNY 
RYNEK 
REGULOWANY 

TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 

SKARB PAőSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 

POLSKA 2027-05-25 
3,7500% 
(STAĞY KUPON) 

1 000 154 151 148 0,05% 

WZ0533 (PL0000115028) 
AKTYWNY 
RYNEK 
REGULOWANY 

TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 

SKARB PAőSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 

POLSKA 2033-05-25 
5,8600% 
(ZMIENNY 
KUPON) 

1 000 10 000 9 181 9 779 3,06% 

DS1033 (PL0000115291) 
AKTYWNY 
RYNEK 
REGULOWANY 

TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 

SKARB PAőSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 

POLSKA 2033-10-25 
6,0000% 
(STAĞY KUPON) 

1 000 15 300 15 106 16 298 5,09% 

PS0728 (PL0000115192) 
AKTYWNY 
RYNEK 
REGULOWANY 

TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 

SKARB PAőSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 

POLSKA 2028-07-25 
7,5000% 
(STAĞY KUPON) 

1 000 13 260 13 953 15 178 4,74% 

WZ1129 (PL0000111928) 
AKTYWNY 
RYNEK 
REGULOWANY 

TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 

SKARB PAőSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 

POLSKA 2029-11-25 
5,8600% 
(ZMIENNY 
KUPON) 

1 000 5 400 5 284 5 286 1,65% 

WS0429 (PL0000105391) 
AKTYWNY 
RYNEK 
REGULOWANY 

TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 

SKARB PAőSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 

POLSKA 2029-04-25 
5,7500% 
(STAĞY KUPON) 

1 000 4 000 4 128 4 087 1,28% 

DS0727 (PL0000109427) 
AKTYWNY 
RYNEK 
REGULOWANY 

TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 

SKARB PAőSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 

POLSKA 2027-07-25 
2,5000% 
(STAĞY KUPON) 

1 000 200 219 189 0,06% 

WS0428 (PL0000107611) 
AKTYWNY 
RYNEK 
REGULOWANY 

TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 

SKARB PAőSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 

POLSKA 2028-04-25 
2,7500% 
(STAĞY KUPON) 

1 000 1 000 1 105 918 0,29% 

DS1029 (PL0000111498) 
AKTYWNY 
RYNEK 
REGULOWANY 

TREASURY 
BONDSPOT 
POLAND 

SKARB PAőSTWA 
RZECZYPOSPOLITEJ 
POLSKIEJ 

POLSKA 2029-10-25 
2,7500% 
(STAĞY KUPON) 

1 000 100 104 90 0,03% 

Bony skarbowe               - - - - 

Bony pieniňŨne                - - - - 

Inne               - - - - 

Suma, w tym:               111 100 158 901 163 651 51,15% 

Skğadniki lokat notowane na 
aktywnym rynku 

              55 654 55 148 58 115 18,16% 

Skğadniki lokat nienotowane na 
aktywnym rynku 

              55 446 103 753 105 536 32,99% 
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TABELA UZUPEĞNIAJłCA 
INSTRUMENTY POCHODNE 

Rodzaj rynku Nazwa rynku 
Emitent 

(wystawca) 

Kraj siedziby 
emitenta 

(wystawcy) 

Instrument 
bazowy 

Liczba 
WartoŜĺ wedğug 
ceny nabycia w 

tys. 

WartoŜĺ wedğug 
wyceny na 

dzieŒ bilansowy 
w tys. 

Procentowy 
udziağ w 

aktywach 
og·ğem 

Wystandaryzowane instrumenty 
pochodne 

          - - - - 

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY           - - - - 

AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY           - - - - 

NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU           - - - - 

Niewystandaryzowane instrumenty 
pochodne 

          4 - 147 0,05% 

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY           - - - - 

AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY           - - - - 

NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU           4 - 147 0,05% 

Forward EUR/PLN, 2024.07.17 (-)  
(Kr·tka) 

NIENOTOWANE 
NA AKTYWNYM 
RYNKU 

NIE DOTYCZY MBANK S.A. POLSKA 

1,492,000.00 
EUR  po kursie 
walutowym 
4.4362000000 
PLN 

1 - 178 0,06% 

Forward EUR/PLN, 2024.07.16 (-)  
(Kr·tka) 

NIENOTOWANE 
NA AKTYWNYM 
RYNKU 

NIE DOTYCZY MBANK S.A. POLSKA 

1,500,000.00 
EUR  po kursie 
walutowym 
4.2856000000 
PLN 

1 - -46 -0,01% 

Forward EUR/PLN, 2024.08.02 (-)  
(Kr·tka) 

NIENOTOWANE 
NA AKTYWNYM 
RYNKU 

NIE DOTYCZY MBANK S.A. POLSKA 

295,059.00 EUR  
po kursie 
walutowym 
4.3423000000 
PLN 

1 - 6 - 

Forward EUR/PLN, 2024.08.09 (-)  
(Kr·tka) 

NIENOTOWANE 
NA AKTYWNYM 
RYNKU 

NIE DOTYCZY 
BANK POLSKA 
KASA OPIEKI 
S.A. 

POLSKA 

700,000.00 EUR  
po kursie 
walutowym 
4.3345000000 
PLN 

1 - 9 - 

Suma, w tym:           4 - 147 0,05% 

Skğadniki lokat notowane na aktywnym 
rynku 

          - - - - 

Skğadniki lokat nienotowane na 
aktywnym rynku 

          3 - 193 0,06% 

ZobowiŃzania           1 - -46 -0,01% 

 

TABELA UZUPEĞNIAJłCA 
DEPOZYTY 

Nazwa banku 
Kraj siedziby 

banku 
Waluta 

Warunki 
oprocentowania 

WartoŜĺ wedğug 
ceny nabycia w 
danej walucie w 

tys. 

WartoŜĺ wedğug 
ceny nabycia w 

tys. 

WartoŜĺ wedğug 
wyceny na 

dzieŒ bilansowy 
w danej walucie 

w tys. 

WartoŜĺ wedğug 
wyceny na 

dzieŒ bilansowy 
w tys. 

Procentowy 
udziağ w 

aktywach 
og·ğem 

W walutach paŒstw naleŨŃcych do OECD           16 397   16 401 5,13% 

LOKATA 3-DNIOWA 01-07-2024 
ING BANK 
śLłSKI S.A. 

POLSKA PLN 
4,5955% 
(STAĞE) 

16 397 16 397 16 401 16 401 5,13% 

W walutach paŒstw nienaleŨŃcych do 
OECD 

          -   - - 

Suma:           16 397   16 401 5,13% 
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TABELE DODATKOWE 

TABELA DODATKOWA 
GRUPY KAPITAĞOWE, O KTčRYCH MOWA W ART. 98 USTAWY 

WartoŜĺ wedğug wyceny na dzieŒ bilansowy w 
tys. 

Procentowy udziağ w aktywach og·ğem 

GRUPA KAPITAĞOWA POWSZECHNA KASA OSZCZŇDNOśCI BANK POLSKI S.A. 29 912 9,35% 

GRUPA KAPITAĞOWA POWSZECHNY ZAKĞAD UBEZPIECZEő S.A. 17 972 5,62% 

 
TABELA DODATKOWA 

GWARANTOWANE SKĞADNIKI LOKAT 
Rodzaj ĞŃczna liczba 

WartoŜĺ wedğug ceny 
nabycia w tys. 

WartoŜĺ wedğug wyceny 
na dzieŒ bilansowy w tys. 

Procentowy udziağ w 
aktywach og·ğem 

Papiery wartoŜciowe gwarantowane przez Skarb PaŒstwa     48 204 49 308 15,41% 

  DğuŨne papiery wartoŜciowe 49 828 48 204 49 308 15,41% 

Papiery wartoŜciowe gwarantowane przez NBP     - - - 

Papiery wartoŜciowe gwarantowane przez jednostki samorzŃdu 
terytorialnego 

    - - - 

Papiery wartoŜciowe gwarantowane przez paŒstwa naleŨŃce do 
OECD (z wyğŃczeniem Rzeczypospolitej Polskiej) 

    - - - 

Papiery wartoŜciowe gwarantowane przez miňdzynarodowe 
instytucje finansowe, kt·rych czğonkiem jest Rzeczpospolita Polska 
lub przynajmniej jedno z paŒstw naleŨŃcych do OECD 

    - - - 

 

Tabele dodatkowe, kt·re nie majŃ zastosowania nie sŃ prezentowane. 
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II. BILANS 

na dzieŒ 30 czerwca 2024 roku 
(w tysiŃcach PLN z wyjŃtkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach 

oraz wartoŜci aktyw·w netto na jednostkň uczestnictwa podanej w PLN) 
 

BILANS 2024-06-30 2023-12-31 

I. Aktywa 319 954 262 549 

1. środki pieniňŨne i ich ekwiwalenty 903 1 714 

2. NaleŨnoŜci 1 908 5 171 

3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - - 

4. Skğadniki lokat notowane na aktywnym rynku 185 476 163 473 

5. Skğadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 131 667 92 191 

6. Pozostağe aktywa - - 

II. ZobowiŃzania 823 1 249 

III. Aktywa netto (I - II) 319 131 261 300 

IV. Kapitağ Funduszu/Subfunduszu 257 075 224 216 

1. Kapitağ wpğacony 399 971 355 436 

2. Kapitağ wypğacony (wielkoŜĺ ujemna) -142 896 -131 220 

V. Dochody zatrzymane 26 132 14 576 

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 22 126 15 644 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 4 006 -1 068 

VI. Wzrost (spadek) wartoŜci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 35 924 22 508 

VII. Kapitağ Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 319 131 261 300 

      

Liczba jednostek uczestnictwa 2 332 379,9330 2 085 350,8270 

Kategoria A 601 064,9500 562 435,4180 

Kategoria C 2 583,6500 142,6020 

Kategoria E 1 277,5760 1 513,4030 

Kategoria F 2 239,5290 2 047,2830 

Kategoria G 587 931,7130 512 143,2000 

Kategoria H 1 132 783,2870 995 013,8510 

Kategoria S 71,9520 8 034,6480 

Kategoria V 4 427,2760 4 020,4220 

WartoŜĺ aktyw·w netto na jednostkň uczestnictwa   

Kategoria A 122,96 113,95 

Kategoria C 121,73 112,79 

Kategoria E 137,93 126,62 

Kategoria F 150,63 137,90 

Kategoria G 149,77 137,07 

Kategoria H 137,48 125,72 

Kategoria S 127,24 116,25 

Kategoria V 133,18 123,32 

Niniejszy bilans naleŨy analizowaĺ ğŃcznie z wprowadzeniem, notami objaŜniajŃcymi oraz informacjŃ dodatkowŃ, 
kt·re stanowiŃ integralnŃ czňŜĺ sprawozdania finansowego. 
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III. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 

za okres od 1 stycznia 2024 roku do 30 czerwca 2024 roku 
(w tysiŃcach PLN za wyjŃtkiem wyniku z operacji przypadajŃcego na jednostkň uczestnictwa) 

 

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 
od 2024-01-01  
do 2024-06-30 

od 2023-01-01  
do 2023-12-31 

od 2023-01-01  
do 2023-06-30 

I. Przychody z lokat 8 426 10 516 4 478 

Dywidendy i inne udziağy w zyskach 3 592 2 343 684 

Przychody odsetkowe 4 826 8 172 3 793 

Przychody zwiŃzane z posiadaniem nieruchomoŜci - - - 

Dodatnie saldo r·Ũnic kursowych 7 - - 

Pozostağe 1 1 1 

II. Koszty Funduszu/Subfunduszu 1 973 2 782 1 432 

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1 618 1 935 957 

- stağa czňŜĺ wynagrodzenia 1 224 1 925 898 

- zmienna czňŜĺ wynagrodzenia 394 10 59 

Wynagrodzenie dla podmiot·w prowadzŃcych dystrybucjň - - - 

Opğaty dla Depozytariusza 44 99 45 

Opğaty zwiŃzane z prowadzeniem rejestru aktyw·w 
Funduszu/Subfunduszu 

38 58 27 

Opğaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - 1 - 

Usğugi w zakresie rachunkowoŜci 228 369 176 

Usğugi w zakresie zarzŃdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - - - 

Usğugi prawne - - - 

Usğugi wydawnicze, w tym poligraficzne 12 23 20 

Koszty odsetkowe 4 6 1 

Koszty zwiŃzane z posiadaniem nieruchomoŜci - - - 

Ujemne saldo r·Ũnic kursowych - 220 150 

Pozostağe 29 71 56 

III. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 29 55 35 

IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (II-III) 1 944 2 727 1 397 

V. Przychody z lokat netto (I-IV) 6 482 7 789 3 081 

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 18 490 28 942 16 775 

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 5 074 -1 651 -2 997 

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

13 416 30 593 19 772 

- z tytuğu r·Ũnic kursowych -194 -1 578 -1 659 

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 24 972 36 731 19 856 

VIII. Podatek dochodowy - - - 

Wynik z operacji przypadajŃcy na jednostkň uczestnictwa    

Kategoria A 8,47 14,90 8,84 

Kategoria C 9,62 15,17 8,73 

Kategoria E 10,66 17,27 10,21 

Kategoria F 12,09 19,58 11,60 

Kategoria G 12,09 19,61 11,56 

Kategoria H 11,19 18,13 10,66 

Kategoria S -59,28 16,40 9,66 

Kategoria V 9,31 16,70 9,78 

Niniejszy rachunek wyniku z operacji naleŨy analizowaĺ ğŃcznie z wprowadzeniem, notami objaŜniajŃcymi oraz 

informacjŃ dodatkowŃ, kt·re stanowiŃ integralnŃ czňŜĺ sprawozdania finansowego. 
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IV. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 

za okres od 1 stycznia 2024 roku do 30 czerwca 2024 roku 
(w tysiŃcach PLN z wyjŃtkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach 

oraz wartoŜci aktyw·w netto na jednostkň uczestnictwa podanej w PLN) 
 

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO od 2024-01-01 do 2024-06-30 od 2023-01-01 do 2023-12-31 

I. Zmiana wartoŜci aktyw·w netto 

1. WartoŜĺ aktyw·w netto na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego 

261 300 182 905 

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 24 972 36 731 

a) przychody z lokat netto 6 482 7 789 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 5 074 -1 651 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 13 416 30 593 

3. Zmiana w aktywach netto z tytuğu wyniku z operacji 24 972 36 731 

4. Dystrybucja dochod·w (przychod·w) Funduszu/Subfunduszu 
(razem): 

- - 

a) z przychod·w z lokat netto - - 

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - - 

c) z przychod·w ze zbycia lokat - - 

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 32 859 41 664 

a) zmiana kapitağu wpğaconego (powiňkszenie kapitağu z tytuğu 
zbytych jednostek uczestnictwa) 

44 535 61 822 

b) zmiana kapitağu wypğaconego (zmniejszenie kapitağu z tytuğu 
odkupionych jednostek uczestnictwa) 

-11 676 -20 158 

6. ĞŃczna zmiana aktyw·w netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 57 831 78 395 

7. WartoŜĺ aktyw·w netto na koniec okresu sprawozdawczego 319 131 261 300 

8. średnia wartoŜĺ aktyw·w netto w okresie sprawozdawczym (*) 286 315 220 522 

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 339 316,1150  532 685,2640  

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 92 287,0090  177 954,5340  

Saldo zmian 247 029,1060  354 730,7300  

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajŃco od poczŃtku dziağalnoŜci Funduszu/Subfunduszu 

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 3 653 931,0180  3 314 614,9030  

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 1 321 551,0850  1 229 264,0760  

Saldo zmian 2 332 379,9330  2 085 350,8270  

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa   

III. Zmiana wartoŜci aktyw·w netto na jednostkň uczestnictwa 

1. WartoŜĺ aktyw·w netto na jednostkň uczestnictwa na koniec 
poprzedniego okresu sprawozdawczego 

113,95 97,51 

2. WartoŜĺ aktyw·w netto na jednostkň uczestnictwa na koniec 
bieŨŃcego okresu sprawozdawczego 

122,96 113,95 

3. Procentowa zmiana wartoŜci aktyw·w netto na jednostkň 
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (**) 

7,91% 16,86% 

4. Minimalna wartoŜĺ aktyw·w netto na jednostkň uczestnictwa w 
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 

112,12 2024-01-17 97,91 2023-01-02 

5. Maksymalna wartoŜĺ aktyw·w netto na jednostkň uczestnictwa w 
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 

122,95 2024-06-28 114,59 2023-12-27 

6. WartoŜĺ aktyw·w netto na jednostkň uczestnictwa wg ostatniej 
wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 

122,95 2024-06-28 113,95 2023-12-29 

IV. Procentowy udziağ koszt·w Funduszu/Subfunduszu w Ŝredniej 
wartoŜci aktyw·w netto, w tym (***): 

1,39% 1,26% 

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1,14% 0,88% 

Wynagrodzenie dla podmiot·w prowadzŃcych dystrybucjň - - 

Opğaty dla Depozytariusza 0,03% 0,04% 

Opğaty zwiŃzane z prowadzeniem rejestru aktyw·w 
Funduszu/Subfunduszu 

0,03% 0,03% 

Usğugi w zakresie rachunkowoŜci 0,16% 0,17% 

Usğugi w zakresie zarzŃdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - - 

(*) średnia wartoŜĺ aktyw·w netto w okresie sprawozdawczym zostağa wyliczona w oparciu o wartoŜci aktyw·w netto na kaŨdy dzieŒ, w kt·rym 
zostağa przeprowadzona wycena oficjalna w badanym okresie, z uwzglňdnieniem dni wycen bilansowych na koniec kaŨdego okresu 
sprawozdawczego. 

(**) W punkcie prezentowane sŃ dane dla gğ·wnej kategorii Funduszu, jakŃ jest kategoria A.  

(***) Procentowy udziağ koszt·w funduszu w Ŝredniej wartoŜci aktyw·w netto jest teoretycznŃ wartoŜciŃ, kt·ra wskazuje, jaki byğby procentowy udziağ 
koszt·w funduszu w Ŝredniej wartoŜci aktyw·w netto, przy ponoszeniu koszt·w przez fundusz przez cağy rok oraz przy wystňpowaniu przez cağy rok 
Ŝredniej wartoŜci aktyw·w netto takiej samej, jak wskazana powyŨej. 
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II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 339 316,1150    532 685,2640  

Kategoria A 73 705,4790  126 676,4540  

Kategoria C 2 702,6160  135,5540  

Kategoria E 130,2540  979,3980  

Kategoria F 321,7570  2 028,0380  

Kategoria G 86 150,6690  138 455,1230  

Kategoria H 182 896,3050  258 886,6890  

Kategoria S -7 106,3720  4 724,4490  

Kategoria V 515,4070  799,5590  

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 92 287,0090    177 954,5340  

Kategoria A 35 075,9470  60 265,5850  

Kategoria C 261,5680  117,3220  

Kategoria E 366,0810  1 425,3830  

Kategoria F 129,5110  1 735,4180  

Kategoria G 10 362,1560  22 728,1470  

Kategoria H 45 126,8690  91 270,5090  

Kategoria S 856,3240  272,4550  

Kategoria V 108,5530  139,7150  

Saldo zmian 247 029,1060    354 730,7300  

Kategoria A 38 629,5320  66 410,8690  

Kategoria C 2 441,0480  18,2320  

Kategoria E -235,8270  -445,9850  

Kategoria F 192,2460  292,6200  

Kategoria G 75 788,5130  115 726,9760  

Kategoria H 137 769,4360  167 616,1800  

Kategoria S -7 962,6960  4 451,9940  

Kategoria V 406,8540  659,8440  

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajŃco od poczŃtku dziağalnoŜci Funduszu/Subfunduszu 

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 3 653 931,0180  3 314 614,9030  

Kategoria A 1 055 420,0770  981 714,5980  

Kategoria C 5 405,4800  2 702,8640  

Kategoria E 27 281,9870  27 151,7330  

Kategoria F 25 742,5810  25 420,8240  

Kategoria G 906 443,2740  820 292,6050  

Kategoria H 1 626 493,8820  1 443 597,5770  

Kategoria S 1 200,7310  8 307,1030  

Kategoria V 5 943,0060  5 427,5990  

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 1 321 551,0850  1 229 264,0760  

Kategoria A 454 355,1270  419 279,1800  

Kategoria C 2 821,8300  2 560,2620  

Kategoria E 26 004,4110  25 638,3300  

Kategoria F 23 503,0520  23 373,5410  

Kategoria G 318 511,5610  308 149,4050  

Kategoria H 493 710,5950  448 583,7260  

Kategoria S 1 128,7790  272,4550  

Kategoria V 1 515,7300  1 407,1770  

Saldo zmian 2 332 379,9330  2 085 350,8270  

Kategoria A 601 064,9500  562 435,4180  

Kategoria C 2 583,6500  142,6020  

Kategoria E 1 277,5760  1 513,4030  

Kategoria F 2 239,5290  2 047,2830  

Kategoria G 587 931,7130  512 143,2000  

Kategoria H 1 132 783,2870  995 013,8510  

Kategoria S 71,9520  8 034,6480  

Kategoria V 4 427,2760  4 020,4220  
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III. Zmiana wartoŜci aktyw·w netto na jednostkň uczestnictwa 

