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WPROWADZENIE DO POLROCZNEGO JEDNOSTKOWEGO' SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
Nazwa Subfunduszu

Subfundusz ESALIENS Emerging Markets Fund (dalej jako ,Subfundusz”) jest subfunduszem wydzielonym w
ramach funduszu ESALIENS Parasol Zagraniczny Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (dalej jako
»Fundusz”). Subfundusz moze uzywa¢ nazw: Esaliens Emerging Markets Fund, Esaliens Emerging Markets, ESA
Emerging Markets, ESA Akcji Rynkéw Wschodzgcych, Esaliens Subfundusz Akcji Rynkéw Wschodzgcych, ESA
Subfundusz Akcji Rynkéw Wschodzgcych, Esaliens Akcji Rynkow Wschodzacych.

Do dnia 31 marca 2022 r. Subfundusz dziatat pod nazwg ESALIENS Akcji Azjatyckich i mogt uzywaé nazw
ESALIENS Asia Equity Fund, ESALIENS Asia Equity, ESA Asia Equity, ESA Akcji Azjatyckich, ESALIENS
Subfundusz Akcji Azjatyckich, ESA Subfundusz Akcji Azjatyckich, ESALIENS Akcji Azjatyckich, . Fundusz zostat
zarejestrowany w Rejestrze Funduszy Inwestycyjnych pod nr RFi 1216, w dniu 29 wrze$nia 2015 roku.

Fundusz zostat utworzony na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego nr DFI1/1/4033/49/30/14/15/U/KS z
dnia 18 sierpnia 2015 roku.

Czas trwania Subfunduszu jest nieograniczony.

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

Subfundusz nie posiada osobowos$ci prawnej.
Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywoéw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci
lokat.

2. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu, o ktérym mowa w pkt. 1.

3. Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez inwestowanie do 100% aktywdéw Subfunduszu w
tytuly uczestnictwa subfunduszu FTGF Martin Currie Global Emerging Markets Fund wyodrebnionego w
ramach Franklin Templeton Global Funds plc — spdtke inwestycyjng z ograniczong odpowiedzialnoscig o
zmiennym kapitale z siedzibg w Irlandii majgcg status funduszu inwestycyjnego z wydzielonymi
subfunduszami. Fundusz moze inwestowac aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe okreslone w
Rozdziale Il art. 44-49 Statutu.

4. Fundusz, dokonujgc lokat aktywéw Subfunduszu, stosuje nastepujace zasady dywersyfikacji lokat:

e  Tytuly uczestnictwa subfunduszu FTGF Martin Currie Global Emerging Markets Fund — od 70% do 100%
wartosci aktywow Subfunduszu;

e Diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, w tym w szczegolnosci krotkoterminowe
papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski — od 0% do 20% wartosci aktywéw Subfunduszu;

e Depozyty — od 0% do 20% wartosci aktywdw Subfunduszu;

e  Tytuly uczestnictwa funduszu zagranicznego lub tytuty uczestnictwa instytucji wspoélnego inwestowania,
inne niz tytuty uczestnictwa subfunduszu Legg Mason Martin Currie Global Emerging Markets Fund a
takze jednostki uczestnictwa innych polskich funduszy inwestycyjnych otwartych - od 0% do 20% wartosci
aktywow Subfunduszu.

Przedmiot lokat Subfunduszu

Fundusz lokuje modelowo do 100% aktywéw Subfunduszu w tytuty uczestnictwa subfunduszu FTGF Martin Currie
Global Emerging Markets Fund. Udziat tytutdw uczestnictwa subfunduszu FTGF Martin Currie Global Emerging
Markets Fund w aktywach Subfunduszu moze by¢ nizszy niz okres$lony w zdaniu poprzedzajgcym, jednakze nie
nizszy niz 70%. W celu zapewnienia ptynnosci Subfunduszu, Fundusz moze lokowac¢ aktywa Subfunduszu w diuzne
papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku pienieznego, spetniajgce warunki okreslone w art. 50-52 ust. 2 Statutu
Funduszu, w tym w szczegdlnosci krétkoterminowe papiery wartoSciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski oraz w depozyty.