1. WartoŜĺ aktyw·w netto na jednostkň uczestnictwa na koniec poprzedniego 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 

2. WartoŜĺ aktyw·w netto na jednostkň uczestnictwa na koniec bieŨŃcego okresu sprawozdawczego 

Kategoria A 122,96 113,95 

Kategoria C 121,73 112,79 

Kategoria E 137,93 126,62 

Kategoria F 150,63 137,90 

Kategoria G 149,77 137,07 

Kategoria H 137,48 125,72 

Kategoria S 127,24 116,25 

Kategoria V 133,18 123,32 

3. Procentowa zmiana wartoŜci aktyw·w netto na jednostkň uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (**) 

Kategoria A 7,91% 16,86% 

Kategoria C 7,93% 16,81% 

Kategoria E 8,93% 17,84% 

Kategoria F 9,23% 18,50% 

Kategoria G 9,27% 18,59% 

Kategoria H 9,35% 18,76% 

Kategoria S 9,45% 18,09% 

Kategoria V 8,00% 17,43% 

III. Zmiana wartoŜci aktyw·w netto na jednostkň uczestnictwa 

4. Minimalna wartoŜĺ aktyw·w netto na jednostkň uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 

Kategoria A 112,12 2024-01-17 97,91 2023-01-02 

Kategoria C 110,98 2024-01-17 96,95 2023-01-02 

Kategoria E 124,63 2024-01-17 107,95 2023-01-02 

Kategoria F 135,77 2024-01-17 116,92 2023-01-02 

Kategoria G 134,95 2024-01-17 116,13 2023-01-02 

Kategoria H 123,79 2024-01-17 106,36 2023-01-02 

Kategoria S 114,43 2024-01-17 98,91 2023-01-02 

Kategoria V 121,23 2024-01-17 105,45 2023-01-02 

5. Maksymalna wartoŜĺ aktyw·w netto na jednostkň uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 

Kategoria A 122,95 2024-06-28 114,59 2023-12-27 

Kategoria C 121,72 2024-06-28 113,42 2023-12-27 

Kategoria E 137,91 2024-06-28 127,32 2023-12-27 

Kategoria F 150,61 2024-06-28 138,65 2023-12-27 

Kategoria G 149,75 2024-06-28 137,81 2023-12-27 

Kategoria H 137,46 2024-06-28 126,40 2023-12-27 

Kategoria S 127,23 2024-06-28 116,88 2023-12-27 

Kategoria V 133,16 2024-06-28 124,00 2023-12-27 

6. WartoŜĺ aktyw·w netto na jednostkň uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 

Kategoria A 122,95 2024-06-28 113,95 2023-12-29 

Kategoria C 121,72 2024-06-28 112,78 2023-12-29 

Kategoria E 137,91 2024-06-28 126,61 2023-12-29 

Kategoria F 150,61 2024-06-28 137,88 2023-12-29 

Kategoria G 149,75 2024-06-28 137,04 2023-12-29 

Kategoria H 137,46 2024-06-28 125,70 2023-12-29 

Kategoria S 127,23 2024-06-28 116,23 2023-12-29 

Kategoria V 133,16 2024-06-28 123,31 2023-12-29 

(*) Dla funduszy rozpoczynajŃcych dziağalnoŜĺ w okresie bieŨŃcym lub por·wnywalnym pierwszŃ wartoŜciŃ odniesienia jest wartoŜĺ nominalna. 
(**) Do wyliczenia zmiany procentowej w okresie por·wnawczym zostağa przyjňta wartoŜĺ jednostki uczestnictwa na dzieŒ 31.12.2022 r. 

 
Wszystkie dane prezentowane sŃ w tysiŃcach zğotych za wyjŃtkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartoŜci 
aktyw·w netto na jednostkň uczestnictwa oraz wartoŜci wyraŨonych %. 
 
Niniejsze zestawienie zmian naleŨy analizowaĺ ğŃcznie z wprowadzeniem, notami objaŜniajŃcymi oraz informacjŃ 
dodatkowŃ, kt·re stanowiŃ integralnŃ czňŜĺ sprawozdania finansowego. 
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I. NOTY OBJAśNIAJłCE 

 

Nota ï 1. Polityka rachunkowoŜci Subfunduszu 

Nota ï 2. NaleŨnoŜci Subfunduszu 

Nota ï 3. ZobowiŃzania Subfunduszu 

Nota ï 4. środki pieniňŨne i ich ekwiwalenty 

Nota ï 5. Ryzyka 

Nota ï 6. Instrumenty pochodne 

Nota ï 7. Transakcje repo/sell-buy back oraz reverse repo/buy-sell back, poŨyczek papier·w 

wartoŜciowych 

Nota ï 8. Kredyty i poŨyczki 

Nota ï 9. Waluty i r·Ũnice kursowe 

Nota ï 10. Dochody i ich dystrybucja 

Nota ï 11. Koszty Subfunduszu 

Nota ï 12. Dane por·wnawcze o jednostkach uczestnictwa 
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Nota - 1 Polityka rachunkowoŜci Subfunduszu 

1) Ujmowanie w ksiňgach rachunkowych operacji dotyczŃcych Funduszu. 

1) Ksiňgi rachunkowe Funduszu prowadzi siň w jňzyku polskim i w walucie polskiej. Ksiňgi rachunkowe 
Funduszu obejmujŃ zbiory zapis·w ksiňgowych, obrot·w (sum zapis·w) i sald, kt·re tworzŃ: 

ï dziennik, 
ï ksiňgň gğ·wnŃ, 
ï ksiňgi pomocnicze, 
ï zestawienia: obrot·w i sald kont ksiňgi gğ·wnej oraz sald kont ksiŃg pomocniczych, 
ï wykaz skğadnik·w aktyw·w i pasyw·w 
oraz obejmujŃ 
ï rejestr uczestnik·w Funduszu ï w przypadku Funduszy Inwestycyjnych Otwartych oraz Specjalistycznych 

Funduszy Inwestycyjnych Otwartych,  
ï subrejestry uczestnik·w Subfunduszy, wydzielone w ramach rejestru uczestnik·w Funduszu ï w przypadku 

Funduszy Inwestycyjnych Otwartych i Specjalistycznych Funduszy Inwestycyjnych Otwartych z 
wydzielonymi Subfunduszami,  

ï rejestr certyfikat·w inwestycyjnych ï w przypadku Funduszu Inwestycyjnego Zamkniňtego.  
W przypadku funduszu z wydzielonymi Subfunduszami ksiňgi rachunkowe prowadzi siň odrňbnie dla kaŨdego 
Subfunduszu. 

2) Operacje dotyczŃce Subfunduszu ujmuje siň w ksiňgach rachunkowych w okresie, kt·rego dotyczŃ. 
3) Nabyte skğadniki lokat ujmuje siň w ksiňgach rachunkowych Subfunduszu wedğug ceny nabycia. 
4) Cena nabycia obejmuje prowizjň maklerskŃ, a w przypadku nabycia akcji z wykorzystaniem praw poboru takŨe 
koszt nabycia tych praw. Skğadniki lokat nabyte nieodpğatnie ujmuje siň wedğug ceny nabycia r·wnej zero.  

5) Cena nabycia papier·w wartoŜciowych nominowanych w walutach obcych wyraŨana jest w walucie obcej oraz 
w walucie polskiej po przeliczeniu wedğug Ŝredniego kursu NBP obowiŃzujŃcego w dniu ujňcia operacji w 
ksiňgach rachunkowych Subfunduszu. 

6) Skğadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz z wydzielonymi Subfunduszami na rzecz kilku Subfunduszy 
na podstawie jednego zlecenia lub jednej umowy ujmuje siň w ksiňgach rachunkowych kaŨdego z 
Subfunduszy, na rzecz kt·rych zostağo zğoŨone zlecenie albo zawarta umowa, w liczbie wskazanej dla danego 
Subfunduszu odpowiednio w zleceniu albo w umowie. 

7) Nabycie albo zbycie skğadnik·w lokat ujmuje siň w ksiňgach rachunkowych w dacie zawarcia umowy, pod 
warunkiem posiadania przez Depozytariusza oraz KsiňgowoŜĺ Funduszy kompletu prawidğowo 
sporzŃdzonych dokument·w do godziny 10.30 w dniu sporzŃdzania wyceny za dzieŒ, w kt·rym umowy zostağy 
zawarte. Skğadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po godzinie 23:00 (godzina 
wskazana przez Fundusz, o kt·rej okreŜla siň ostatnie dostňpne kursy na rynkach aktywnych w dniu wyceny) 
oraz skğadniki, dla kt·rych do godz. 10.30 w dniu sporzŃdzania wyceny za dzieŒ poprzedni brak jest zlecenia 
lub potwierdzenia transakcji, uwzglňdnia siň w najbliŨszej wycenie aktyw·w Subfunduszu i ustaleniu jego 
zobowiŃzaŒ. 

8) W przypadku nabycia instrument·w finansowych nowej emisji za moment wprowadzenia transakcji do ksiŃg 
Subfunduszu uwaŨa siň: (1) w przypadku instrument·w rejestrowanych na rynku krajowym: datň emisji lub 
datň rejestracji na rachunku Subfunduszu w zaleŨnoŜci od tego, kt·ra data jest wczeŜniejsza, (2) w przypadku 
instrument·w rejestrowanych na rynkach zagranicznych: datň otrzymania poprawnego potwierdzenia 
zawarcia transakcji.  

9) Zlecenie sprzedaŨy papier·w wartoŜciowych , kt·re jest wynikiem odpowiedzi na publiczne wezwanie do 
sprzedaŨy ujmuje siň w ksiňgach rachunkowych w dacie zawarcia transakcji sprzedaŨy papier·w 
wartoŜciowych, kt·re sŃ przedmiotem publicznego wezwania do sprzedaŨy, a jeŨeli nie jest okreŜlona, nie 
p·Ŧniej niŨ w dniu rozliczenia na rachunku papier·w wartoŜciowych. 

10) JeŨeli transakcja kupna/sprzedaŨy papieru wartoŜciowego w wyniku braku potwierdzenia zostağa ujňta w 
ksiňgach rachunkowych w nastňpnym dniu po dniu zawarcia transakcji wynikajŃcym z pierwotnego 
dokumentu, to w przypadku transakcji walutowych ujmuje siň je w walucie, w kt·rej sŃ wyraŨone, a takŨe w 
walucie polskiej, po przeliczeniu wedğug Ŝredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank 
Polski na dzieŒ ujňcia operacji w ksiňgach rachunkowych Subfunduszu, a w przypadku papieru 
wartoŜciowego, kt·rego pierwotny termin zapadalnoŜci nie jest dğuŨszy niŨ 92 dni wycenianego w 
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny 
przyjmuje siň wszystkie parametry wynikajŃce z umowy kupna/sprzedaŨy, a przede wszystkim datň nabycia, 
rozliczenia. W przypadku rozliczenia transakcji kupna/sprzedaŨy papieru wartoŜciowego wycenianego w 
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz braku 
potwierdzenia zawarcia transakcji, skutek wyceny ujmuje siň jako przychody/koszty odsetkowe. 

11) Waluty obce nabywane przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna zagranicznych papier·w 
wartoŜciowych, niestanowiŃce lokat Subfunduszu, oraz waluty obce sprzedawane przez Subfundusz, ujmuje 
siň w dniu rozliczenia transakcji nabycia/sprzedaŨy waluty. Do dnia rozliczenia wycenie podlega forward 
walutowy, ujmowany jako niezrealizowany zysk/strata, wynikajŃcy z por·wnania kursu rozliczeniowego i 
Ŝredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Transakcje nabycia walut obcych 
ujmuje siň w ksiňgach rachunkowych wedğug faktycznie poniesionego kosztu, a transakcje sprzedaŨy walut 
obcych ujmuje siň wedğug faktycznie uzyskanych Ŝrodk·w. Wynik na transakcji zakupu i sprzedaŨy walut 
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stanowi przych·d lub koszt Subfunduszu. W przypadku przewalutowania jednej waluty obcej na drugŃ obcŃ 
wynik z operacji przypisywany jest walucie z kt·rej nastňpuje przewalutowanie 

12) Walutowe kontrakty terminowe oraz swapy na stopň procentowŃ zabezpieczajŃce transakcje na instrumencie 
bazowym ujmuje siň w ksiňgach w dniu zawarcia transakcji i wycenia wedğug odpowiedniego modelu wyceny.  

13) Zysk lub stratň ze zbycia lokat wylicza siň metodŃ ĂHIFOò, tzn. pierwsze sprzedawane sŃ instrumenty 
finansowe o najwyŨszej cenie nabycia. W przypadku instrument·w wycenianych w wysokoŜci skorygowanej 
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, kt·rych pierwotny termin 
zapadalnoŜci jest nie dğuŨszy niŨ 92 dni jako pierwsze sprzedaje siň instrumenty finansowe o najwyŨszej 
bieŨŃcej wartoŜci ksiňgowej. 

14) NaleŨnŃ dywidendň ujmuje siň w ksiňgach w dniu Ex-date, czyli w dniu w kt·rym kurs instrumentu zostağ 
skorygowany o wartoŜĺ dywidendy.  

15) Przychody z tytuğu dywidendy ujmuje siň w kwocie brutto tzn. bez uwzglňdnienia obciŃŨeŒ podatkowych w 
przychodach w korespondencji z naleŨnoŜciami. Kwota potrŃconego podatku, wedğug odpowiednich 
przepis·w, stanowi koszt Subfunduszu w korespondencji z naleŨnoŜciami. W przypadku, gdy naleŨna 
dywidenda denominowana jest w obcej walucie, podlega ona przeszacowaniu w kaŨdym Dniu Wyceny. 
R·Ũnice kursowe powstağe w wyniku przeszacowania ujmowane sŃ w korespondencji z 
przychodami/kosztami. NaleŨnoŜĺ z tytuğu dywidendy jest zamykana w Dniu Wyceny, gdy nastňpuje 
uzgodnienie wyciŃgu bankowego, na kt·rym widoczne jest finansowe rozliczenie wypğaty dywidendy. 
Zamkniňcie naleŨnoŜci nastňpuje w korespondencji z rachunkiem podstawowym (w przypadku naleŨnoŜci 
denominowanych w PLN), lub z odpowiednim rachunkiem walutowym (w przypadku naleŨnoŜci 
denominowanych w walutach obcych). 

16) NaleŨnoŜĺ z tytuğu zwrotu podatku ujmowana jest w ksiňgach rachunkowych w dniu ujňcia odpowiedniej 
dywidendy. W przypadku gdy naleŨny zwrot podatku od dywidendy denominowany jest w walucie obcej, 
podlega on przeszacowaniu w kaŨdym Dniu Wyceny. R·Ũnice kursowe powstağe w wyniku przeszacowania 
ujmowane sŃ w korespondencji z przychodami/kosztami. NaleŨnoŜĺ z tytuğu zwrotu podatku jest zamykana w 
Dniu Wyceny, w kt·rym nastňpuje uzgodnienie wyciŃgu bankowego, na kt·rym widoczne jest finansowe 
rozliczenie zwrotu podatku. Zamkniňcie naleŨnoŜci nastňpuje w korespondencji z rachunkiem podstawowym 
(w przypadku naleŨnoŜci denominowanych w PLN), lub z odpowiednim rachunkiem walutowym (w przypadku 
naleŨnoŜci denominowanych w walutach obcych). 

17) Dniem wprowadzenia do ksiŃg zmiany kapitağu wpğaconego bŃdŦ kapitağu wypğaconego jest dzieŒ zbycia lub 
odkupienia jednostek uczestnictwa albo wydania lub wykupienia certyfikat·w inwestycyjnych, przy 
zastosowaniu wartoŜci aktyw·w netto na jednostkň uczestnictwa albo na certyfikat inwestycyjny, wyznaczonej 
zgodnie z zasadŃ, iŨ w okreŜlonym dniu wyceny nie uwzglňdnia siň zmian w kapitale wpğaconym oraz zmian 
kapitağu wypğaconego, zwiŃzanych z wpğatami lub wypğatami. Transakcje odkupienia i powiŃzanego z tym 
odkupieniem zbycia jednostek uczestnictwa dokonywane w tym samym dniu wyceny, jako transakcje nie 
skutkujŃce wpğywem i wypğywem Ŝrodk·w pieniňŨnych z Subfunduszu, nie sŃ uwzglňdniane w kapitale 
wpğaconym i w kapitale wypğaconym Subfunduszu. Transakcje transfer·w pomiňdzy poszczeg·lnymi 
kategoriami jednostek uczestnictwa tego samego Funduszu dokonywane w tym samym dniu wyceny nie majŃ 
wpğywu na kapitağ wpğacony i wypğacony Subfunduszu. Odpowiednie zmiany ujmowane sŃ jedynie w kapitale 
wpğaconym przyporzŃdkowanym do poszczeg·lnych kategorii (kapitağ wpğacony kategorii jednostek 
uczestnictwa, na kt·rŃ jednostki sŃ zamieniane jest zwiňkszany, zaŜ kapitağ wpğacony kategorii jednostek 
uczestnictwa podlegajŃcych transferowi odpowiednio pomniejszany). 

18) W przypadku zobowiŃzania z tytuğu zbycia papier·w wartoŜciowych, przy zobowiŃzaniu siň Subfunduszu do 
odkupu, papier wartoŜciowy bňdŃcy przedmiotem transakcji pozostaje ujmowany w ksiňgach rachunkowych 
Subfunduszu. Papiery wartoŜciowe nabyte z udzielonym przez drugŃ stronň przyrzeczeniem odkupu ujmuje 
siň w ksiňgach rachunkowych, o ile zawarta transakcja przenosi na Subfundusz ryzyka zwiŃzane z danym 
papierem wartoŜciowym. Transakcje typu buy-sell-back uznaje siň za przenoszŃce na Subfundusz ryzyka 
zwiŃzane z papierem wartoŜciowym bňdŃcym przedmiotem transakcji.  

19) Przychody odsetkowe od lokat bankowych wycenia siň poczŃwszy od dnia zawarcia umowy za pomocŃ 
modelu wyceny, a w przypadku terminu zapadalnoŜci nie dğuŨszego niŨ 92 dni stosuje siň wycenň metodŃ 
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.  

20) Skutek wyceny dğuŨnych papier·w wartoŜciowych po dniu ostatniego notowania na aktywnym rynku zalicza 
siň do niezrealizowanych zysk·w/strat z wyceny. 

21) W przypadku dğuŨnych papier·w wartoŜciowych dopuszczonych do publicznego obrotu na rynku aktywnym 
zmianň wyceny papieru wartoŜciowego przed dniem pierwszego notowania na rynku aktywnym ujmuje siň 
jako niezrealizowane zyski/straty z wyceny. Od dnia pierwszego notowania na aktywnym rynku wynik z 
wyceny stanowi r·Ũnicň miňdzy wartoŜciŃ godziwŃ skğadnika lokat a jego wartoŜciŃ nabycia. Wynik 
przeszacowania wartoŜci papieru wartoŜciowego wycenianego w skorygowanej cenie nabycia ustalany do 
dnia jego pierwszego notowania zostaje wyksiňgowany w dniu pierwszego notowania.  

22) Skutek wyceny papier·w wartoŜciowych denominowanych w walutach obcych, kt·rych pierwotny termin 
zapadalnoŜci jest nie dğuŨszy niŨ 92 dni wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy 
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, wykazuje siň jako niezrealizowane zyski/straty z tytuğu r·Ũnic 
kursowych z podziağem na niezrealizowane r·Ũnice kursowe zwiŃzane z kosztem zakupu papieru 
wartoŜciowego oraz niezrealizowane r·Ũnice kursowe z tytuğu przychod·w/koszt·w odsetkowych. W 
momencie sprzedaŨy niezrealizowane r·Ũnice kursowe zwiŃzane z zakupem wykazuje siň jako zrealizowane 
r·Ũnice kursowe ze zbycia lokat, zaŜ niezrealizowane r·Ũnice kursowe z tytuğu przychod·w/koszt·w 
odsetkowych stanowiŃ koszty/przychody Subfunduszu tytuğu r·Ũnic kursowych.  
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23) W przypadku sprzedaŨy dğuŨnych, kuponowych papier·w wartoŜciowych wycenianych z rynku aktywnego lub 
na podstawie modelu wyceny naleŨnoŜci z tytuğu przychod·w odsetkowych ksiňgowane sŃ w dniu zawarcia 
transakcji w peğnej wysokoŜci zgodnej z tabelŃ odsetkowŃ emitenta ustalonŃ na dzieŒ rozliczenia transakcji. 

24) W przypadku sprzedaŨy dğuŨnych papier·w wartoŜciowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia 
naleŨnoŜci z tytuğu przychod·w odsetkowych ujmuje siň ğŃcznie z wycenŃ nominağu ï wedğug skorygowanej 
ceny nabycia na dzieŒ rozliczenia transakcji sprzedaŨy. 

25) BieŨŃca wartoŜĺ papier·w wartoŜciowych, kt·rych pierwotny termin zapadalnoŜci jest nie dğuŨszy niŨ 92 dni 
wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, 
w przypadku kt·rych nastňpuje wykup kapitağu w ratach, wyznaczana jest zgodnie z przepğywami, jakie 
nastňpujŃ od dnia zakupu do dnia wykupu ostatniej raty, przy czym oszacowaŒ efektywnej stopy procentowej 
dokonuje siň w dacie wypğaty odsetek lub w dacie wypğaty raty kapitağu. W dniach wypğaty raty kapitağu 
dokonuje siň wykupu odpowiedniej iloŜci papier·w wartoŜciowych stanowiŃcych okreŜlony procent ich ğŃcznej 
iloŜci bňdŃcej w posiadaniu Subfunduszu. R·Ũnicň powstağŃ przy wykupie raty kapitağu ujmuje siň w postaci 
korekty do przychod·w odsetkowych.  

W przypadku papier·w wartoŜciowych o wykupie kapitağu w ratach i nabywanych w r·Ũnych terminach (kaŨdy 
zakup stanowi odrňbnŃ paczkň zakupu), wykupywanŃ iloŜĺ obligacji wyznacza siň jako odpowiedni procent 
iloŜci papier·w wartoŜciowych znajdujŃcych siň w danej paczce zakupu. JeŨeli z wyliczeŒ wynika koniecznoŜĺ 
dodania lub odjňcia na jednej z paczek pewnej liczby papier·w wartoŜciowych, modyfikacji dokonuje siň na 
paczce o najwiňkszej liczbie papier·w wartoŜciowych. W przypadku, gdy wystňpuje kilka paczek o tej samej 
iloŜci papier·w wartoŜciowych, zaokrŃglenia dokonuje siŃ na paczce o dacie zakupu najbliŨszej w stosunku 
do dnia wyceny. W przypadku wykupu papier·w wartoŜciowych, dla kt·rych nastňpuje wykup kapitağu w 
ratach, nie stosuje siň metody HIFO. 
Papiery wartoŜciowe, kt·rych wğasnoŜĺ zostağa przeniesiona przez Subfundusz na drugŃ stronň w wyniku 
zawarcia umowy poŨyczki papier·w wartoŜciowych, stanowiŃ skğadnik lokat Subfunduszu. Przychody z tytuğu 
udzielenia poŨyczki papier·w wartoŜciowych Subfundusz nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie. 
Papiery wartoŜciowe, kt·rych Fundusz stağ siň wğaŜcicielem w wyniku zawarcia umowy poŨyczki papier·w 
wartoŜciowych, nie stanowiŃ skğadnika lokat Subfunduszu. Koszty z tytuğu otrzymania poŨyczki papier·w 
wartoŜciowych Subfundusz rozlicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.  
W przypadku odkupienia przez Subfundusz wszystkich jednostek danej kategorii, jeŨeli wartoŜĺ odkupienia 
wynikajŃca z przemnoŨenia iloŜci jednostek uczestnictwa oraz WAN/ju przekracza wartoŜĺ aktyw·w netto 
danej kategorii, nastňpuje proporcjonalne pomniejszenie aktyw·w poszczeg·lnych kategorii jednostek 
uczestnictwa w celu zapewnienia wystarczajŃcej iloŜci Ŝrodk·w pieniňŨnych przekazywanych uczestnikom. 
 

2) Wycena skğadnik·w lokat 
 

1) Subfundusz dokonuje wyceny Aktyw·w Subfunduszu oraz ustala WartoŜĺ Aktyw·w Netto Subfunduszu oraz 
WartoŜĺ Aktyw·w Netto Subfunduszu na kategoriň jednostki w kaŨdym Dniu Wyceny oraz na dzieŒ 
sporzŃdzenia sprawozdania finansowego. 

2) WartoŜĺ aktyw·w netto Subfunduszu jest r·wna wartoŜci wszystkich aktyw·w Subfunduszu pomniejszonych 
o wartoŜĺ zobowiŃzaŒ Subfunduszu w dniu wyceny. 

3) WartoŜĺ aktyw·w netto Subfunduszu na jednostkň uczestnictwa jest r·wna wartoŜci aktyw·w netto 
Subfunduszu, w dniu wyceny, podzielonej przez cağkowitŃ liczbň certyfikat·w inwestycyjnych ustalonŃ na 
podstawie rejestru certyfikat·w inwestycyjnych Subfunduszu w dniu wyceny. 

4) Aktywa Subfunduszu wycenia siň, a zobowiŃzania Subfunduszu ustala siň wedğug wiarygodnie oszacowanej 
wartoŜci godziwej w rozumieniu art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29 wrzeŜnia 1994 r. o rachunkowoŜci w dniu 
wyceny, z zastrzeŨeniem zasad wyceny aktyw·w i zobowiŃzaŒ finansowych:  

a) pierwotnym terminie zapadalnoŜci nie dğuŨszym niŨ 92 dni, kt·ry to termin dotychczas nie podlegağ 
wydğuŨeniu,  
oraz 

b) niepodlegajŃcych operacjom objňcia dğuŨnych papier·w wartoŜciowych kolejnej emisji poğŃczonych z 
umorzeniem posiadanych przez Subfundusz dğuŨnych papier·w wartoŜciowych wczeŜniejszej emisji.  
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3) Wycena papier·w wartoŜciowych i praw majŃtkowych notowanych na rynku aktywnym 
 

1) WartoŜĺ godziwŃ skğadnik·w lokat, dla kt·rych moŨna oszacowaĺ wartoŜĺ wedğug ceny z aktywnego rynku, 
wycenia siň w nastňpujŃcy spos·b: 

a) jeŨeli dzieŒ wyceny jest r·wnoczeŜnie zwykğym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku ï w 
oparciu o ostatni dostňpny w momencie dokonywania wyceny kurs ustalony na aktywnym rynku w dniu 
wyceny, z zastrzeŨeniem, Ũe gdy wycena aktyw·w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w dniu 
wyceny kursu zamkniňcia, za ostatni dostňpny kurs przyjmuje siň ten kurs, 

b) jeŨeli dzieŒ wyceny jest r·wnoczeŜnie zwykğym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy 
czym w dniu wyceny nie zawarto Ũadnej transakcji na danym skğadniku aktyw·w, a w przypadku polskich 
obligacji skarbowych nie wyznaczono kursu fixingowego z 16:30, w oparciu o wiarygodnie oszacowanŃ 
wartoŜĺ godziwŃ okreŜlonŃ w pkt. 2.  

c) jeŨeli dzieŒ wyceny nie jest zwykğym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku ï wedğug 
ostatniego dostňpnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniňcia ustalonego na aktywnym 
rynku, w przypadku polskich obligacji skarbowych kursu fixingowego z 16:30, a w przypadku braku kursu 
zamkniňcia lub w przypadku polskich obligacji skarbowych braku kursu fixingowego z 16:30 ï innej, 
ustalonej przez rynek wartoŜci stanowiŃcej jego odpowiednik, zgodnie z zasadami, o kt·rych mowa w pkt. 
1b). 
JeŨeli, pomiňdzy wskazanŃ w statucie godzinŃ okreŜlajŃcŃ ostatnio dostňpne kursy w dniu dokonywania 
wyceny a momentem zakoŒczenia przeprowadzania procedury Wyceny Aktyw·w Funduszy zajdŃ istotne 
zmiany na rynku lub zostanie powziňta informacja skutkujŃca znacznie na Wycenň Aktyw·w Funduszy, 
Fundusz ujmuje te zdarzenia w aktualnej wycenie. Towarzystwo podejmujŃc decyzjň o ujňciu tych zdarzeŒ 
w aktualnej wycenie przekazuje stosownŃ informacjň Depozytariuszowi.  
JeŨeli w momencie przeprowadzania procedury Wyceny Aktyw·w Funduszy brak jest moŨliwoŜci 
pozyskania informacji o kursach z godziny wskazanej w statucie Funduszu, wartoŜĺ godziwŃ skğadnik·w 
lokat notowanych na aktywnym rynku wycenia siň w oparciu o ostatnie dostňpne kursy z dnia wyceny.  

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

e) dla zagranicznych papier·w dğuŨnych do wyceny przyjmuje siň kurs BGN, jako pierwsze Ŧr·dğo wyboru 
ceny  

2) KaŨdorazowo przy ustalaniu wartoŜci godziwej celem Funduszu jest moŨliwie najlepsze jej oszacowanie przy 
uwzglňdnieniu posiadanych zasob·w oraz moŨliwoŜci pozyskania odpowiednich informacji. Spos·b 
oszacowania wartoŜci godziwej jest kaŨdorazowo uzgadniany z depozytariuszem. 
Za wiarygodnie oszacowanŃ wartoŜĺ godziwŃ, o kt·rej mowa w punkcie 1b), uznaje siň wartoŜĺ wyznaczonŃ 
wedğug nastňpujŃcej kolejnoŜci, na podstawie: 

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

2) Ŝredniej arytmetycznej z najlepszych ofert kupna i sprzedaŨy dostňpnych na moment zamkniňcia sesji, 
(jedynie w przypadku, jeŨeli spread pomiňdzy ofertami wynosi nie wiňcej niŨ 2 punkty procentowe z 
rynku gğ·wnego dostňpnych w dniu wyceny), z tym Ũe uwzglňdnianie wyğŃcznie ceny w ofertach 
sprzedaŨy bŃdŦ w ofertach kupna jest niedopuszczalne ï konieczne jest istnienie ofert po obu 
stronach rynku. Wyliczonej w ten spos·b Ŝredniej nie zaokrŃgla siň,  

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

4) kursu przyjňtego do wyceny z dnia poprzedniego.  

   b)     dla pozostağych lokat, niewymienionych w pkt. a):  

1) Ŝredniej arytmetycznej z ofert kupna i sprzedaŨy (jedynie w przypadku, jeŨeli spread pomiňdzy ofertami: 
dla udziağowych papier·w wartoŜciowych wynosi nie wiňcej niŨ 10%, a dla dğuŨnych papier·w 
wartoŜciowych nie wiňcej niŨ 2 punkty procentowe z rynku gğ·wnego dostňpnych w dniu wyceny), z 
tym Ũe uwzglňdnianie wyğŃcznie ceny w ofertach sprzedaŨy bŃdŦ w ofertach kupna jest 
niedopuszczalne ï konieczne jest istnienie ofert po obu stronach rynku. Wyliczonej w ten spos·b 
Ŝredniej nie zaokrŃgla siň,  

2) kursu przyjňtego do wyceny z dnia poprzedniego.  

3) Skğadniki lokat, kt·re sŃ notowane na wiňcej niŨ jednym rynku aktywnym wycenia siň w oparciu o ceny z rynku 
gğ·wnego. Rynek gğ·wny okreŜla siň w oparciu kolejno o nastňpujŃce kryteria:  

a) wolumen obrotu na danym skğadniku lokat w okresie ostatniego miesiŃca kalendarzowego,  
b) liczbň zawartych transakcji na danym skğadniku lokat w okresie ostatniego miesiŃca kalendarzowego, 
c) iloŜĺ danego skğadnika lokat wprowadzonego do obrotu na danym aktywnym rynku,  
d) kolejnoŜĺ wprowadzenia danego skğadnika lokat do obrotu na poszczeg·lnych rynkach,  
e) moŨliwoŜĺ dokonania przez Subfundusz transakcji na danym rynku. W przypadku zastosowania tego 

kryterium ZarzŃdzajŃcy danym Funduszem obowiŃzany jest przekazaĺ do KsiňgowoŜci Funduszy 
pisemnŃ informacjň zawierajŃcŃ listň rynk·w, na kt·rych Fundusz moŨe zawieraĺ transakcje na danym 
skğadniku lokat. 
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W przypadku braku moŨliwoŜci wyboru rynku gğ·wnego w oparciu o kryteria wskazane w pkt a)-e) powyŨej 
decyzjň o wyborze rynku gğ·wnego podejmuje Towarzystwo w porozumieniu z Depozytariuszem. Wyboru 
rynku gğ·wnego, uzasadnionego politykŃ inwestycyjnŃ Subfunduszu, dokonuje siň na koniec kaŨdego 
kolejnego miesiŃca kalendarzowego. 

3.1. W przypadku, gdy papier wartoŜciowy nowej emisji jest wprowadzany do obrotu w momencie, kt·ry nie pozwala 
na dokonanie por·wnania w peğnym okresie wskazanym powyŨej, ustalenie rynku gğ·wnego nastňpuje:  

ï poprzez por·wnanie obrot·w z poszczeg·lnych rynk·w od dnia rozpoczňcia notowaŒ do koŒca okresu 
por·wnawczego,  

ï w przypadku, gdy rozpoczyna siň obr·t papierem wartoŜciowym, wyb·r rynku dokonywany jest poprzez 
por·wnanie obrot·w na poszczeg·lnych rynkach z pierwszego dnia wystŃpienia obrot·w,  

ï w przypadku zakupu udziağowych papier·w wartoŜciowych nowych emisji do momentu wejŜcia do obrotu na 
aktywnym rynku ich wartoŜĺ godziwŃ wyznacza cena nabycia, chyba Ũe jest moŨliwa wycena na podstawie 
ceny z rynku aktywnego nier·ŨniŃcego siň istotnie skğadnika, w szczeg·lnoŜci o podobnej konstrukcji prawnej 
i celu ekonomicznym.  

3.2. W przypadku, gdy rozpoczyna siň obr·t udziağowym papierem wartoŜciowym, zaŜ na rynku nie wystŃpiğy 
jeszcze transakcje, w przypadku wystňpowania ofert kupna i sprzedaŨy za wartoŜĺ godziwŃ uznaje siň ŜredniŃ 
z tych ofert, jeŨeli spread pomiňdzy ofertami: dla udziağowych papier·w wartoŜciowych wynosi nie wiňcej niŨ 
10%. W przypadku wystňpowania ofert na wiňcej niŨ jednym rynku, do wyboru rynku stosuje siň zasadň 
najmniejszego spreadu najlepszych ofert dostňpnych w momencie zakoŒczenia sesji z pierwszego dnia 
wystŃpienia ofert.  

W przypadku zakupu polskich instrument·w dğuŨnych nowej emisji innych niŨ obligacje wyemitowane przez 
Skarb PaŒstwa denominowane w PLN oraz udziağowych papier·w wartoŜciowych nienotowanych na 
aktywnym rynku, do dnia budowy modelu i jego uzgodnienia z depozytariuszem, (czas budowy modelu do 
14 dni kalendarzowych, w uzasadnionych przypadkach moŨe ulec wydğuŨeniu w porozumieniu z 
depozytariuszem) za wartoŜĺ godziwŃ uznaje siň cenň nabycia, z uwzglňdnieniem pkt 4a, przy czym zmiana 
metody wyceny na cenň z aktywnego rynku moŨe nastŃpiĺ jedynie z poczŃtkiem nowego miesiŃca, po 
dokonaniu klasyfikacji danego rynku jako rynku aktywnego, 

W przypadku zakupu dğuŨnych zagranicznych papier·w wartoŜciowych nowej emisji w okresie do zakoŒczenia 
pierwszego miesiŃca notowania na rynkach zorganizowanych ich wartoŜĺ godziwŃ wyznacza siň na 
podstawie kursu referencyjnego BGN lub w inny spos·b uzgodniony z depozytariuszem uwzglňdniajŃcy 
dostňpne dane z rynku.  

W okresie pomiňdzy dniem ostatniego notowania na rynku aktywnym a dniem wykupu stosuje siň cenň 
wykupu przy zağoŨeniu, Ũe ostatnia cena z notowania nie jest niŨsza niŨ 95% wartoŜci nominağu. W 
pozostağych przypadkach wymagana jest dodatkowa analiza.  

Dopuszcza siň moŨliwoŜĺ wyceny udziağowych papier·w wartoŜciowych nabytych w drodze nowych emisji 
wedğug ceny nabycia w okresie do 60 dni kalendarzowych pod warunkiem, Ũe emitent zadeklarowağ w 
dokumentach ofertowych zamiar wprowadzenia papier·w wartoŜciowych do zorganizowanego systemu 
obrotu i nowe informacje dotyczŃce emitenta nie wymagajŃ aktualizacji wyceny w celu wiarygodnego 
oszacowania wartoŜci godziwej. 

4) Papiery wartoŜciowe, w przypadku kt·rych nie ma moŨliwoŜci okreŜlenia ich wartoŜci godziwej wedğug metod 
okreŜlonych w pkt. 1-3, oraz dla papier·w dğuŨnych wyemitowanych na rzecz Funduszu Przeciwdziağania 
Covid-19 zabezpieczone gwarancjŃ Skarbu PaŒstwa (BGK i PFR) z powodu wystňpujŃcych na rynku GPW 
istotnych wahaŒ cen i wolumen·w transakcji w trakcie sesji niepozwalajŃcych w spos·b ciŃgğy wiarygodnie 
oszacowaĺ wartoŜci godziwej tych instrument·w, wycenia siň wedğug:  

i. w przypadku aktyw·w i zobowiŃzaŒ finansowych, kt·rych pierwotny termin zapadalnoŜci jest nie 
dğuŨszy niŨ 92 dni oraz niepodlegajŃcych operacjom objňcia dğuŨnych papier·w wartoŜciowych 
kolejnej emisji poğŃczonych z umorzeniem posiadanych przez Subfundusz dğuŨnych papier·w 
wartoŜciowych wczeŜniejszej emisji ï skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, z uwzglňdnieniem odpis·w z tytuğu utraty wartoŜci skğadnika aktyw·w, 
przy czym skutek wyceny zalicza siň odpowiednio do przychod·w odsetkowych albo koszt·w 
odsetkowych Subfunduszu proporcjonalnie do czňstotliwoŜci ustalania wartoŜci aktyw·w netto w 
dniach wyceny,  

ii. dla aktyw·w i zobowiŃzaŒ finansowych w przypadku, gdy termin zapadalnoŜci jest dğuŨszy niŨ 92 dni 
ï wartoŜci godziwej uzyskanej po oszacowaniu wartoŜci z wykorzystaniem modeli wyceny poziomu 2 
lub 3 hierarchii wartoŜci godziwej, zgodnie z metodykŃ ustalonŃ przez Subfundusz. W przypadku 
dğuŨnych papier·w wartoŜciowych do wyceny uwzglňdnia siň wartoŜci z modeli z dokğadnoŜciŃ do 
trzech miejsc po przecinku,  

iii. w odniesieniu do instrument·w finansowych o charakterze udziağowym innych niŨ wymienione 
powyŨej, stosuje siň metodň estymacji, powszechnie stosowanŃ i uznawanŃ za adekwatnŃ do danego 
instrumentu finansowego, z uwzglňdnieniem danych z rynk·w aktywnych, w tym:  

- ostatnio dostňpne ceny transakcyjne na wycenianym skğadniku lokat ustalone pomiňdzy niezaleŨnymi od 
siebie i niepowiŃzanymi ze sobŃ stronami,  
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- metody rynkowe, a w szczeg·lnoŜci metodň por·wnywalnych sp·ğek gieğdowych oraz metodň 
por·wnywalnych transakcji,  

- metody dochodowe, a w szczeg·lnoŜci metodň zdyskontowanych przepğyw·w pieniňŨnych,  

- metody ksiňgowe, a w szczeg·lnoŜci metodň skorygowanej wartoŜci aktyw·w netto,  
JeŨeli dotychczasowe modele do wyceny nie bňdŃ adekwatne do nowego skğadnika lokat, czas budowy 
modelu moŨe wynieŜĺ do 30 dni kalendarzowych, zaŜ w przypadku parametryzacji skğadnik·w lokat 
wycenianych z zastosowaniem modeli dotychczas stosowanych czas aktualizacji modelu wynosi do 14 dni 
kalendarzowych, z zastrzeŨeniem niestandardowych sytuacji, w kt·rych w porozumieniu z depozytariuszem 
czas ten moŨe ulec wydğuŨeniu, 

iv. w przypadku braku moŨliwoŜci wyceny metodami okreŜlonymi w pkt. 4.c) Fundusz podejmie starania 
by uzyskaĺ wartoŜĺ oszacowanŃ przez wyspecjalizowanŃ, niezaleŨnŃ jednostkň ŜwiadczŃcŃ tego 
rodzaju usğugi.  

Modele i metody wyceny skğadnik·w lokat Subfunduszu, o kt·rych mowa w pkt. 4.b) -d), podlegajŃ 
uzgodnieniu z depozytariuszem. 

 
4.1. W przypadku skğadnik·w lokat, dla kt·rych wartoŜĺ godziwŃ oszacowano wedğug ceny z aktywnego rynku, 

gdy z poczŃtkiem miesiŃca uznaje siň brak aktywnego rynku, wartoŜĺ godziwŃ ustala siň wedğug modelu z 
poziomu 2 hierarchii wartoŜci godziwej, w kt·rym za dane obserwowalne przyjmuje siň ceny podobnych 
aktyw·w pochodzŃcych z aktywnego rynku lub ceny identycznych lub podobnych aktyw·w pochodzŃcych z 
rynku, kt·ry nie jest aktywny. W sytuacji braku takich danych obserwowalnych za wartoŜĺ godziwŃ uznaje siň 
ostatniŃ, dostňpnŃ cenň pochodzŃcŃ z rynku aktywnego. Tak ustalonŃ wartoŜĺ godziwŃ przyjmuje siň do dnia 
budowy modelu, o kt·rym mowa w pkt. 4. b)-d) i jego uzgodnienia z depozytariuszem (czas budowy modelu 
w zaleŨnoŜci od skomplikowania ï do 30 dni kalendarzowych).  

W uzasadnionych przypadkach, gdy w stosunku do wycenianych za pomocŃ uzgodnionego modelu aktyw·w 
wystňpuje rozbieŨnoŜĺ w cenach pomiňdzy Subfunduszem a Depozytariuszem, Towarzystwo podejmuje 
decyzjň odnoŜnie zastosowania wyceny, kt·ra moŨe byĺ potwierdzona przez Depozytariusza. 

5) Wycena papier·w wartoŜciowych przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej opiera siň na przyszğych 
przepğywach pieniňŨnych oczekiwanych w okresie do terminu zapadalnoŜci lub wymagalnoŜci, a w przypadku 
skğadnik·w o zmiennej stopie procentowej ï do najbliŨszego terminu oszacowania przez rynek poziomu 
odniesienia, stanowiŃcŃ wewnňtrznŃ stopň zwrotu skğadnika aktyw·w lub zobowiŃzania w danym okresie. Na 
kaŨdy dzieŒ wyceny Subfundusz ocenia, czy istniejŃ obiektywne dowody utraty wartoŜci skğadnika lokat 
wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej 
i uwzglňdnia je w wycenie. Skğadnik lokat utraciğ wartoŜĺ, gdy istniejŃ obiektywne dowody utraty wartoŜci 
wynikajŃce z jednego lub wiňcej zdarzeŒ majŃcych miejsce po poczŃtkowym ujňciu skğadnika lokat (ózdarzenie 
powodujŃce stratňô), a zdarzenie (lub zdarzenia) powodujŃce stratň ma wpğyw na oczekiwane przyszğe 
przepğywy pieniňŨne wynikajŃce ze skğadnika lokat, kt·rych wiarygodne oszacowanie jest moŨliwe. Do 
obiektywnych dowod·w utraty wartoŜci skğadnika lokat zalicza siň m.in. uzyskane przez Subfundusz 
informacje dotyczŃce nastňpujŃcych zdarzeŒ:  

- znaczŃce trudnoŜci finansowe emitenta,  

- niedotrzymanie warunk·w umowy, np. niespğacenia albo zalegania ze spğaceniem odsetek lub nominağu,  

- wysokiego prawdopodobieŒstwa upadğoŜci lub innej reorganizacji finansowej emitenta.  
JeŨeli istniejŃ obiektywne dowody, Ũe zostağa poniesiona strata z tytuğu utraty wartoŜci skğadnika lokat 
wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, 
bieŨŃcŃ wartoŜĺ oczekiwanych przyszğych przepğyw·w pieniňŨnych dyskontuje siň z zastosowaniem 
pierwotnej efektywnej stopy procentowej skğadnika lokat. 

OkreŜlajŃc przyszğe przepğywy pieniňŨne oczekiwane w okresie do terminu zapadalnoŜci lub wymagalnoŜci w 
szacowaniu utraty wartoŜci danego skğadnika lokat wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej 
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, Subfundusz okreŜla r·Ũne moŨliwe scenariusze zwiŃzane 
z oczekiwanymi przyszğymi przepğywami pieniňŨnymi, jak r·wnieŨ ocenia prawdopodobieŒstwa ich 
wystŃpienia. PrawdopodobieŒstwa wystŃpienia moŨliwych scenariuszy zwiŃzanych z oczekiwanymi 
przyszğymi pieniňŨnymi sumujŃ siň do wartoŜci jeden.  

Utrata wartoŜci skğadnika lokat kaŨdorazowo uzgadniana jest z Depozytariuszem, kt·ry ocenia okreŜlone 
przez Subfundusz przyszğe przepğywy pieniňŨne oczekiwane w okresie do terminu zapadalnoŜci lub 
wymagalnoŜci. Towarzystwo przekazuje Depozytariuszowi posiadane informacje wskazujŃce na utratň 
wartoŜci papier·w, otrzymane od emitenta (wynikajŃce np. ze sprawozdania finansowego sp·ğki, z 
prowadzonej korespondencji z emitentem lub pozyskane na spotkaniach z emitentem). Depozytariusz, w 
miarň moŨliwoŜci bezpoŜredniego pozyskania odpowiednich informacji, dokonuje weryfikacji otrzymanych od 
Towarzystwa informacji bezpoŜrednio u emitenta papier·w wartoŜciowych. 

6) DğuŨne papiery wartoŜciowe nienotowane na aktywnym rynku, dla kt·rych brak jest moŨliwoŜci ustalenia 
przyszğych przepğyw·w pieniňŨnych oczekiwanych w okresie do terminu zapadalnoŜci wycenia siň wedğug 
wiarygodnie oszacowanej wartoŜci godziwej okreŜlonej w pkt. 4.b). W szczeg·lnoŜci wycena dğuŨnych 
papier·w wartoŜciowych nienotowanych na aktywnym rynku opiera siň na sprawozdaniach finansowych 
emitenta oraz innych informacjach zwiŃzanych z emitentem, mogŃcych mieĺ wpğyw na wycenň.  
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7) W przypadku przeszacowania skğadnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego w wartoŜci godziwej, do 
wysokoŜci skorygowanej ceny nabycia ï wartoŜĺ godziwa wynikajŃca z ksiŃg rachunkowych stanowi, na dzieŒ 
przeszacowania, nowo ustalonŃ skorygowanŃ cenň nabycia.  

8) Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia siň poczŃwszy od dnia ujňcia w ksiňgach 
za pomocŃ modelu wyceny, a w przypadku transakcji o terminie zapadalnoŜci nie dğuŨszym niŨ 92 dni wycenia 
siň metodŃ skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z 
uwzglňdnieniem odpis·w z tytuğu utraty wartoŜci skğadnika aktyw·w. Transakcja repo/sell-buy back, 
zaciŃgniňte kredyty i poŨyczki Ŝrodk·w pieniňŨnych oraz dğuŨne instrumenty finansowe wyemitowane przez 
Subfundusz wycenia siň poczŃwszy od dnia ujňcia w ksiňgach przy zastosowaniu efektywnej stopy 
procentowej. 

9) W przypadku inwestycji przez Subfundusz w certyfikaty inwestycyjne/jednostki (tytuğy) uczestnictwa innego 
funduszu (ĂFundusz bazowyò) niedopuszczone do publicznego obrotu, wyceniane sŃ one wedğug ostatniej 
ogğoszonej przez Fundusz bazowy wartoŜci aktyw·w netto na certyfikat inwestycyjny/jednostkň (tytuğ) 
uczestnictwa przy uwzglňdnieniu wszystkich istotnych zmian wartoŜci godziwej w okresie pomiňdzy 
ogğoszeniem wartoŜci jednostki uczestnictwa, a godzinŃ w dniu wyceny wskazanŃ w statucie. W sytuacji 
ogğoszenia przez Fundusz bazowy korekty wyceny certyfikatu inwestycyjnego/ jednostki (tytuğu) uczestnictwa 
wartoŜĺ ta jest uwzglňdniana w najbliŨszej wycenie Subfunduszu.  

10) Wszelkie operacje dokonywane przez Subfundusz potwierdzone do momentu wyceny sŃ ujmowane wedğug 
wartoŜci z dnia wyceny.  

11) ZobowiŃzania z tytuğu nabycia papier·w wartoŜciowych, wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, 
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, wykazuje siň do momentu rozliczenia 
transakcji kupna wedğug wartoŜci nabycia. Papiery wartoŜciowe, wyceniane w skorygowanej cenie nabycia, 
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, wykazuje siň do momentu rozliczenia 
transakcji kupna wedğug wartoŜci nabycia. 

12) WartoŜĺ godziwŃ prawa poboru nienotowanego na rynku aktywnym okreŜla siň kaŨdego dnia wyceny wedğug 
nastňpujŃcych zasad: 

L

BC-  

C ï cena rynkowa akcji w danym dniu, 
B ï cena emisyjna akcji nowej emisji, 

L ï liczba pp. potrzebnych do nabycia akcji nowej emisji. 
W przypadku, gdy wartoŜĺ teoretyczna prawa poboru ustalona wedğug powyŨszego wzoru jest mniejsza od 0, 
do wyceny przyjmuje siň wartoŜĺ prawa poboru jako 0.  
 
W przypadku, gdy nie jest znana cena emisyjna akcji nowej emisji, a prawo poboru bňdzie notowane na rynku 
zorganizowanym, do wyceny przyjmuje siň wartoŜĺ prawa poboru na poziomie 0. 

13) Przed dniem pierwszego notowania na aktywnym rynku prawa do akcji nienotowanych na aktywnym rynku 
wyceniane sŃ po cenie emisyjnej akcji nowej emisji. Prawa do akcji nienotowanych powstağe w wyniku 
zamiany praw poboru zakupionych na GPW wyceniane sŃ po cenie emisyjnej akcji nowej emisji powiňkszonej 
o koszt nabycia praw poboru.  

14) Wycena praw do akcji oraz praw do nowej emisji akcji notowanych na aktywnym rynku odbywa siň w oparciu 
o kurs ustalony na aktywnym rynku w dniu wyceny lub w przypadku jego braku w oparciu o publicznie 
ogğoszonŃ na aktywnym rynku cenň nier·ŨniŃcego siň istotnie skğadnika, w szczeg·lnoŜci o podobnej 
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.  

15) Papiery wartoŜciowe zgğoszone do sprzedaŨy lub wymiany w odpowiedzi na publiczne wezwanie wycenia siň 
na podstawie ceny z wezwania lub warunk·w wymiany, w przypadku oferty, w kt·rej:  

- wezwanie obejmuje skup 100% papier·w;  
- Subfundusz posiada potwierdzone informacje o speğnieniu wszystkich warunk·w z wezwania;  
- Subfundusz odpowiada na wezwanie cağŃ posiadanŃ pozycjŃ papier·w.  

- brak jest dodatkowych warunk·w zawieszajŃcych wezwanie 

Zmiana wyceny moŨe nastŃpiĺ dopiero w dniu uzyskania jednoznacznego komunikatu o dojŜciu oferty do 
skutku lub w dniu zawarcia/rozliczenia transakcji sprzedaŨy, jednak nie wczeŜniej niŨ w dniu nastňpujŃcym po 
ostatnim dniu trwania wezwania/oferty 

16) Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku Subfundusz wycenia wedğug zasad okreŜlonych w pkt. 1. 
Kontrakty terminowe zawarte poza aktywnym rynkiem wycenia siň wedğug wartoŜci godziwej otrzymanej przy 
zastosowaniu modelu wyceny.  

17) W dniu wyceny zobowiŃzania Subfunduszu z tytuğu wystawionych opcji notowanych na aktywnym rynku ustala 
siň wedğug wartoŜci godziwej wystawionych opcji, wycenionych zgodnie z metodami okreŜlonymi w ust. 1-3.  
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18) ZobowiŃzania Subfunduszu z tytuğu kr·tkiej sprzedaŨy papier·w wartoŜciowych wycenia siň wedğug zasad 
przyjňtych dla tych papier·w wartoŜciowych.  

4) Wycena papier·w wartoŜciowych notowanych na zagranicznych rynkach 

1. W przypadku nabycia przez Subfundusz papieru wartoŜciowego wyemitowanego zagranicŃ podmiot 
prowadzŃcy ksiňgi rachunkowe Subfunduszu okreŜla rynki aktywne tego papieru wartoŜciowego i przedstawia 
depozytariuszowi do akceptacji informacjň bňdŃcŃ podstawŃ wyboru metody wyceny.  

2. Aktywa i zobowiŃzania denominowane w walutach obcych:  
a) wycenia siň w spos·b okreŜlony w pkt. 1-2 ĂWycena papier·w wartoŜciowych i praw majŃtkowych 
notowanych na krajowych rynkachò, przy czym w zakresie kryterium wyboru rynku gğ·wnego stosuje 
siň odpowiednio postanowienia pkt. 3, 

b) wycenia siň w walucie kraju notowania lub ï w przypadku papier·w nienotowanych na aktywnym 
rynku ï w walucie, w kt·rej skğadnik lokat jest denominowany i wykazuje siň w walucie polskiej po 
przeliczeniu wedğug ostatniego dostňpnego Ŝredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez 
Narodowy Bank Polski na moment wskazany w statucie Funduszu, w kt·rym okreŜlane sŃ ostatnie 
dostňpne kursy, 

c) wartoŜĺ aktyw·w notowanych lub denominowanych w walutach, dla kt·rych Narodowy Bank Polski 
nie ustala kursu, ich wartoŜĺ jest okreŜlana w relacji do ostatniego dostňpnego Ŝredniego kursu euro 
wyliczonego przez Narodowy Bank Polski na moment wskazany w statucie Funduszu, w kt·rym 
okreŜlane sŃ ostatnie dostňpne kursy, 

d) Ŝrodki pieniňŨne oraz naleŨnoŜci i zobowiŃzania niedenominowane w zğotych wycenia siň lub ustala 
w walucie, w kt·rej sŃ wyraŨone, a takŨe w walucie polskiej po przeliczeniu wedğug Ŝredniego kursu 
NBP dostňpnego na moment wskazany w statucie Funduszu, w kt·rym okreŜlane sŃ ostatnie 
dostňpne kursy. 

e) w celu ustalenia wartoŜci papier·w wartoŜciowych notowanych lub denominowanych w walutach 
obcych wykorzystuje siň kursy papier·w wartoŜciowych notowanych w walutach obcych i 
przeliczanych na walutň polskŃ.  

3. Tytuğy uczestnictwa notowane na rynku aktywnym emitowane przez instytucje wsp·lnego inwestowania 
majŃce siedzibň za granicŃ sŃ wyceniane w spos·b okreŜlony w ust. 1-2 ĂWycena papier·w wartoŜciowych i 
praw majŃtkowych notowanych na krajowych rynkachò. W innym przypadku wyceniane sŃ wedğug ostatniej 
ogğoszonej przez emitenta wartoŜci aktyw·w netto na tytuğ uczestnictwa, przy uwzglňdnieniu wszystkich 
istotnych zmian wartoŜci godziwej w okresie pomiňdzy ogğoszeniem wartoŜci tytuğu uczestnictwa, a godzinŃ 
w dniu wyceny wskazanŃ w statucie.  

W przypadku, gdy metoda wyceny Aktyw·w Subfunduszu i ustalenia zobowiŃzaŒ, nie znajduje zastosowania, 
Fundusz wycenia Aktywa i ustala zobowiŃzania wedğug metody opisanej w odrňbnej procedurze. 

5) Stosowane w okresie sprawozdawczym zasady rachunkowoŜci 

Sprawozdanie zostağo sporzŃdzone wedğug nastňpujŃcych zasad: 

1. Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu sporzŃdzone jest w jňzyku polskim i w walucie polskiej, zgodnie 
z przepisami ustawy o rachunkowoŜci z dnia 29 wrzeŜnia 1994 roku oraz z formatem okreŜlonym przez 
RozporzŃdzenie Ministra Finans·w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg·lnych zasad 
rachunkowoŜci funduszy inwestycyjnych. 

2. Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu wykazane sŃ w tysiŃcach zğotych, za wyjŃtkiem liczby jednostek 
uczestnictwa podanych w sztukach i wartoŜci aktyw·w netto na jednostkň uczestnictwa oraz wyniku z 
operacji na jednostkň uczestnictwa, kt·re podane sŃ w zğotych, 

3. Sprawozdanie zawiera wynik z operacji Subfunduszu obejmujŃcy: 
a. Przychody z lokat netto, 
b. Zrealizowany zysk (stratň) ze zbycia lokat, 
c. Niezrealizowany zysk (stratň) z wyceny lokat, 

4. Sprawozdanie jednostkowe przygotowane jest zgodnie z zasadami rachunkowoŜci okreŜlonymi w polityce 
rachunkowoŜci Funduszu oraz wedğug metod wyceny obowiŃzujŃcych na dzieŒ bilansowy. 

Sprawozdanie jednostkowe obejmuje: 

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego, 
2. Zestawienie lokat, 
3. Bilans, 
4. Rachunek wyniku z operacji, 
5. Zestawienie zmian w aktywach netto, 
6. Noty objaŜniajŃce, 
7. Informacjň dodatkowŃ. 

 

  



Esaliens Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty 
SUBFUNDUSZ ESALIENS STABILNY 

P·ğroczne sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2024 roku do dnia 30 czerwca 2024 roku 

 

32 
 

6) WartoŜci szacunkowe 

SporzŃdzanie sprawozdania finansowego wymaga od kierownictwa dokonania subiektywnych ocen, estymacji 
i przyjňcia zağoŨeŒ wpğywajŃcych na stosowane zasady rachunkowoŜci oraz na prezentowane wartoŜci aktyw·w 
i pasyw·w oraz kwoty przychod·w i koszt·w. Szacunki dokonywane sŃ w oparciu o dostňpne dane historyczne, 
dane moŨliwe do zaobserwowania na rynku oraz szereg innych czynnik·w uwaŨanych za wğaŜciwe w danych 
okolicznoŜciach. StanowiŃ one podstawň do oszacowania wartoŜci poszczeg·lnych skğadnik·w lokat, kt·rych 
nie da siň okreŜliĺ w jednoznaczny spos·b na podstawie ceny pochodzŃcej z aktywnego rynku. 

Szacunki i zağoŨenia stanowiŃce ich podstawň podlegajŃ okresowym przeglŃdom. Korekty w szacunkach sŃ 
rozpoznawane w okresie, w kt·rym dokonano zmiany szacunku, jeŨeli korekta dotyczy tylko tego okresu lub w 
okresie, w kt·rym dokonano zmiany i okresach przyszğych, jeŜli korekta wpğywa zar·wno na bieŨŃcy, jak i 
przyszğe okresy. 

Na kaŨdy dzieŒ wyceny kierownictwo ocenia, czy zaistniağy obiektywne dowody utraty wartoŜci skğadnika lokat 
wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 
W przypadku ich zaistnienia dokonuje siň odpisu aktualizujŃcego w wysokoŜci r·Ũnicy pomiňdzy wartoŜciŃ 
bilansowŃ, a oszacowanŃ wartoŜciŃ bieŨŃcŃ przyszğych przepğyw·w pieniňŨnych oczekiwanych w okresie do 
zapadalnoŜci lub wymagalnoŜci, wynikajŃcych z danego skğadnika lokat.  

Wyznaczenie obiektywnych dowod·w utraty wartoŜci skğadnika lokat oraz wyliczenie bieŨŃcej wartoŜci 
oczekiwanych przyszğych przepğyw·w pieniňŨnych wymaga dokonania przez kierownictwo szacunk·w opartych 
na okreŜleniu r·Ũnych moŨliwych scenariuszy zwiŃzanych z oczekiwanymi przyszğymi przepğywami 
pieniňŨnymi, jak r·wnieŨ ocenie prawdopodobieŒstwa ich wystŃpienia. Metodologia i zağoŨenia wykorzystywane 
przy ustalaniu poziomu utraty wartoŜci sŃ regularnie przeglŃdane i uaktualniane w razie potrzeby. 

Szacunki dokonane na dzieŒ bilansowy uwzglňdniajŃ parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzieŒ. BiorŃc 
pod uwagň zmiennoŜĺ otoczenia gospodarczego istnieje niepewnoŜĺ w zakresie dokonanych szacunk·w. 

Na dzieŒ 30 czerwca 2024 roku 41,15% aktyw·w Subfunduszu zostağo wycenionych w spos·b inny niŨ w 
oparciu o kurs ustalony na aktywnym rynku (na dzieŒ 31 grudnia 2023 roku 35,11% aktyw·w). Zdaniem 
kierownictwa wartoŜci bilansowe wszystkich istotnych skğadnik·w aktyw·w na dzieŒ 30 czerwca 2024 roku 
sŃ moŨliwe do odzyskania. 

7) Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowoŜci 

Dostosowanie polityki rachunkowoŜci do opublikowanego w dniu 31 grudnia 2020 roku RozporzŃdzenia Ministra 
Finans·w, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 roku zmieniajŃcego rozporzŃdzenie w 
sprawie szczeg·lnych zasad rachunkowoŜci funduszy inwestycyjnych nastŃpiğo w dniu 1 lipca 2021 r.  

Gğ·wne zmiany, kt·re zostağy wprowadzone wraz z nowym rozporzŃdzeniem dotyczŃ zasad wyceny 
instrument·w dğuŨnych i zawierajŃ miňdzy innymi znaczŃce ograniczenie stosowania w wycenie nienotowanych 
dğuŨnych papier·w wartoŜciowych metody skorygowanej ceny nabycia wyznaczonej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej na rzecz wyceny wedğug wartoŜci godziwej. WiŃzağo siň to z koniecznoŜciŃ 
budowy modeli wyceny uwzglňdniajŃcych ryzyko kredytowe emitenta. 
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Nota - 2. NaleŨnoŜci Subfunduszu 

NOTA-2 NALEŧNOśCI FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU 2024-06-30 2023-12-31 

NaleŨnoŜci 1 908 5 171 

Z tytuğu zbytych lokat 1 227 5 009 

Z tytuğu instrument·w pochodnych - - 

Z tytuğu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikat·w inwestycyjnych 21 24 

Z tytuğu dywidend 648 129 

Z tytuğu odsetek - - 

Z tytuğu posiadanych nieruchomoŜci, w tym czynsz·w - - 

Z tytuğu udzielonych poŨyczek w podziale na podmioty udzielajŃce poŨyczek - - 

Pozostağe 12 9 

- z tytuğu naleŨnoŜci od TFI - koszty limitowane 12 9 

Nota - 3. ZobowiŃzania Subfunduszu 

NOTA-3 ZOBOWIłZANIA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU 2024-06-30 2023-12-31 

ZobowiŃzania 823 1 249 

Z tytuğu nabytych aktyw·w - 228 

Z tytuğu transakcji repo/sell-buy back - - 

Z tytuğu instrument·w pochodnych 46 - 

Z tytuğu wpğat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 27 32 

Z tytuğu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikat·w 
inwestycyjnych 

44 87 

Z tytuğu wypğaty dochod·w Funduszu/Subfunduszu - - 

Z tytuğu wypğaty przychod·w Funduszu/Subfunduszu - - 

Z tytuğu wyemitowanych obligacji - - 

Z tytuğu kr·tkoterminowych poŨyczek i kredyt·w - - 

Z tytuğu dğugoterminowych poŨyczek i kredyt·w - - 

Z tytuğu gwarancji lub porňczeŒ - - 

Z tytuğu rezerw 678 259 

Pozostağe skğadniki zobowiŃzaŒ 28 643 

- z tytuğu debetu na rachunku zabezpieczeŒ - 618 

- z tytuğu odsetek kaucyjnych od zabezpieczenia 1 2 

- z tytuğu opğat licencyjnych 1 3 

- z tytuğu zaliczki na podatek dochodowy 26 20 

Nota - 4. środki pieniňŨne i ich ekwiwalenty 

1) Struktura Ŝrodk·w pieniňŨnych na rachunkach bankowych na dzieŒ bilansowy w przekroju walut,  
w podziale na banki 

  2024-06-30 2023-12-31 

NOTA-4 I. STRUKTURA śRODKčW PIENIŇŧNYCH NA 
RACHUNKACH W PODZIALE NA BANKI 

WartoŜĺ na 
dzieŒ bilansowy 
w danej walucie 

w tys. 

WartoŜĺ na 
dzieŒ bilansowy 

w walucie 
sprawozdania 
finansowego w 

tys. 

WartoŜĺ na 
dzieŒ bilansowy 
w danej walucie 

w tys. 

WartoŜĺ na 
dzieŒ bilansowy 

w walucie 
sprawozdania 
finansowego w 

tys. 

I. Banki / waluty - 903 - 1 714 

ING BANK śLłSKI S.A. - 903 - 1 714 

EUR 25 106 - - 

PLN 797 797 1 714 1 714 

 

2) średni w okresie sprawozdawczym poziom Ŝrodk·w pieniňŨnych utrzymywanych w celu zaspokojenia 
bieŨŃcych zobowiŃzaŒ funduszu 

  od 2024-01-01 do 2024-06-30 od 2023-01-01 do 2023-12-31 

NOTA-4 II. śREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM 
POZIOM śRODKčW PIENIŇŧNYCH 

UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA 
BIEŧłCYCH ZOBOWIłZAő 

WartoŜĺ w 
okresie 

sprawozdawczym 
w danej walucie 

w tys. 

WartoŜĺ w 

okresie 
sprawozdawczym 

w walucie 
sprawozdania 
finansowego w 

tys. 

WartoŜĺ w 
okresie 

sprawozdawczym 
w danej walucie 

w tys. 

WartoŜĺ w 

okresie 
sprawozdawczym 

w walucie 
sprawozdania 
finansowego w 

tys. 

II. średni w okresie sprawozdawczym poziom 
Ŝrodk·w pieniňŨnych (*) 

- 355 - 467 

CZK - - - - 

EUR 7 30 7 30 

GBP - - 2 8 

NOK - - 2 1 

PLN 325 325 408 408 

RON - - 1 1 

SEK - - 3 1 

USD - - 4 18 

(*) średni w okresie sprawozdawczym poziom Ŝrodk·w pieniňŨnych zostağ wyliczony w oparciu o stany Ŝrodk·w pieniňŨnych na kaŨdy dzieŒ 
kalendarzowy w badanym okresie poczŃwszy od dnia pierwszej wyceny. 

 

3) Ekwiwalenty Ŝrodk·w pieniňŨnych w podziale na ich rodzaje 

Nie dotyczy. 
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Nota - 5. Ryzyka 

(1) Ryzyko stopy procentowej 

(1.1) Poziom obciŃŨenia aktyw·w i zobowiŃzaŒ Subfunduszu ryzykiem wartoŜci godziwej wynikajŃcym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe. 

Poziom obciŃŨenia aktyw·w i zobowiŃzaŒ Subfunduszu ryzykiem wartoŜci godziwej wynikajŃcym ze stopy 
procentowej zostağ zaprezentowany jako wartoŜci bilansowe instrument·w o charakterze dğuŨnym o stağym 
oprocentowaniu. 

  2024-06-30 2023-12-31 

NOTA-5 I. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO WARTOśCI GODZIWEJ (*) 

WartoŜĺ na dzieŒ 
bilansowy w walucie 

sprawozdania 
finansowego w tys. 

WartoŜĺ na dzieŒ 
bilansowy w walucie 

sprawozdania 
finansowego w tys. 

Skğadniki lokat notowane na aktywnym rynku 37 656 37 804 

Skğadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 47 204 42 623 

Suma: 84 860 80 427 

(*) Za aktywa obciŃŨone ryzykiem zmiany wartoŜci godziwej wynikajŃcym ze zmiany stopy procentowej uznano stağo- i zerokuponowe obligacje 
Skarbu PaŒstwa, komunalne i przedsiňbiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz weksle. 

(1.2) Poziom obciŃŨenia aktyw·w i zobowiŃzaŒ Subfunduszu ryzykiem przepğyw·w Ŝrodk·w pieniňŨnych 
wynikajŃcym ze stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansowe. 

Poziom obciŃŨenia aktyw·w i zobowiŃzaŒ Subfunduszu ryzykiem przepğyw·w Ŝrodk·w pieniňŨnych 
wynikajŃcym ze stopy procentowej zostağ zaprezentowany jako wartoŜci bilansowe instrument·w  
o charakterze dğuŨnym o zmiennym oprocentowaniu. 

  2024-06-30 2023-12-31 

NOTA-5 II. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPĞYWU śRODKčW 

WartoŜĺ na dzieŒ 
bilansowy w walucie 

sprawozdania 
finansowego w tys. 

WartoŜĺ na dzieŒ 
bilansowy w walucie 

sprawozdania 
finansowego w tys. 

Skğadniki lokat notowane na aktywnym rynku (**) 20 459 27 528 

Skğadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**) 66 451 46 913 

ZobowiŃzania (***) - - 

Suma: 86 910 74 441 

(**) Za aktywa obciŃŨone ryzykiem przepğyw·w Ŝrodk·w pieniňŨnych wynikajŃcych ze stopy procentowej uznano zmiennokuponowe obligacje, listy 
zastawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stopň procentowŃ o dodatniej wycenie na dzieŒ bilansowy. 

(***) Za zobowiŃzania obciŃŨone ryzykiem przepğyw·w Ŝrodk·w pieniňŨnych wynikajŃcym ze stopy procentowej uznano instrumenty pochodne na 
stopň procentowŃ o ujemnej wycenie na dzieŒ bilansowy. 

(2) Ryzyko kredytowe 

(2.1) Kwoty odzwierciedlajŃce maksymalne obciŃŨenie ryzykiem kredytowym na dzieŒ bilansowy, w przypadku 
gdyby strony transakcji nie wypeğniağy swoich obowiŃzk·w (bez uwzglňdniania wartoŜci godziwych 
dodatkowych zabezpieczeŒ), w podziale na kategorie bilansowe 

Kwoty odzwierciedlajŃce maksymalne obciŃŨenie ryzykiem kredytowym zostağy zaprezentowane jako wartoŜci 
bilansowe poszczeg·lnych kategorii aktyw·w, bez uwzglňdniania wartoŜci godziwych dodatkowych 
zabezpieczeŒ. W przypadku skğadnik·w lokat zostağa zaprezentowana wartoŜĺ bilansowa skğadnik·w lokat  
o charakterze dğuŨnym wraz z dodatniŃ wycenŃ kontrakt·w terminowych.  

  2024-06-30 2023-12-31 

NOTA-5 III. RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIłZAő 
PRZEZ DRUGł STRONŇ TRANSAKCJI 

WartoŜĺ na dzieŒ 
bilansowy w walucie 

sprawozdania 
finansowego w tys. 

WartoŜĺ na dzieŒ 
bilansowy w walucie 

sprawozdania 
finansowego w tys. 

Kwoty odzwierciedlajŃce maksymalne obciŃŨenie ryzykiem kredytowym w 
przypadku gdyby strony transakcji nie wypeğniağy swoich obowiŃzk·w, przy czym 
nie uwzglňdnia siň wartoŜci godziwych dodatkowych zabezpieczeŒ (****) 

191 175 164 408 

środki na rachunkach bankowych 903 1 714 

NaleŨnoŜci 1 908 5 171 

Skğadniki lokat notowane na aktywnym rynku 58 115 65 332 

Skğadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 130 249 92 191 

Przypadki znaczŃcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczeg·lnych 
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (*****) 

118 214 130 266 

BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO 46 638 47 441 

Skğadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 46 638 47 441 

ING BANK śLłSKI S.A. - 3 730 

środki na rachunkach bankowych - 1 714 

Skğadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 2 016 

SKARB PAőSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 71 576 79 095 

Skğadniki lokat notowane na aktywnym rynku 58 115 65 332 

Skğadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 13 461 13 763 

(****) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypeğnienia przez kontrahenta zobowiŃzaŒ z wyemitowanych papier·w wartoŜciowych (obligacji 
stağo-, zmienno- i zerokuponowych, bon·w skarbowych, list·w zastawnych, certyfikat·w depozytowych i weksli), depozyt·w bňdŃcych skğadnikami 
portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych Ŝrodk·w pieniňŨnych oraz niewywiŃzania siň kontrahenta z zawartych transakcji, w 
szczeg·lnoŜci na niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back. 

(*****) Za znaczŃcŃ koncentracjň ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziağu procentowego danego emitenta w aktywach og·ğem. 
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(3) Ryzyko walutowe 

(3.1) Poziom obciŃŨenia aktyw·w i zobowiŃzaŒ Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obciŃŨenia ryzykiem walutowym zostağ zaprezentowany jako wartoŜĺ bilansowa (w tys. zğ) aktyw·w  

i zobowiŃzaŒ wyraŨonych w walutach obcych. 

  2024-06-30 2023-12-31 

NOTA-5 IV. RYZYKO WALUTOWE (******) 

WartoŜĺ na dzieŒ 
bilansowy w walucie 

sprawozdania 
finansowego w tys. 

WartoŜĺ na dzieŒ 
bilansowy w walucie 

sprawozdania 
finansowego w tys. 

Poziom obciŃŨenia aktyw·w i zobowiŃzaŒ Funduszu/Subfunduszu ryzykiem 
walutowym, ze wskazaniem przypadk·w znaczŃcej koncentracji ryzyka 
walutowego w poszczeg·lnych kategoriach lokat 

25 115 20 892 

środki na rachunkach bankowych 106 - 

NaleŨnoŜci 142 129 

Skğadniki lokat notowane na aktywnym rynku 5 270 3 115 

Skğadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 19 551 17 648 

ZobowiŃzania 46 - 

(******) Zgodnie ze statutem Fundusz moŨe nabywaĺ waluty obce oraz inwestowaĺ w aktywa denominowane w walutach obcych, zatem mogŃ na 
wartoŜĺ jednostki oddziağywaĺ zar·wno pozytywnie, jak i negatywnie zmiany kurs·w walutowych jak i zmiany prawa dewizowego. Zmiany kurs·w 
walutowych mogŃ wiňc wpğywaĺ na wartoŜĺ jednostki uczestnictwa jak r·wnieŨ mogŃ wpğywaĺ na wartoŜĺ dywidend i odsetek uzyskiwanych przez 
Fundusz. 
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Nota - 6. Instrumenty pochodne 

  2024-06-30 

NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE 
Typ zajňtej 

pozycji 

Rodzaj 
instrumentu 
pochodnego 

Cel otwarcia 
pozycji 

WartoŜĺ 
otwartej 
pozycji 

WartoŜĺ 
przyszğych 
strumieni 
pieniňŨnych 

Terminy 
przyszğych 
strumieni 
pieniňŨnych 

Kwota bňdŃca 
podstawŃ 
przyszğych 
pğatnoŜci 

Termin 
zapadalnoŜci 
(wygaŜniňcia) 
instrumentu 
pochodnego 

Termin 
wykonania 

instrumentu 
pochodnego 

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne                   

Forward                   

Forward EUR/PLN, 2024.07.17 (-) Kr·tka Forward 

Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 
zwiŃzanego ze 
zmianŃ kurs·w 
walut 

178 6 619 2024-07-17 -1 492 2024-07-17 2024-07-17 

Forward EUR/PLN, 2024.07.16 (-) Kr·tka Forward 

Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 
zwiŃzanego ze 
zmianŃ kurs·w 
walut 

-46 6 429 2024-07-16 -1 500 2024-07-16 2024-07-16 

Forward EUR/PLN, 2024.08.02 (-) Kr·tka Forward 

Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 
zwiŃzanego ze 
zmianŃ kurs·w 
walut 

6 1 281 2024-08-02 -295 2024-08-02 2024-08-02 

Forward EUR/PLN, 2024.08.09 (-) Kr·tka Forward 

Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 
zwiŃzanego ze 
zmianŃ kurs·w 
walut 

9 3 034 2024-08-09 -700 2024-08-09 2024-08-09 
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  2023-12-31 

NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE 
Typ zajňtej 

pozycji 

Rodzaj 
instrumentu 
pochodnego 

Cel otwarcia 
pozycji 

WartoŜĺ 
otwartej 
pozycji 

WartoŜĺ 
przyszğych 
strumieni 
pieniňŨnych 

Terminy 
przyszğych 
strumieni 
pieniňŨnych 

Kwota bňdŃca 
podstawŃ 
przyszğych 
pğatnoŜci 

Termin 
zapadalnoŜci 
(wygaŜniňcia) 
instrumentu 
pochodnego 

Termin 
wykonania 

instrumentu 
pochodnego 

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne                   

Forward                   

Forward EUR/PLN, 2024.01.17 (-) Kr·tka Forward 

Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 
zwiŃzanego ze 
zmianŃ kurs·w 
walut 

458 6 948 2024-01-17 -1 492 2024-01-17 2024-01-17 

Forward EUR/PLN, 2024.01.29 (-) Kr·tka Forward 

Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 
zwiŃzanego ze 
zmianŃ kurs·w 
walut 

97 1 382 2024-01-29 -295 2024-01-29 2024-01-29 

Forward EUR/PLN, 2024.02.05 (-) Kr·tka Forward 

Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 
zwiŃzanego ze 
zmianŃ kurs·w 
walut 

60 932 2024-02-05 -200 2024-02-05 2024-02-05 

Forward EUR/PLN, 2024.01.09 (-) Kr·tka Forward 

Ograniczenie 
ryzyka 
inwestycyjnego 
zwiŃzanego ze 
zmianŃ kurs·w 
walut 

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, poŨyczek papier·w wartoŜciowych  

NOTA-7 TRANSAKCJE REPO/SELL-BUY BACK ORAZ REVERSE REPO/BUY-SELL BACK, POŧYCZEK PAPIERčW 
WARTOśCIOWYCH 

2024-06-30 2023-12-31 

I. Transakcje przy zobowiŃzaniu siň drugiej strony do odkupu, w tym: - - 

Transakcje, w wyniku kt·rych nie nastňpuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw wğasnoŜci i ryzyk - - 

Transakcje, w wyniku kt·rych nastňpuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw wğasnoŜci i ryzyk - - 

II. Transakcje przy zobowiŃzaniu siň Funduszu/Subfunduszu do odkupu, w tym: - - 

Transakcje, w wyniku kt·rych nie nastňpuje przeniesienie na drugŃ stronň praw wğasnoŜci i ryzyk - - 

Transakcje, w wyniku kt·rych nastňpuje przeniesienie na drugŃ stronň praw wğasnoŜci i ryzyk - - 

III. NaleŨnoŜci z tytuğu papier·w wartoŜciowych poŨyczonych od Funduszu/Subfunduszu w trybie przepis·w rozporzŃdzenia o 
poŨyczkach papier·w wartoŜciowych 

- - 

IV. ZobowiŃzania z tytuğu papier·w wartoŜciowych poŨyczonych przez Fundusz/Subfundusz w trybie przepis·w rozporzŃdzenia 
o poŨyczkach papier·w wartoŜciowych 

- - 
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Nota - 8. Kredyty i poŨyczki 

1) Informacje o zaciŃgniňtych i wykorzystanych przez Subfundusz kredytach i poŨyczkach pieniňŨnych w kwocie stanowiŃcej, na dzieŒ ich wykorzystania, wiňcej 

niŨ 1 % wartoŜci aktyw·w Subfunduszu: 

Nie dotyczy. 

2) Informacje o udzielonych przez Subfundusz poŨyczkach pieniňŨnych w kwocie stanowiŃcej, na dzieŒ bilansowy, wiňcej niŨ 1 % wartoŜci aktyw·w Subfunduszu, 

z okreŜleniem: 

Nie dotyczy. 

Nota - 9. Waluty i r·Ũnice kursowe 

1) Walutowa struktura pozycji bilansu, z podziağem wedğug walut i po przeliczeniu na walutň polskŃ 

    2024-06-30 2023-12-31 

NOTA-9 I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU Waluta 
WartoŜĺ na dzieŒ 
bilansowy w danej 

walucie w tys. 

WartoŜĺ na dzieŒ 
bilansowy w walucie 

sprawozdania 
finansowego w tys. 

WartoŜĺ na dzieŒ 
bilansowy w danej 

walucie w tys. 

WartoŜĺ na dzieŒ 
bilansowy w walucie 

sprawozdania 
finansowego w tys. 

I. Aktywa   - 319 954 - 262 549 

1) środki pieniňŨne i ich ekwiwalenty   - 903 - 1 714 

  EUR 25 106 - - 

  PLN 797 797 1 714 1 714 

2) NaleŨnoŜci   - 1 908 - 5 171 

  CZK 436 75 436 76 

  EUR 16 67 12 53 

  PLN 1 766 1 766 5 043 5 042 

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

4) Skğadniki lokat notowane na aktywnym rynku   - 185 476 - 163 473 

  DKK 4 306 2 490 1 101 642 

  EUR 504 2 172 473 2 056 

  PLN 180 206 180 206 160 358 160 358 

  SEK 1 605 608 1 064 417 

5) Skğadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku   - 131 667 - 92 191 

  EUR 4 533 19 551 4 057 17 648 

  PLN 112 116 112 116 74 543 74 543 

6) Pozostağe aktywa   - - - - 

II. ZobowiŃzania   - 823 - 1 249 

  EUR 11 46 - - 

  PLN 777 777 1 249 1 249 
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2) Dodatnie i ujemne r·Ũnice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu, zgodnie z podziağem przedstawionym w zestawieniu lokat, w podziale na zrealizowane  
i niezrealizowane 

  od 2024-01-01 do 2024-06-30 od 2023-01-01 do 2023-12-31 od 2023-01-01 do 2023-06-30 

NOTA-9 II. DODATNIE I 
UJEMNE RčŧNICE 

KURSOWE W 
PRZEKROJU LOKAT 

FUNDUSZU/SUBFUNDU
SZU 

Dodatnie 
r·Ũnice 
kursowe 

zrealizowan
e w walucie 
sprawozdan

ia w tys. 

Dodatnie 
r·Ũnice 

kursowe 
niezrealizowa
ne w walucie 
sprawozdania 

w tys. 

Ujemne 
r·Ũnice 
kursowe 

zrealizowan
e w walucie 
sprawozdan

ia w tys. 

Ujemne 
r·Ũnice 

kursowe 
niezrealizowa
ne w walucie 
sprawozdania 

w tys. 

Dodatnie 
r·Ũnice 
kursowe 

zrealizowan
e w walucie 
sprawozdan

ia w tys. 

Dodatnie 
r·Ũnice 

kursowe 
niezrealizowa
ne w walucie 
sprawozdania 

w tys. 

Ujemne 
r·Ũnice 
kursowe 

zrealizowan
e w walucie 
sprawozdan

ia w tys. 

Ujemne 
r·Ũnice 

kursowe 
niezrealizowa
ne w walucie 
sprawozdania 

w tys. 

Dodatnie 
r·Ũnice 
kursowe 

zrealizowan
e w walucie 
sprawozdan

ia w tys. 

Dodatnie 
r·Ũnice 

kursowe 
niezrealizowa
ne w walucie 
sprawozdania 

w tys. 

Ujemne 
r·Ũnice 
kursowe 

zrealizowan
e w walucie 
sprawozdan

ia w tys. 

Ujemne 
r·Ũnice 

kursowe 
niezrealizowa
ne w walucie 
sprawozdania 

w tys. 

Akcje - - -7 -37 285 71 -1 072 -905 106 - -530 -1 204 

Warranty subskrypcyjne - - - - - - - - - - - - 

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

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

Kwity depozytowe - - - - - - - - - - - - 

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

DğuŨne papiery 
wartoŜciowe 

- - - -157 - - - -744 - - - -455 

Instrumenty pochodne - - - - - - - - - - - - 

Udziağy w sp·ğkach z 
ograniczonŃ 
odpowiedzialnoŜciŃ 

- - - - - - - - - - - - 

Jednostki uczestnictwa - - - - - - - - - - - - 

Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - - - - - - - 

Tytuğy uczestnictwa 
emitowane przez 
instytucje wsp·lnego 
inwestowania majŃce 
siedzibň za granicŃ 

- - - - - - - - - - - - 

WierzytelnoŜci - - - - - - - - - - - - 

Weksle - - - - - - - - - - - - 

Depozyty - - - - - - - - - - - - 

Waluty - - - - - - - - - - - - 

NieruchomoŜci - - - - - - - - - - - - 

Statki morskie - - - - - - - - - - - - 

Inne - - - - - - - - - - - - 

3) średni kurs waluty sprawozdania finansowego ogğaszany przez NBP, z dnia sporzŃdzenia sprawozdania finansowego 
  2024-06-30 2023-12-31 

NOTA-9 III. śREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO OGĞASZANY PRZEZ 
NBP, Z DNIA SPORZłDZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 

Kurs w stosunku do zğ Waluta Kurs w stosunku do zğ Waluta 

CZK 0,1724 CZK 0,1759 CZK 

DKK 0,5783 DKK 0,5833 DKK 

EUR 4,3130 EUR 4,3480 EUR 

GBP 5,0942 GBP 4,9997 GBP 

NOK 0,3782 NOK 0,3867 NOK 

RON 0,8665 RON 0,8742 RON 

SEK 0,3791 SEK 0,3919 SEK 

TRY 0,1224 TRY 0,1337 TRY 

USD 4,0320 USD 3,9350 USD 
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Nota - 10. Dochody i ich dystrybucja 

1) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, ujawniony odrňbnie dla kaŨdej z kategorii aktyw·w, wedğug 
podziağu przyjňtego w bilansie Subfunduszu 

2) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktyw·w, ujawniony odrňbnie dla kaŨdej 
kategorii aktyw·w wedğug podziağu w bilansie Subfunduszu 

  od 2024-01-01 do 2024-06-30 od 2023-01-01 do 2023-12-31 od 2023-01-01 do 2023-06-30 

NOTA-10 I. 
ZREALIZOWANY I 
NIEZREALIZOWAN
Y ZYSK (STRATA) Z 
TYTUĞU LOKAT 

WartoŜĺ 
zrealizowaneg

o zysku 
(straty) ze 

zbycia lokat w 
tys. 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowaneg
o zysku z wyceny 
aktyw·w w tys. 

WartoŜĺ 
zrealizowaneg

o zysku 
(straty) ze 

zbycia lokat w 
tys. 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowaneg
o zysku z wyceny 
aktyw·w w tys. 

WartoŜĺ 
zrealizowaneg

o zysku 
(straty) ze 

zbycia lokat w 
tys. 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowaneg
o zysku z wyceny 
aktyw·w w tys. 

Skğadniki lokat 
notowane na 
aktywnym rynku 

4 274 14 158 -1 031 23 365 -3 070 16 152 

Skğadniki lokat 
nienotowane na 
aktywnym rynku 

800 -742 -620 7 228 73 3 620 

Pozostağe - - - - - - 

Suma: 5 074 13 416 -1 651 30 593 -2 997 19 772 

3) Wykaz wypğaconych przychod·w ze zbycia lokat Subfunduszu aktyw·w niepublicznych, w przekroju 
zbytych lokat Subfunduszu z uwzglňdnieniem udziağu w aktywach i aktywach netto w dniu wypğaty oraz 
wpğywu, jaki wypğata przychod·w miağa na wartoŜĺ aktyw·w i wartoŜĺ aktyw·w netto Subfunduszu 

Nie dotyczy. 

4) Wypğacone dochody Subfunduszu, w podziale na pozycje przychod·w z lokat oraz zrealizowany zysk 
ze zbycia lokat 

5) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwiŃzany z wpğywem do funduszu Ŝrodk·w pieniňŨnych,  
w zakresie, w jakim nie wynika on z transakcji, kt·rych rozliczenie pieniňŨne ma nastŃpiĺ niezwğocznie, 
w terminie przyjňtym standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku, w tym w zwiŃzku z: 

a) zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla kt·rych nie nastŃpiğa jeszcze pğatnoŜĺ 
Nie dotyczy. 

b) transakcjami zamiany papier·w wartoŜciowych lub praw majŃtkowych bňdŃcych przedmiotem 
obrotu na rynku zorganizowanym 
Nie dotyczy. 

c) transakcjami zamiany papier·w wartoŜciowych lub praw majŃtkowych niebňdŃcych przedmiotem 
obrotu na rynku zorganizowanym 
Nie dotyczy. 

 

Nota - 11. Koszty Subfunduszu 

1) Koszty pokrywane przez Towarzystwo 

  
od 2024-01-01 do 

2024-06-30 
od 2023-01-01 do 

2023-12-31 
od 2023-01-01 do 

2023-06-30 

NOTA-11 I.  KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 
WartoŜĺ w okresie 
sprawozdawczym 

w tys. 

WartoŜĺ w okresie 
sprawozdawczym 

w tys. 

WartoŜĺ w okresie 
sprawozdawczym 

w tys. 

Wynagrodzenie dla Towarzystwa - - - 

Wynagrodzenie dla podmiot·w prowadzŃcych dystrybucjň - - - 

Opğaty dla Depozytariusza - - - 

Opğaty zwiŃzane z prowadzeniem rejestru aktyw·w 
Funduszu/Subfunduszu 

- - - 

Opğaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - - 

Usğugi w zakresie rachunkowoŜci 2 20 - 

Usğugi w zakresie zarzŃdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - - - 

Usğugi prawne - - - 

Usğugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - - 

Koszty odsetkowe - - - 

Koszty zwiŃzane z posiadaniem nieruchomoŜci - - - 

Ujemne saldo r·Ũnic kursowych - - - 

Pozostağe 27 35 35 

Suma: 29 55 35 

2) Koszty funduszu aktyw·w niepublicznych zwiŃzane bezpoŜrednio ze zbytymi lokatami 

Nie dotyczy. 
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3) Wynagrodzenie dla Towarzystwa 

  
od 2024-01-01 do 

2024-06-30 
od 2023-01-01 do 

2023-12-31 
od 2023-01-01 do 

2023-06-30 

NOTA-11 III. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA 
WartoŜĺ w okresie 
sprawozdawczym 

w tys. 

WartoŜĺ w okresie 
sprawozdawczym 

w tys. 

WartoŜĺ w okresie 
sprawozdawczym 

w tys. 

stağa czňŜĺ wynagrodzenia 1 224 1 925 898 

zmienna czňŜĺ wynagrodzenia 394 10 59 

Suma: 1 618 1 935 957 

Nota - 12. Dane por·wnawcze o jednostkach uczestnictwa 

NOTA-12 DANE PORčWNAWCZE O JEDNOSTKACH 
UCZESTNICTWA 

2023-12-31 2022-12-31 2021-12-31 

I. WartoŜĺ aktyw·w netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata 
obrotowe 

261 300 182 905 177 304 

II. WartoŜĺ aktyw·w netto na poszczeg·lne 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 znaczŃcych zdarzeniach dotyczŃcych lat ubiegğych, ujňtych w jednostkowym 
sprawozdaniu finansowym za bieŨŃcy okres sprawozdawczy: 

W bieŨŃcym okresie nie wystŃpiğy znaczŃce zdarzenia z lat ubiegğych wymagajŃce ujňcia w sprawozdaniu 
finansowym. 

2. Informacje o znaczŃcych zdarzeniach, jakie nastŃpiğy po dniu bilansowym, a nieuwzglňdnionych  
w jednostkowym sprawozdaniu finansowym: 

Nie wystŃpiğy znaczŃce zdarzenia po dniu bilansowym, kt·re nie zostağyby uwzglňdnione w jednostkowym 
sprawozdaniu finansowym. 

3. R·Ũnice pomiňdzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym  
i w por·wnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzŃdzonymi i opublikowanymi 
jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi: 

 W dniu 31 grudnia 2020 roku zostağo opublikowane RozporzŃdzenie Ministra Finans·w, Funduszy i Polityki 
Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniajŃce rozporzŃdzenie w sprawie szczeg·lnych zasad 
rachunkowoŜci funduszy inwestycyjnych (dalej ĂRozporzŃdzenie zmieniajŃceò). RozporzŃdzenie zmieniajŃce 
weszğo w Ũycie z dniem 1 stycznia 2021 r. Dostosowanie zasad rachunkowoŜci Funduszu do ww. 
RozporzŃdzenia nastŃpiğo w dniu 1 lipca 2021 r. Zmiany w RozporzŃdzeniu zmieniajŃcym dotyczŃ w gğ·wnej 
mierze wyceny instrument·w nienotowanych na aktywnych rynkach. W odniesieniu do takich instrument·w 
RozporzŃdzenie zmieniajŃce nakazuje zastosowanie wyceny do wartoŜci godziwej za pomocŃ modelu. 
Wycena za pomocŃ modelu jest dokonywana przy zastosowania danych obserwowalnych (Poziom 2) lub 
nieobserwowalnych (Poziom 3).  

 Zgodnie z RozporzŃdzeniem zmieniajŃcym za wiarygodnie oszacowanŃ wartoŜĺ godziwŃ skğadnika lokat 
uznaje siň: 

   a) cenň z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartoŜci godziwej); 

   b) w przypadku braku ceny, o kt·rej mowa w pkt a, cenň otrzymanŃ przy zastosowaniu modelu wyceny, 
gdzie wszystkie znaczŃce dane wejŜciowe sŃ obserwowalne w spos·b bezpoŜredni lub poŜredni (poziom 2 
hierarchii wartoŜci godziwej); 

  c) w przypadku braku ceny, o kt·rej mowa w pkt a i b, wartoŜĺ godziwŃ ustalonŃ za pomocŃ modelu 
wyceny opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartoŜci godziwej). 

3a) Zbiorcza wartoŜĺ aktyw·w i zobowiŃzaŒ sklasyfikowanych na poszczeg·lnych poziomach hierarchii 
wartoŜci godziwej: 

AKTYWA I ZOBOWIłZANIA WYCENIANE 
W WARTOśCI GODZIWEJ 

30.06.2024 

Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 Poziom 2 i 3 Razem 

WartoŜĺ 
wedğug 

wyceny na 
dzieŒ 

bilansowy 

WartoŜĺ 
wedğug 

wyceny na 
dzieŒ 

bilansowy 

WartoŜĺ 
wedğug 

wyceny na 
dzieŒ 

bilansowy 

Procentowy 
udziağ w 

aktywach 
netto 

WartoŜĺ 
wedğug 

wyceny na 
dzieŒ 

bilansowy 

AKTYWA  201 877 114 334 932 36,11% 317 143 

Akcje 127 361 1 418 - 0,44% 128 779 

Warranty subskrypcyjne - - - - - 

Prawa do akcji - - - - - 

Prawa poboru - - - - - 

Kwity depozytowe - - - - - 

Listy zastawne - 8 119 - 2,54% 8 119 

DğuŨne papiery wartoŜciowe 58 115 104 604 932 33,07% 163 651 

Instrumenty pochodne - 193 - 0,06% 193 

Udziağy w sp·ğkach z ograniczonŃ 
odpowiedzialnoŜciŃ 

- - - - - 

Jednostki uczestnictwa - - - - - 

Certyfikaty inwestycyjne - - - - - 

Tytuğy uczestnictwa emitowane przez 
instytucje wsp·lnego inwestowania majŃce 
siedzibň za granicŃ 

- - - - - 

WierzytelnoŜci - - - - - 

Udzielone poŨyczki pieniňŨne - - - - - 

Weksle - - - - - 

Depozyty 16 401 - - - 16 401 

Waluty - - - - - 

NieruchomoŜci - - - - - 

Statki morskie - - - - - 

ZOBOWIłZANIA - 46 - 0,01% 46 

Instrumenty pochodne - 46 - 0,01% 46 
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AKTYWA I ZOBOWIłZANIA WYCENIANE 
W WARTOśCI GODZIWEJ 

31.12.2023 

Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 Poziom 2 i 3 Razem 

WartoŜĺ 
wedğug 

wyceny na 
dzieŒ 

bilansowy 

WartoŜĺ 
wedğug 

wyceny na 
dzieŒ 

bilansowy 

WartoŜĺ 
wedğug 

wyceny na 
dzieŒ 

bilansowy 

Procentowy 
udziağ w 

aktywach 
netto 

WartoŜĺ 
wedğug 

wyceny na 
dzieŒ 

bilansowy 

AKTYWA  165 489 90 175 - 34,50% 255 664 

Akcje 98 141 - - - 98 141 

Warranty subskrypcyjne - - - - - 

Prawa do akcji - - - - - 

Prawa poboru - - - - - 

Kwity depozytowe - - - - - 

Listy zastawne - 6 044 - 2,31% 6 044 

DğuŨne papiery wartoŜciowe 65 332 83 492 - 31,95% 148 824 

Instrumenty pochodne - 639 - 0,24% 639 

Udziağy w sp·ğkach z ograniczonŃ 
odpowiedzialnoŜciŃ 

- - - - - 

Jednostki uczestnictwa - - - - - 

Certyfikaty inwestycyjne - - - - - 

Tytuğy uczestnictwa emitowane przez 
instytucje wsp·lnego inwestowania majŃce 
siedzibň za granicŃ 

- - - - - 

WierzytelnoŜci - - - - - 

Udzielone poŨyczki pieniňŨne - - - - - 

Weksle - - - - - 

Depozyty 2 016 - - - 2 016 

Waluty - - - - - 

NieruchomoŜci - - - - - 

Statki morskie - - - - - 

ZOBOWIłZANIA - - - - - 

Instrumenty pochodne - - - - - 

Ryzyka zwiŃzane ze skğadnikami lokat o wartoŜci godziwej na poziomie 2 albo 3 wartoŜci godziwej 

Ryzyka zwiŃzane z inwestowaniem w instrumenty dğuŨne 

- ryzyko kredytowe, czyli ryzyko niewypğacalnoŜci emitenta, gwaranta lub porňczyciela papieru wartoŜciowego 
lub instrumentu rynku pieniňŨnego, polega na ryzyku braku wywiŃzania siň dğuŨnika z przyjňtych na siebie 
zobowiŃzaŒ. W przypadku papier·w dğuŨnych emitowanych przez Skarb PaŒstwa ryzyko to jest niskie. 
ťr·dğami ryzyka niewypğacalnoŜci mogŃ byĺ miňdzy innymi (poniŨsze uwagi dotyczŃce emitenta odnoszŃ siň 
r·wnieŨ do porňczyciela i gwaranta papieru wartoŜciowego lub instrumentu rynku pieniňŨnego): 
Á wysoki poziom zadğuŨenia emitenta w stosunku do wartoŜci rynkowej posiadanych przez niego aktyw·w, 

Á wysoki poziom zadğuŨenia emitenta w stosunku do wartoŜci Ŝrodk·w pieniňŨnych z bieŨŃcej dziağalnoŜci 
gospodarczej, 

Á sytuacja w branŨy, w kt·rej dziağa emitent, 

Á sytuacja na rynku, na kt·rym dziağa emitent lub gwarant (w szczeg·lnoŜci nasilenie konkurencji, stabilnoŜĺ 
koniunktury, tempo zmian technologicznych itp.), 

Á sytuacja makroekonomiczna, ze szczeg·lnym uwzglňdnieniem jej wpğywu na popyt na produkty emitenta, 
osiŃgane przez niego przychody, marŨe i zyski. 

Subfundusze ograniczajŃ ryzyko kredytowe poprzez dob·r papier·w wartoŜciowych pod kŃtem wiarygodnoŜci 
kredytowej ich emitenta lub gwaranta. SğuŨy temu r·wnieŨ dywersyfikacja, czyli lokowanie Ŝrodk·w subfunduszy 
w papiery wartoŜciowe r·Ũnych emitent·w. 

- ryzyko stopy procentowej ï polega na zmianie cen papier·w dğuŨnych o stağym oprocentowaniu w przypadku 
zmiany rynkowej stopy procentowej. W przypadku wzrostu st·p procentowych cena papier·w wartoŜciowych 
maleje, w przypadku spadku st·p procentowych cena papier·w wartoŜciowych roŜnie. W przypadku bon·w 
skarbowych i papier·w wartoŜciowych o zmiennym oprocentowaniu ryzyko to jest niskie. Im dğuŨszy jest czas 
do wykupu instrument·w o stağym oprocentowaniu, tym to ryzyko jest wiňksze. Czynnikami mogŃcymi 
powodowaĺ wzrost rynkowych st·p procentowych i spadek cen posiadanych przez subfundusze instrument·w 
dğuŨnych sŃ w szczeg·lnoŜci: 
Á wzrost inflacji (bieŨŃcej lub prognozowanej), 

Á wysokie tempo rozwoju gospodarczego, 

Á spadek stopy oszczňdnoŜci w gospodarce, 

Á negatywna ocena przez inwestor·w przyszğej sytuacji fiskalnej w Polsce, 

Á wzrost st·p procentowych w innych krajach. 

Ze wzglňdu na wpğyw wielkoŜci deficytu finans·w publicznych i dğugu publicznego na termin przystŃpienia Polski 
do strefy euro dla wysokoŜci rynkowych st·p procentowych w Polsce szczeg·lnie duŨe znaczenie ma wielkoŜĺ 
deficytu finans·w publicznych i dğugu publicznego w relacji do Produktu Krajowego Brutto i perspektywy 
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ksztağtowania siň deficytu i dğugu publicznego w przyszğoŜci. PoniewaŨ ryzyko stopy procentowej jest nierozerwalnie 
zwiŃzane z inwestycjami w obligacje o stağym oprocentowaniu, zarzŃdzajŃcy portfelem inwestycyjnym subfunduszy 
regulujŃ strukturň zapadalnoŜci czňŜci dğuŨnej portfela w zaleŨnoŜci od oczekiwaŒ co do zmian rynkowych st·p 
procentowych. 

Ryzyka zwiŃzane z instrumentami pochodnymi 

- ryzyko niewğaŜciwego zabezpieczenia 

Istnieje ryzyko niewğaŜciwego zabezpieczenia pozycji, w przypadku gdy dany subfundusz zastosuje niewğaŜciwy 
instrument zabezpieczajŃcy lub niewğaŜciwie go uŨyje. W takim przypadku zastosowana przez subfundusz strategia 
moŨe przynieŜĺ straty. Zgodnie z obowiŃzujŃcym prawem subfundusze stosujŃ procedury majŃce na celu 
minimalizacjň tego ryzyka. 

- ryzyko wyceny 

Istnieje ryzyko bğňdnej wyceny instrument·w, polegajŃce na zastosowaniu w modelu wyceny danych rynkowych 
zawierajŃcych bğňdy, co moŨe spowodowaĺ wykazanie wyceny instrument·w finansowych w portfelu 
nieodzwierciedlajŃcej ich wartoŜci godziwej. 

- ryzyko niedopasowania 

Niedopasowanie pozycji zabezpieczanej i zabezpieczajŃcej, z powodu bğňdnej oceny korelacji pomiňdzy pozycjŃ 
zabezpieczanŃ a instrumentem zabezpieczajŃcym, w szczeg·lnoŜci wynika ze zmiany skğadu instrumentu 
zabezpieczajŃcego (w szczeg·lnoŜci zmiany skğadu pozycji zabezpieczanej). 

- ryzyko bazy 

 Jest to moŨliwoŜĺ zaistnienia zmian kursu instrumentu zabezpieczajŃcego nieadekwatnych do zmian wartoŜci 
instrumentu bazowego. 

- ryzyko braku pğynnoŜci 

 Ryzyko to polega na niewystňpowaniu jednoczesnego popytu i podaŨy wystarczajŃcych do zawarcia transakcji 
jednoczeŜnie na pozycjach zabezpieczanych i zabezpieczajŃcych. 

Ryzyka zwiŃzane z inwestowaniem w akcje 

Ryzyko otoczenia makroekonomicznego  

AtrakcyjnoŜĺ inwestycyjna instrument·w bňdŃcych przedmiotem lokat Funduszu jest zaleŨna od wielu czynnik·w 
makroekonomicznych obejmujŃcych zar·wno gospodarkň polskŃ jak i globalnŃ (m.in. tempo wzrostu 
gospodarczego, stopa inflacji, deficyt budŨetowy, poziom bezrobocia, polityka pieniňŨna). Niekorzystne zmiany w 
otoczeniu makroekonomicznym mogŃ mieĺ negatywny wpğyw na wartoŜĺ aktyw·w netto Funduszu. 

 

Ryzyko rynku akcji 

Ryzyko to wystňpuje w odniesieniu do lokat Funduszu majŃcych za przedmiot akcje oraz instrumenty pochodne 
oparte na akcjach bŃdŦ gieğdowych indeksach akcji. Koniunktura na rynku akcji moŨe podlegaĺ znaczŃcym 
wahaniom zar·wno z powod·w fundamentalnych (ryzyko makroekonomiczne ï powyŨej), jak i z przyczyn 
o charakterze technicznym (aktywnoŜĺ spekulacyjna). Niekorzystne zmiany koniunktury mogŃ mieĺ negatywny 
wpğyw na stopň zwrotu z lokaty na rynku akcji, a tym samym na wartoŜĺ aktyw·w netto na jednostkň 
uczestnictwa/certyfikat inwestycyjny. 

 

Ryzyko niewypğacalnoŜci podmiot·w, kt·re emitujŃ instrumenty finansowe bňdŃce przedmiotami lokat Funduszu 

Ryzyko to dotyczy zar·wno sp·ğek niepublicznych, jak i publicznych o r·Ũnej formie prawnej. Ze wzglňdu na 
moŨliwoŜĺ wystŃpienia bankructwa w kaŨdym przedsiňbiorstwie istnieje ryzyko, iŨ wartoŜĺ lokat w przedsiňbiorstwa 
bňdŃce w upadğoŜci moŨe siň znaczŃco obniŨyĺ lub spaŜĺ do zera. 

 

Ryzyko zwiŃzane z wyjŜciem Funduszu z przeprowadzonych inwestycji 

W przypadku sp·ğek niepublicznych, wobec kt·rych Fundusz oczekuje wprowadzenia do obrotu gieğdowego, jako 
sposobu na wyjŜcie z przeprowadzonych inwestycji, mogŃ wystŃpiĺ czynniki, kt·re uniemoŨliwiŃ fakt upublicznienia 
oraz wprowadzenia do obrotu gieğdowego. Na skutek tego moŨe wystŃpiĺ znaczŃce op·Ŧnienie lub koniecznoŜĺ 
poszukiwania alternatywnej drogi wyjŜcia z inwestycji. 

 

Ryzyko modelu wyceny 

W przypadku instrument·w udziağowych model wyceny stosowany przez Fundusz moŨe okazaĺ siň nieadekwatny 
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do specyfiki wycenianego instrumentu. Ryzyko moŨe polegaĺ r·wnieŨ na ryzyku operacyjnym zwiŃzanym z 
pobieraniem i przetwarzaniem danych niezbňdnych do budowy modelu oraz prognoz modelowych. 

3b)  Kwoty wszelkich przeniesieŒ miňdzy poziomem 1, a poziomem 2 hierarchii wartoŜci godziwej, powody 
tych przeniesieŒ i stosowane przez jednostkň zasady ustalania, kiedy przeniesienia miňdzy poziomami 
powinny nastŃpiĺ: 

Przeniesienia pomiňdzy poziomami 1 i 2 hierarchii wartoŜci godziwej dokonywane sŃ w przypadku pojawienia 
siň lub zaniku aktywnoŜci rynku dla poszczeg·lnych skğadnik·w lokat. Zasady oceny aktywnoŜci rynku dla 
poszczeg·lnych skğadnik·w lokat sŃ opisane w Nocie 1 objaŜniajŃcej do niniejszego sprawozdania 
finansowego. 

W okresie sprawozdawczym 01.01.2024 r. do 30.06.2024 r. Subfundusz nie dokonywağ transfer·w 
instrument·w finansowych pomiňdzy poziomami 1 i 2 wyceny do wartoŜci godziwej. 

W okresie sprawozdawczym 01.01.2023 r. do 31.12.2023 r. Subfundusz dokonywağ transfer·w instrument·w 
finansowych pomiňdzy poziomami 1 i 2 wyceny do wartoŜci godziwej. 

Aktywa przeniesione z 
poziomu 2 na poziom 1 

Kwota 
Przeniesienia 

Pow·d Przeniesienia 

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

3c) Opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejŜciowe wykorzystane w wycenie wartoŜci godziwej,  
w przypadku regularnych wycen wartoŜci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2 i poziomie  
3 hierarchii wartoŜci godziwej: 

Aktywa i 
ZobowiŃzania 

wyceniane 
Metoda (Technika) wyceny Obserwowalne dane wejŜciowe 

w wartoŜci godziwej  

ï POZIOM 2 

AKTYWA     

DğuŨne papiery 
wartoŜciowe - papiery 
komercyjne (obligacje 
emitowane przez 
emitent·w krajowych 
oraz EBI) 

Modele wyceny zbudowane w oparciu o metodň DCF, 
wykorzystujŃce krzywe dyskontowe budowane w oparciu 
o kwotowania stawek rynku pieniňŨnego i terminowego 
oraz fixingi kwotowaŒ obligacji skarbowych Treasury 
BondSpot. Modele wykorzystujŃ ceny instrument·w 
wycenianych i por·wnywalnych (obserwowalne na 
rynkach gieğdowych i pozagieğdowych) w celu ustalenia 
adekwatnego poziomu spreadu wykorzystywanego w 
wycenie. 

Kwotowania instrument·w rynku pieniňŨnego i 
terminowego, fixingi obligacji skarbowych Tresury 
BondSpot, obserwowane ceny instrument·w 
wycenianych i por·wnywalnych. 

Instrumenty pochodne ï 
FX Forward 

Wycena transakcji wymiany walut dokonywana jest 
metodŃ zdyskontowanych przepğyw·w pieniňŨnych. 
Otwarte pozycje forward wyceniane sŃ modelem 
zdyskontowanych przepğyw·w pieniňŨnych wynikajŃcych 
ze wzajemnych zobowiŃzaŒ i naleŨnoŜci stron, kt·re 
zawarğy transakcjň. Wynik wyceny ujmowany jest jako 
niezrealizowany zysk lub strata z transakcji terminowych 
forward z wykorzystaniem kursu forwardowego 
obliczonego na podstawie interpolowanych liniowo 
punkt·w swapowych oraz czynnika dyskontowego 
interpolowanego liniowo na postawie krzywej WIBOR. 

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

Listy zastawne 
(emitowane przez 
krajowych emitent·w) 

Modele wyceny zbudowane w oparciu o metodň DCF, 
wykorzystujŃce krzywe dyskontowe budowane w oparciu 
o kwotowania stawek rynku pieniňŨnego i terminowego. 
Modele wykorzystujŃ ceny instrument·w wycenianych i 
por·wnywalnych (obserwowalne na rynkach gieğdowych i 
pozagieğdowych) w celu ustalenia adekwatnego poziomu 
spreadu wykorzystywanego w wycenie. 

Kwotowania instrument·w rynku pieniňŨnego i 
terminowego, obserwowane ceny instrument·w 
wycenianych i por·wnywalnych. 

 
W okresie sprawozdawczym Funduszu wystŃpiğa wycena wartoŜci godziwej sklasyfikowanej na poziomie 2 
hierarchii wartoŜci godziwej w zakresie dğuŨnych papier·w wartoŜciowych. Instrumenty dğuŨne wyceniamy do 
wartoŜci godziwej, w oparciu o aktualne lub najbardziej reprezentatywne dane rynkowe oraz dane z najbardziej 
pğynnego rynku dla konkretnej emisji na dzieŒ wyceny, przy zağoŨeniu, Ũe handel danym instrumentem odbywa siň 
w zwykğych warunkach rynkowych. Dane brane do wyceny mogŃ byĺ danymi obserwowalnymi (modele poziomu 2 
hierarchii wartoŜci godziwej) lub nieobserwowalnymi (modele poziomu 3 hierarchii wartoŜci godziwej). 
 
W przypadku instrument·w dğuŨnych bez aktywnego rynku (za wyjŃtkiem instrument·w dğuŨnych w default) w 
celu uzyskania wartoŜci godziwej stosowany jest model zdyskontowanych przepğyw·w pieniňŨnych (DCF ï 
Discounted Cash Flow). 
 
W przypadku braku moŨliwoŜci wyceny instrumentu dğuŨnego za pomocŃ ceny z aktywnego rynku stosuje siň model 
por·wnawczy (model poziomu 2 hierarchii wartoŜci godziwej). 
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Model ten jest stosowany do ustalania wartoŜci godziwej obligacji nieskarbowych i list·w zastawnych. 
 
Metoda por·wnawcza opiera siň dokonaniu wyboru instrument·w dğuŨnych, kt·re sŃ instrumentami 
por·wnywalnymi do instrumentu wycenianego oraz na monitoringu transakcji i cen historycznych instrumentu 
wycenianego oraz transakcji i cen historycznych instrument·w por·wnywalnych, kt·re sŃ notowane na rynku 
Catalyst prowadzonym przez Gieğdň Papier·w WartoŜciowych w Warszawie S.A. oraz BondSpot S.A. (zar·wno 
zawieranych na rynku regulowanym jak i w alternatywnym systemie obrotu) lub sŃ przedmiotem obrotu na rynku 
pozagieğdowym, pod kŃtem poszukiwania wiarygodnie ustalonej ceny rynkowej na rynkach traktowanych jako 
aktywne oraz nieaktywne. 
 
Informacje dotyczŃce poszczeg·lnych instrument·w dğuŨnych uzyskiwane sŃ: 

- z serwis·w Gieğdy Papier·w WartoŜciowych w Warszawie (GPW Catalyst), 
- z innych Ŧr·değ danych transakcyjnych uzgodnionych przez podmiot wyceniajŃcy instrumenty dğuŨne z 
Funduszem, na kt·rego rzecz przeprowadzana jest wycena oraz jego depozytariuszem. 

 
Metoda por·wnawcza bazuje na informacjach zawartych w dokumentach zawierajŃcych szczeg·ğowe 
charakterystyki instrument·w por·wnywalnych, w szczeg·lnoŜci takich jak warunki emisji obligacji czy list·w 
zastawnych czy inne dokumenty zawierajŃce r·wnowaŨne informacje dotyczŃce obligacji i list·w zastawnych, kt·re 
bňdŃ stanowiğy grupň por·wnawczŃ. 
W celu dokonania wyceny do wartoŜci godziwej konieczne jest znalezienie instrument·w bňdŃcych przedmiotem 
obrotu, wyemitowanych przez: 

- tego samego emitenta, 
- w przypadku braku innych instrument·w dğuŨnych wyemitowanych przez tego samego emitenta, o takim 
samym ratingu kredytowym nadanym przez uznanŃ miňdzynarodowŃ agencjň ratingowŃ, jak emitent 
wycenianego instrumentu, 

- w przypadku braku innych instrument·w wyemitowanych przez emitenta o takim samym ratingu 
kredytowym nadanym przez uznanŃ miňdzynarodowŃ agencjň ratingowŃ jak emitent wycenianego 
instrumentu, o takim samym oszacowanym ratingu kredytowym jak emitent wycenianego instrumentu, w 
liczbie 

- przynajmniej jednego por·wnywalnego instrumentu, tego samego emitenta lub podobnych emitent·w, 
- przynajmniej dw·ch por·wnywalnych instrument·w tego samego emitenta lub podobnych emitent·w 

 
WartoŜĺ godziwa wycenianego instrumentu ustalana jest: 

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

b) na podstawie Ŝredniej arytmetycznej z-spread·w por·wnywalnych instrument·w, obliczonych na dzieŒ 
publikacji ich cen rynkowych, o takich samych terminach zapadalnoŜci, przy czym poprzez taki sam termin 
zapadalnoŜci rozumie siň termin zapadalnoŜci nie odbiegajŃcy od terminu zapadalnoŜci wycenianego 
instrumentu bardziej niŨ o wyŨszŃ z dw·ch wartoŜci: 

- 10% terminu zapadalnoŜci instrumentu wycenianego, lub 
- 3 miesiŃce; 

c) przy uŨyciu interpolowanego z-spreadu obliczonego na podstawie z-spread·w por·wnywalnych 
instrument·w, obliczonych na dzieŒ publikacji ich cen rynkowych, gdy uŨywamy instrument·w o r·Ũnych 
terminach zapadalnoŜci w por·wnaniu do wycenianego instrumentu;  

 
W uzasadnionych przypadkach wartoŜĺ z-spreadu wykorzystywanego do wyznaczenia wartoŜci godziwej 
wycenianego instrumentu moŨe byĺ korygowana rňcznie. 
 
KaŨdorazowo gdy znalezione por·wnywalne instrumenty dğuŨne zawierajŃ opcje przedterminowego wykupu naleŨy 
najpierw ustaliĺ cenň takich instrument·w po oczyszczeniu z komponentu opcyjnego i dopiero w oparciu o tak 
zmodyfikowanŃ cenň wyliczany jest z-spread wykorzystywany do wyceny wycenianego instrumentu dğuŨnego. 
 
Spos·b stosowania modelu por·wnawczego zaleŨy od dostňpnoŜci informacji dotyczŃcych wiarygodnych cen 
rynkowych dotyczŃcych wycenianego instrumentu lub instrument·w por·wnywalnych i jest nieco inny w kaŨdym z 
poniŨszych przypadk·w: 

- istnieje aktualna, wiarygodnie ustalona cena rynkowa wycenianego instrumentu, 
- nie istnieje aktualna, wiarygodnie ustalona cena rynkowa wycenianego instrumentu ale istnieje podobny 
instrument (lub instrumenty) tego samego emitenta, dla kt·rego (lub dla kt·rych) istnieje wiarygodnie 
ustalona cena rynkowa, 

- nie istnieje podobny instrument (lub instrumenty) tego samego emitenta, dla kt·rego (lub dla kt·rych) 
istnieje wiarygodnie ustalona cena rynkowa, ale istnieje por·wnywalny instrument (lub instrumenty) 
por·wnywalnego emitenta (lub emitent·w), dla kt·rych istnieje wiarygodnie ustalona cena rynkowa. 

 
PrzeglŃd poszczeg·lnych wycen instrument·w dğuŨnych, kt·re nie sŃ przedmiotem obrotu na 
aktywnym rynku dokonywany jest w trybie dziennym. Proces ten polega na: 
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a) w przypadku jeŜli na rynku nieaktywnym (rozumianym jako rynek nieaktywny ze wzglňdu na 
niedostatecznŃ czňstotliwoŜĺ obrotu lub niedostateczny wolumen obrotu) wystňpujŃ notowania danego 
instrumentu dğuŨnego ï por·wnaniu wycen uzyskanych przy zastosowaniu modeli poziomu 2 i poziomu 3 
hierarchii wartoŜci godziwej z cenami zaobserwowanymi na tym rynku, 

b) por·wnaniu wycen uzyskanych za pomocŃ modeli poziomu 2 i poziomu 3 hierarchii wartoŜci godziwej z 
wycenami uzyskanymi za pomocŃ tych modeli w dniu poprzednim (analizowany jest stopieŒ wzrostu lub 
spadku wartoŜci danego instrumentu), monitorowaniu danych wejŜciowych do modeli wyceny. 

W okresie sprawozdawczym Subfunduszu wystŃpiğy wyceny wartoŜci godziwej sklasyfikowanej na poziomie 3 
hierarchii wartoŜci godziwej. 

Aktywa i 
ZobowiŃzania 
wyceniane w 
wartoŜci 

godziwej - 
POZIOM 3 

Metoda (Technika) wyceny 
Nieobserwowalne dane 

wejŜciowe 

AKTYWA     

DğuŨne papiery 
wartoŜciowe - 

papiery 
komercyjne 
(obligacje 

emitowane przez 
emitent·w 

krajowych oraz 
EBI) 

Modele wyceny zbudowane w oparciu o metodň DCF, wykorzystujŃce krzywe dyskontowe 
budowane w oparciu o kwotowania stawek rynku pieniňŨnego i terminowego oraz fixingi 
kwotowaŒ obligacji skarbowych Treasury BondSpot. Modele wykorzystujŃ ceny 
instrument·w wycenianych i por·wnywalnych (obserwowalne na rynkach gieğdowych i 
pozagieğdowych), model Altmana dla rynk·w wschodzŃcych (w pewnych przypadkach), 
skale ratingowe agencji ratingowych i odpowiadajŃce im poziomy PD i LGD oraz korekty 
ekspercie w celu ustalenia adekwatnego poziomu spreadu wykorzystywanego w wycenie. 

Okresowe sprawozdania 
finansowe, informacje ratingach 

(Moody's, S&P, Fitch) oraz 
odpowiadajŃcym im poziomom 
PD (probability of default) i LGD 

(loss-given-defaut) agencji 
Moody's. 
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3d) oraz 3e) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniňcia wartoŜci godziwej aktyw·w na poziomie 3 
oraz kwota ğŃcznych zysk·w i strat aktyw·w sklasyfikowanych na poziomie 3 wartoŜci godziwej.  

30-06-2024 

Zmiana stanu aktyw·w z poziomu 3 DğuŨne papiery wartoŜciowe 

Stan na poczŃtek okresu - 

Zwiňkszenia, w tym: - 

Reklasyfikacja - 

Transakcje kupna - 

Emisje - 

Rozliczenia transakcji - 

Przychody z lokat - 

Dywidendy i inne udziağy w zyskach - 

Przychody odsetkowe - 

Przychody zwiŃzane z posiadaniem nieruchomoŜci - 

Dodatnie saldo r·Ũnic kursowych - 

Zmniejszenia, w tym: - 

Reklasyfikacja 917 

Transakcje sprzedaŨy - 

Wykupy - 

Rozliczenia transakcji - 

Koszty  - 

Koszty odsetkowe - 

Koszty zwiŃzane z posiadaniem nieruchomoŜci - 

Koszty pozostağe - 

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat - 

Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat 15 

Stan na koniec okresu 932 

W okresie sprawozdawczym 01.01.2024 r. do 30.06.2024 r. Subfundusz nie dokonywağ transfer·w instrument·w 
finansowych pomiňdzy poziomami 2 i 3 oraz miňdzy 3 i 2 poziomem hierarchii wartoŜci godziwej. 

W okresie sprawozdawczym 01.01.2024 r. do 30.06.2024 r. Subfundusz dokonywağ transfer·w instrument·w 
finansowych pomiňdzy poziomami 1 i 3 oraz miňdzy 3 i 1 poziomem hierarchii wartoŜci godziwej. 

Aktywa 
przeniesione z 
poziomu 2 na 

poziom 3 

Kwota Przeniesienia Pow·d Przeniesienia 

DğuŨne papiery 
wartoŜciowe 

917 
Brak przesğanek do wyceny na poziomie 2 hierarchii wartoŜci godziwej (brak wiarygodnej ceny 
rynkowej z rynku nieaktywnego dla instrumentu wycenianego lub instrument·w 
por·wnywalnych). 

Za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2024 roku kwota ğŃcznych zysk·w lub strat dla wycen wartoŜci godziwej 
sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartoŜci godziwej, ujňta w wyniku z operacji i kt·ra jest przypisywana 
zmianie niezrealizowanych zysk·w lub strat zwiŃzanych z aktywami lub zobowiŃzaniami posiadanymi na koniec 
okresu sprawozdawczego wynosiğa 15 tysiňcy zğotych. Kwota ta zostağa ujňta w pozycji ĂWzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokatò wyniku z operacji. 
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31-12-2023 

Zmiana stanu aktyw·w z poziomu 3 DğuŨne papiery wartoŜciowe 

Stan na poczŃtek okresu - 

Zwiňkszenia, w tym: 912 

Reklasyfikacja 912 

Transakcje kupna - 

Emisje - 

Rozliczenia transakcji - 

Przychody z lokat - 

Dywidendy i inne udziağy w zyskach - 

Przychody odsetkowe - 

Przychody zwiŃzane z posiadaniem nieruchomoŜci - 

Dodatnie saldo r·Ũnic kursowych - 

Zmniejszenia, w tym: 928 

Reklasyfikacja 928 

Transakcje sprzedaŨy - 

Wykupy - 

Rozliczenia transakcji - 

Koszty  - 

Koszty odsetkowe - 

Koszty zwiŃzane z posiadaniem nieruchomoŜci - 

Koszty pozostağe - 

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat - 

Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat 16 

Stan na koniec okresu - 
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31-12-2023 

Zmiana stanu aktyw·w z poziomu 3 Akcje 

Stan na poczŃtek okresu - 

Zwiňkszenia, w tym: 1 477 

Reklasyfikacja 1 477 

Transakcje kupna - 

Emisje - 

Rozliczenia transakcji - 

Przychody z lokat - 

Dywidendy i inne udziağy w zyskach - 

Przychody odsetkowe - 

Przychody zwiŃzane z posiadaniem nieruchomoŜci - 

Dodatnie saldo r·Ũnic kursowych - 

Zmniejszenia, w tym: 1 368 

Reklasyfikacja 1 368 

Transakcje sprzedaŨy - 

Wykupy - 

Rozliczenia transakcji - 

Koszty  - 

Koszty odsetkowe - 

Koszty zwiŃzane z posiadaniem nieruchomoŜci - 

Koszty pozostağe - 

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat - 

Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat -109 

Stan na koniec okresu - 

W okresie sprawozdawczym 01.01.2023 r. do 31.12.2023 r. Subfundusz dokonywağ transfer·w instrument·w 
finansowych pomiňdzy poziomami 2 i 3 oraz miňdzy 3 i 2 poziomem hierarchii wartoŜci godziwej. 

Aktywa 
przeniesione z 
poziomu 2 na 

poziom 3 

Kwota Przeniesienia Pow·d Przeniesienia 

DğuŨne papiery 
wartoŜciowe 

912 
Brak przesğanek do wyceny na poziomie 2 hierarchii wartoŜci godziwej (brak wiarygodnej ceny 
rynkowej z rynku nieaktywnego dla instrumentu wycenianego lub instrument·w 
por·wnywalnych). 

 

Aktywa 
przeniesione z 
poziomu 3 na 

poziom 2 

Kwota Przeniesienia Pow·d Przeniesienia 

DğuŨne papiery 
wartoŜciowe 

928 
Pojawienie siň przesğanek do wyceny na poziomie 2 hierarchii wartoŜci godziwej (istnienie 
wiarygodnej ceny rynkowej z rynku nieaktywnego dla instrumentu wycenianego lub instrument·w 
por·wnywalnych). 

W okresie sprawozdawczym 01.01.2023 r. do 31.12.2023 r. Subfundusz dokonywağ transfer·w instrument·w 
finansowych pomiňdzy poziomami 1 i 3 oraz miňdzy 3 i 1 poziomem hierarchii wartoŜci godziwej. 

Aktywa 
przeniesione z 
poziomu 1 na 

poziom 3 

Kwota Przeniesienia Pow·d Przeniesienia 

Akcje 1 477 
Zanik aktywnego rynku dla danego instrumentu i brak przesğanek do wyceny na poziomie 2 
hierarchii wartoŜci godziwej (brak wiarygodnej ceny rynkowej z rynku nieaktywnego dla 
instrumentu wycenianego lub instrument·w por·wnywalnych). 
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Aktywa 
przeniesione z 
poziomu 3 na 

poziom 1 

Kwota Przeniesienia Pow·d Przeniesienia 

Akcje 1 368 Pojawienie siň aktywnego rynku dla danego instrumentu wycenianego na poziomie 3. 

Za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2023 roku kwota ğŃcznych zysk·w lub strat dla wycen wartoŜci godziwej 
sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartoŜci godziwej, ujňta w wyniku z operacji i kt·ra jest przypisywana 
zmianie niezrealizowanych zysk·w lub strat zwiŃzanych z aktywami lub zobowiŃzaniami posiadanymi na koniec 
okresu sprawozdawczego wynosiğa -93 tysiňcy zğotych. Kwota ta zostağa ujňta w pozycji ĂWzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokatò wyniku z operacji. 

3f) Opis procesu wyceny wartoŜci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartoŜci godziwej 
przeprowadzonego przez fundusz: 

Wycena za pomocŃ modelu to technika wyceny pozwalajŃca wyznaczyĺ wartoŜĺ godziwŃ skğadnika aktyw·w 
lub zobowiŃzaŒ za pomocŃ powszechnie uznanych metod na oszacowanie wartoŜci godziwej aktyw·w lub 
zobowiŃzaŒ, gdzie dane wejŜciowe do modelu sŃ obserwowalne na rynku w spos·b bezpoŜredni lub poŜredni; 
w przypadku gdy dane obserwowalne na rynku nie sŃ dostňpne, dopuszcza siň zastosowanie danych 
nieobserwowalnych, z tym Ũe we wszystkich przypadkach Subfundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu 
dane obserwowalne i w minimalnym stopniu dane nieobserwowalne. Za dane nieobserwowalne przyjmuje siň 
dane wejŜciowe do modelu opracowywane przy wykorzystaniu wszystkich wiarygodnych informacji dostňpnych 
w danych okolicznoŜciach na temat zağoŨeŒ przyjmowanych przez uczestnik·w rynku, kt·re speğniajŃ cel 
wyceny wartoŜci godziwej. 

W przypadku skğadnik·w lokat, dla kt·rych wartoŜĺ godziwŃ oszacowano wedğug ceny z aktywnego rynku, gdy 
z poczŃtkiem miesiŃca uznaje siň brak aktywnego rynku, wartoŜĺ godziwŃ ustala siň wedğug modelu z poziomu 
2 hierarchii wartoŜci godziwej, w kt·rym za dane obserwowalne przyjmuje siň ceny podobnych aktyw·w 
pochodzŃcych z aktywnego rynku lub ceny identycznych lub podobnych aktyw·w pochodzŃcych z rynku, kt·ry 
nie jest aktywny. W sytuacji braku takich danych obserwowalnych za wartoŜĺ godziwŃ uznaje siň ostatniŃ, 
dostňpnŃ cenň pochodzŃcŃ z rynku aktywnego. Tak ustalonŃ wartoŜĺ godziwŃ przyjmuje siň do dnia budowy 
modelu i jego uzgodnienia z depozytariuszem. JeŨeli dotychczasowe modele do wyceny nie bňdŃ adekwatne 
do nowego skğadnika lokat, czas budowy modelu moŨe wynieŜĺ do 30 dni kalendarzowych, zaŜ w przypadku 
parametryzacji skğadnik·w lokat wycenianych z zastosowaniem modeli dotychczas stosowanych czas 
aktualizacji modelu wynosi do 14 dni kalendarzowych, z zastrzeŨeniem niestandardowych sytuacji, w kt·rych 
w porozumieniu z depozytariuszem czas ten moŨe ulec wydğuŨeniu. 

Modele z poziomu 3 hierarchii wartoŜci godziwej podlegajŃ regularnym przeglŃdom wewnňtrznym w celu 
weryfikacji ich bieŨŃcej adekwatnoŜci do potrzeb wyceny funduszu. 

3g) Opisowa prezentacja wraŨliwoŜci wyceny wartoŜci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych 
wejŜciowych aktyw·w sklasyfikowanych na poziomie 3 wartoŜci godziwej: 

Gğ·wnymi determinantami wyceny na poziomie 3 hierarchii wartoŜci godziwej sŃ ratingi kredytowe okreŜlone 
na bazie modelu Altmana (z-score) lub, w przypadku kiedy model Altmana nie znajduje zastosowania, 
ekspercka ocena ryzyka kredytowego (dalej jako ĂMetoda eksperckaò) danego emitenta i okreŜlenie na jej 
podstawie spreadu kredytowego, a nastňpnie ratingu kredytowego wğaŜciwego dla tego poziomu spreadu 
kredytowego.  

Model Altmana 

Ratingi okreŜla siň na datň wyceny i na datň wystŃpienia ostatniej wiarygodnej ceny rynkowej instrumentu 
bňdŃcego przedmiotem wyceny. Dziňki okreŜlonym ratingom na obie wspomniane daty dla danego instrumentu 
moŨemy finalnie okreŜliĺ spread kredytowy na datň wyceny, kt·ry sğuŨy do wyceny danego instrumentu na 
poziomie 3 hierarchii wartoŜci godziwej. KluczowŃ zmiennŃ nieobserwowalnŃ wpğywajŃcŃ na finalny poziom 
spreadu kredytowego sŃ wiňc ratingi kredytowe. Na dzieŒ 30 czerwca 2024 nie byğo instrument·w finansowych 
wycenianych na poziomie 3 hierarchii wartoŜci godziwej z uŨyciem modelu Altmana.  

Metoda ekspercka 

Ryzyko kredytowe emitenta jest okreŜlane na datň wyceny przez komitet kredytowy niezaleŨnego podmiotu 
wyceniajŃcego (dalej jako ĂKomitetò) ekspercko i jest rezultatem dyskusji pomiňdzy czğonkami Komitetu. Na 
dzieŒ 30 czerwca 2024 jeden instrument finansowy byğ wyceniany na poziomie 3 hierarchii wartoŜci godziwej 
z uŨyciem metody eksperckiej. Analiza wraŨliwoŜci dla 1 instrumentu wycenianego MetodŃ eksperckŃ na 
poziomie 3 wartoŜci godziwej objňğa okreŜlenie Ratingu1 na datň wyceny wğaŜciwego dla okreŜlonego 
ekspercko poziomu spreadu kredytowego danego instrumentu, a nastňpnie badanie sytuacji, w kt·rej sytuacja 
kredytowa emitenta ulega poprawie skutkujŃcej Ratingu1 oraz pogorszeniu sytuacji kredytowej emitenta 
skutkujŃcego skutkujŃcej spadkiem Ratingu1 i oszacowanie nowego poziomu spreadu kredytowego dla 
nowych poziom·w Ratingu1 w obu opisanych sytuacjach. 
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Efekty badaŒ dla instrumentu wycenianego na poziomie 3 hierarchii wartoŜci godziwej (metoda ekspercka) 
prezentuje poniŨsza tabela: 

Tabela ï Analiza wraŨliwoŜci cen oraz spread·w kredytowych instrument·w wycenianych na dzieŒ 
bilansowy na 3 poziomie hierarchii wartoŜci godziwej na zmianň zmiennych nieobserwowalnych 

Metoda ISIN 
ÉǃƣƨċĦŢċНƽǃŢƛĦŔŸƽċ 

Rating1 Rating2 Cena Spread 
Ekspercka NO0012903444 B2   106,61 4,30% 

 

Metoda ISIN 
Poprawa ratingu (1 poziom w datach ceny rynkowej i wyceny) 

Rating1 Rating2 Cena Spread 9ĲŰċНыӏЯНӖь ÉƓƖĲċĬНыӏбНƓťƣНӖь 
Ekspercka NO0012903444 B1   108,98 3,45% 2,22% -0,85% 

 

Metoda ISIN 
Pogorszenie ratingu (1 poziom w datach ceny rynkowej i wyceny) 

Rating1 Rating2 Cena Spread 9ĲŰċНыӏЯНӖь ÉƓƖĲċĬНыӏбНƓťƣНӖь 
Ekspercka NO0012903444 B3   103,36 5,50% -3,05% 1,20% 

 

W przypadku wyceny metodŃ eksperckŃ i poprawy Ratingu1, spread kredytowy w powyŨszym przypadku 
zmniejsza siň (Spread (æ, pkt %) odzwierciedlajŃc mniejsze ryzyko kredytowe emitenta, co przekğada siň na 
wzrost wyceny (Cena (æ, %). W sytuacji pogorszenia Ratingu1 w powyŨszym przypadku spread kredytowy 
ulega rozszerzeniu (Spread (æ, pkt %) odzwierciedlajŃc wzrost ryzyka kredytowego emitenta, co przekğada siň 
na spadek wyceny (Cena (æ, %). 

4. Dokonane korekty bğňd·w podstawowych, ich przyczyny, tytuğy oraz wpğyw wywoğanych tym skutk·w 
finansowych na sytuacjň majŃtkowŃ i finansowŃ, pğynnoŜĺ oraz wynik z operacji i rentownoŜĺ 
Subfunduszu: 

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnik·w o korektach wyceny aktyw·w netto na 
jednostkň uczestnictwa: 

Nie wystŃpiğy przypadki informowania uczestnik·w o korektach wyceny aktyw·w netto na jednostkň 
uczestnictwa. 

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktyw·w netto na jednostkň 
uczestnictwa: 

Nie wystŃpiğy przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktyw·w netto na jednostkň uczestnictwa. 

c) Informacja o przypadkach nierozliczenia siň transakcji zawieranych przez Subfundusz: 

Nie wystŃpiğy przypadki nierozliczenia siň transakcji zawieranych przez Subfundusz. 

5. Informacja o kontynuacji dziağalnoŜci przez Subfundusz: 

Na dzieŒ podpisania jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystňpuje niepewnoŜĺ co 
do moŨliwoŜci kontynuowania dziağalnoŜci. W zwiŃzku z tym jednostkowego sprawozdanie finansowe nie 
zawiera zwiŃzanych z tŃ kwestiŃ korekt. 

5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych: 

Nie dotyczy. 

5b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieopğaconych w cağoŜci ceny emisyjnej: 

Nie dotyczy. 

5c) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujŃcych wartoŜĺ aktyw·w Subfunduszu: 

Nie dotyczy. 

5d) Informacje o aktywach Subfunduszu, w odniesieniu do kt·rych minŃğ termin pğatnoŜci lub wystňpujŃ 
op·Ŧnienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowiŃzaŒ umownych: 

Nie dotyczy. 
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5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczeŒ inwestycyjnych: 

W okresie sprawozdawczym nie wystŃpiğy przypadki przekroczeŒ limit·w inwestycyjnych. 

6. Inne informacje, niŨ wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, kt·re mogğyby w istotny 
spos·b wpğynŃĺ na ocenň sytuacji majŃtkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian: 

a) Wpğyw sytuacji rynkowej na dziağalnoŜĺ Subfunduszu 

Pierwsze p·ğrocze 2024 roku, na kt·re przypada okres sprawozdawczy, na rynku krajowym byğo okresem 
kontynuacji trendu wzrostowego. Kluczowe czynniki wpğywajŃce na ruchy rynkowe obejmowağy zmieniajŃce 
siň prognozy dotyczŃce ŜcieŨki zaostrzania polityki banku centralnego FED w USA, sytuacjň gospodarczŃ w 
Chinach, konflikt rosyjsko-ukraiŒski, pogorszenie sytuacji na Bliskim Wschodzie oraz wybory w wielu krajach 
na cağym Ŝwiecie. Pomimo tych warunk·w pierwsze p·ğrocze przyniosğo dalszŃ hossň na krajowym rynku, a 
indeksy osiŃgnňğy nowe rekordy. Indeks szerokiego rynku WIG wzr·sğ o 12,94%, podczas gdy indeksy 
mWIG40 i sWIG80 zyskağy odpowiednio 12,66% i 10,37%. Najlepszym indeksem sektorowym okazağ siň sektor 
bankowy, kt·ry zyskağ 24,91%. Dobre wyniki odnotowağy sektor budowlany i spoŨywczy, kt·re zyskağy 
odpowiednio 18,44% i 16,28%. Najsğabsze byğy branŨe chemiczna (-13,42%), energetyczna (-7,02%) i media 
(-3,95%). W ciŃgu p·ğrocza najlepsze wyniki odnotowağy fundusze akcji mağych i Ŝrednich sp·ğek oraz fundusze 
akcji polskich uniwersalne. 

Na rynku polskich papier·w dğuŨnych okres sprawozdawczy przebiegağ pod znakiem korekty. RentownoŜĺ 
obligacji skarbowych rosğa w Ŝlad za rynkami bazowymi oraz oddalajŃcymi siň oczekiwaniami na dalsze 
obniŨanie st·p procentowych przez Narodowy Bank Polski (NBP), kt·ry od paŦdziernika ubiegğego roku 
utrzymywağ stopň referencyjnŃ na poziomie 5,75%.  

Do czynnik·w ograniczajŃcych wzrost rentownoŜci polskich papier·w skarbowych moŨna zaliczyĺ solidny 
popyt na rodzime papiery, wspierany przez inwestor·w zagranicznych. Z kolei wysokie stawki rynku 
pieniňŨnego, bňdŃce pokğosiem braku zmian przez NBP st·p procentowych, wraz ze znaczŃcymi napğywami 
Ŝrodk·w do funduszy dğuŨnych wywindowağy ceny obligacji o zmiennym oprocentowaniu. Na koniec p·ğrocza 
dochodowoŜĺ 10-letnich polskich obligacji skarbowych wynosiğa okoğo 5,75%, czyli o ponad 55 punkt·w 
bazowych wyŨej od poziomu z koŒca 2023 r. 

W takim otoczeniu rynkowym, na przestrzeni cağego p·ğrocza, stopa zwrotu Subfunduszu (liczona jako zmiana 
wartoŜci jednostki uczestnictwa kategorii A z dnia wyceny 28 czerwca 2024 r. w relacji do wartoŜci jednostki 
uczestnictwa kategorii A na dzieŒ wyceny 29 grudnia 2023 r.) wyniosğa 7,90%. Natomiast jego wartoŜĺ aktyw·w 
netto wzrosğa do poziomu 319 131 tys. zğ. W pierwszym p·ğroczu 2024 najniŨsza wartoŜĺ aktyw·w netto na 
jednostkň uczestnictwa kategorii A wyniosğa 112,12 na dzieŒ wyceny 17 stycznia 2024 r. 

b) Wpğyw dziağaŒ militarnych na terenie Ukrainy na dziağalnoŜĺ Subfunduszu 

Rozpoczňte w I kwartale 2022 r. dziağania militarne na terenie Ukrainy wpğynňğy istotnie na sytuacjň 
gospodarczŃ na Ŝwiecie, a w szczeg·lnoŜci na wycenň aktyw·w emitowanych przez sp·ğki pochodzŃce z Rosji, 
Biağorusi oraz Ukrainy, jak r·wnieŨ obligacje skarbowe wyemitowane przez te paŒstwa. 

 

Subfundusz nie posiada inwestycji w Rosji, Biağorusi i Ukrainie, jak r·wnieŨ w sp·ğkach pochodzŃcych z ww. 
kraj·w.  

 

Towarzystwo nie identyfikuje obecnie szczeg·lnych czynnik·w ryzyka zwiŃzanych z zawieszeniem wyceny 
Subfunduszu, ani jego pğynnoŜciŃ. Nie odnotowano r·wnieŨ problem·w z obsğugŃ umorzeŒ.  

 

Obecnie obserwujemy ŜredniŃ dynamikň zmian zar·wno w dziağaniach militarnych, jak r·wnieŨ w sankcjach 
nakğadanych na Rosjň i BiağoruŜ, w zwiŃzku z tym w chwili obecnej trudno jest oszacowaĺ, jaki dalszy wpğyw 
obecna sytuacja bňdzie miağa na poszczeg·lne rynki i dalszŃ wycenň lokat Subfunduszu ze wzglňdu na brak 
wystarczajŃco precyzyjnych i wiarygodnych danych. Kierownictwo bňdzie nadal monitorowaĺ sytuacjň i 
podejmie wszelkie moŨliwe kroki, aby minimalizowaĺ potencjalny negatywny wpğyw sytuacji na dziağalnoŜĺ 
operacyjnŃ Subfunduszu 
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7. Metoda stosowana przy obliczaniu cağkowitej ekspozycji 

Towarzystwo oblicza cağkowitŃ ekspozycjň Funduszu zgodnie z RozporzŃdzeniem Ministra Finans·w, 
Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 18 listopada 2020 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunk·w 
prowadzenia dziağalnoŜci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. Cağkowita ekspozycja Funduszu 
obliczana jest zgodnie z metodŃ zaangaŨowania w rozumieniu wyŨej wymienionego rozporzŃdzenia. Do 
obliczeŒ cağkowitej ekspozycji metodŃ zaangaŨowania wykorzystywane sŃ: 

a) WartoŜci rynkowe papier·w wartoŜciowych, instrument·w rynku pieniňŨnego oraz Ŝrodk·w 
pieniňŨnych otrzymanych jako zabezpieczenie w ramach transakcji przy zobowiŃzaniu siň Funduszu 
do odkupu (transakcja Sell ï Buy ï Back).  

b) WartoŜci rynkowe papier·w wartoŜciowych, instrument·w rynku pieniňŨnego oraz Ŝrodk·w 
pieniňŨnych otrzymanych jako zabezpieczenie w ramach umowy poŨyczek papier·w wartoŜciowych, 
udzielanych przez Fundusz.   

c) WartoŜci kwot zaangaŨowania w instrumenty pochodne, po uwzglňdnieniu technik redukcji cağkowitej 
ekspozycji. 

WartoŜĺ cağkowitej ekspozycji funduszu na 30 czerwca 2024 r. wyniosğa 0%.  

WartoŜci cağkowitej ekspozycji funduszu w okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2024 r. wyniosğy: 

- WartoŜĺ najwyŨsza 1,04% 

- WartoŜĺ przeciňtna 0,03% 

- WartoŜĺ najniŨsza  0%   

Fundusz moŨe dokonywaĺ nastňpujŃcych Transakcji:   

a) udzielanie lub zaciŃganie poŨyczek papier·w wartoŜciowych, 

b) transakcje buy-sell-back i sell-buy back, kt·rych przedmiotem sŃ papiery wartoŜciowe lub prawa 
gwarantowane do papier·w wartoŜciowych,   

c) transakcje repo i reverse repo, kt·rych przedmiotem sŃ papiery wartoŜciowe lub prawa gwarantowane 
do papier·w wartoŜciowych, 

d) na instrumentach pochodnych 

Przy zawieraniu transakcji zwiňkszajŃcych ekspozycjň oraz innych gdzie przedmiotem zabezpieczenia sŃ 
papiery wartoŜciowe (buy-sell-back, reverse repo), umowy zawarte z kontrahentami przewidujŃ standardowe 
postanowienia w zakresie moŨliwoŜci ponownego wykorzystania takiego zabezpieczenia. 

 

Maksymalny poziom ustalony dla dŦwigni mierzonej metodŃ zaangaŨowania  90% aktyw·w netto funduszu  
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