Kryteria doboru lokat

Fundusz, majgc na celu osiggniecie celéw statutowych poprzez maksymalizacje osigganej stopy zwrotu oraz
minimalizacje ponoszonego ryzyka, lokuje $rodki Subfunduszu przede wszystkim w tytuly uczestnictwa
zagranicznego subfunduszu FTGF Martin Currie Global Emerging Markets Fund. Poza tym, w celu zapewnienia
ptynnosci, Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu w inne lokaty przewidziane w Statucie, w szczegdélnosci w
dtuzne papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku pienieznego emitentéw o wysokiej wiarygodnosci kredytowej.
Na tego typu decyzje inwestycyjne wplyw ma analiza ryzyka ptynnosci oraz analiza bezpieczenstwa lokat.

Fundusz, podejmujgc decyzje o alokacji aktywdw Subfunduszu pomiedzy okreslone powyzej tytuty uczestnictwa i
pozostate lokaty, bierze pod uwage w szczegolnosci spodziewang wielkos¢ odkupien jednostek Subfunduszu.
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Zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia inwestycyjne

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

2. Zzastrzezeniem postanowien art. 97-100 Ustawy, Fundusz nie moze lokowac¢ wiecej niz 5% wartosci aktywow
Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego wyemitowane przez jeden podmiot.

3. Fundusz moze lokowa¢ do 10% wartosci aktywow Subfunduszu w papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku
pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli tgczna warto$¢ lokat w papiery wartosciowe i
instrumenty rynku pienigznego podmiotdéw, w ktérych Fundusz ulokowat ponad 5% wartosci aktywéw
Subfunduszu, nie przekroczy 20% wartosci aktywoéw Subfunduszu.

4. Fundusz nie moze lokowa¢ wigcej niz 20% wartosci aktywéw Subfunduszu w jednostki uczestnictwa jednego
funduszu inwestycyjnego otwartego lub tytutdéw uczestnictwa funduszu zagranicznego lub instytucji wspdlnego
inwestowania, o ktérych mowa w art. 101 ust. 2 Ustawy, w odniesieniu do tytutdw uczestnictwa funduszu
zagranicznego lub tytutdbw uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania, inne niz tytuty uczestnictwa
subfunduszu FTGF Martin Currie Global Emerging Markets Fund.

5. W przypadku grup kapitatowych Fundusz stosuje nastepujgce zasady:

1) podmioty nalezgce do grupy kapitatowej w rozumieniu Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o
rachunkowosci, dla ktorej jest sporzgdzane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, traktuje sie, do
celu stosowania limitéw inwestycyjnych, jako jeden podmiot,

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

3) w przypadku, o ktérym mowa w pkt. 2), Fundusz nie moze lokowac wigcej niz 10% wartosci aktywow
Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden
podmiot nalezgcy do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w pkt. 1), oraz inne podmioty, i tgczna wartos¢
lokat nie moze przekroczy¢ 20% wartosci aktywéw Subfunduszu.

6. Fundusz moze udziela¢ innym podmiotom pozyczek, ktérych przedmiotem sg zdematerializowane papiery
wartosciowe.

7. Fundusz moze zaciggaé, wytgcznie w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, pozyczki i kredytu, o
terminie sptaty do roku, w facznej wysokosci nieprzekraczajacej 10% wartosci aktywéw netto Subfunduszu w
chwili zawarcia umowy pozyczki lub kredytu.

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

9. Subfundusz inwestuje do 100% wartosci aktywow w tytuty uczestnictwa FTGF Martin Currie Global Emerging
Markets Fund, ktéry koncentruje swoje aktywa w udziatowe papiery wartosciowe emitentéw majgcych siedzibe
w krajach rynkéw rozwijajgcych sie Azji lub prowadzacych tam przewazajgcg cze$¢ swojej dziatalnoSci
gospodarczej, generalnie stosujgc zasade dywersyfikacji pomiedzy poszczegolnymi gateziami przemystu, z
zastrzezeniem, iz znaczgca czes¢ aktywéw moze by¢ zainwestowana w papiery warto$ciowe wyemitowane
przez spotki dziatajgce w tym samym sektorze. Wahania koniunktury w tym rejonie i sektorach mogg mie¢
istotny wptyw na wartos$¢ aktywéw netto przypadajgcg na jednostke uczestnictwa Subfunduszu.

10. Oprdcz powyzszych ograniczen Subfundusz i Fundusz obowigzujg ograniczenia zawarte w Ustawie.
Towarzystwo bedace organem Funduszu

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

Przeglad sprawozdania finansowego

Podmiotem, ktéry przeprowadzit przeglad sprawozdania finansowego jest Mazars Audyt Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig, z siedzibg w Warszawie, ul. Piekna 18, 00-549 Warszawa, wpisany na liste firm audytorskich
prowadzong przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw pod numerem 186.

Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone na dzien 30 czerwca 2023 roku, za okres od dnia 1 stycznia 2023
roku do dnia 30 czerwca 2023 roku, przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci Subfunduszu w dajgcej sie
przewidzie¢ przysztosci, tj. przez okres nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego. Nie istniejg okolicznosci
wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Subfunduszu.
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Kategorie jednostek uczestnictwa

Fundusz zbywa rézne kategorie jednostek uczestnictwa. Fundusz oferuje nastepujgce kategorie jednostek
uczestnictwa:

1.

jednostki uczestnictwa kategorii Ai C oferowane wszystkim Uczestnikom Funduszu za posrednictwem
Dystrybutorow. Kwota wptaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa kategorii A lub C nie moze by¢ nizsza niz
100 ztotych. Optata manipulacyjna z tytutu zbycia Jednostek tej kategorii jest pobierana w chwili ich zbycia.
Maksymalna wysokos¢ optat manipulacyjnych przy zbywaniu Jednostek Uczestnictwa kategorii A i C jest
okre$lona w odniesieniu do kazdego z Subfunduszy w czesci Il Statutu. Maksymalna wysokosé
wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A i C jest okreslana jest w
czesci |l Statutu w odniesieniu do kazdego Subfunduszu,

Jednostki Uczestnictwa kategorii B sg oferowane wszystkim Uczestnikom Funduszu. Poczgtkowa kwota
wptaty na nabycie Jednostek Uczestnictwa kategorii B nie moze by¢ nizsza niz 10.000 ztotych, zas kolejnych
wptat nie nizsza niz 100 ziotych. Z tytutu zbycia Jednostek tej kategorii nie jest pobierana optata
manipulacyjna, jednakze w przypadku ztozenia zlecenia odkupienia albo konwersji albo zamiany przed
uplywem 12 miesiecy od dnia ich zbycia, wéwczas pobierana jest opfata manipulacyjna zwana optatg
umorzeniowg. Po uptywie 12 miesiecy od dnia zbycia Jednostek, w tym w wyniku dokonania konwersji albo
zamiany, opfata umorzeniowa nie bedzie pobierana. Maksymalna wysoko$¢ optat manipulacyjnych przy
odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa kategorii B jest okreslona w odniesieniu do kazdego z Subfunduszy w
czesci |l Statutu. Wysoko$¢ optaty manipulacyjnej okreslone sg w czesci Il Statutu.. Maksymalna wysoko$¢
wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B jest okreslana jest
okreslana do kazdego Subfunduszu w czesci |l Statutu.,

jednostki uczestnictwa kategorii E, F, G, H, J, L oraz S, oferowane sg wytgcznie bezposrednio przez Fundusz
wytgcznie Uczestnikom w ramach

1) indywidualnych lub grupowych planéw w formie umoéw ubezpieczenia oferowanych przez zaktady
ubezpieczen klientom zainteresowanym ubezpieczeniami na zycie zwigzanymi z ubezpieczeniowym
funduszem kapitalowym, gdzie zaktad ubezpieczeh zarzgdza ryzykiem ubezpieczeniowym, a w
Jednostki Uczestnictwa jest inwestowana czes$¢ skiadki ubezpieczeniowej przeznaczona na cele
inwestycyjne lub oszczedno$ciowe;

2) pracowniczego programu emerytalnego w formie umowy o wnoszenie przez pracodawce skifadek
pracownikéw do funduszu inwestycyjnego, o ktérym mowa w Ustawie o Pracowniczych Programach
Emerytalnych

3) Grupowych Planéw Oszczednosciowych, w tym takze po ustaniu ich obowigzywania. Z tytutu zbycia
Jednostek kategorii E, F, G, H, J, L oraz S nie jest pobierana optata manipulacyjna. Podlegajg optacie
za zarzgdzanie w wysokosci okreslonej osobno dla kazdego Subfunduszu w Czesci Il Statutu.

jednostki uczestnictwa kategorii K, ktére zbywane sg za posrednictwem Dystrybutoréw, ktérzy po uprzedniej
zgodzie Towarzystwa majg mozliwos¢ oferowania swoim klientom w zwigzku ze $wiadczeniem okreslonej
ustugi doradztwo inwestycyjne bagdz w segmencie, np. prestige/private bank. Opfata manipulacyjna z tytutu
zbycia Jednostek Uczestnictwa tej kategorii jest pobierana przez Dystrybutora w chwili ich zbycia.
Maksymalna wysoko$¢ optaty manipulacyjnej pobieranej przy zbywaniu Jednostek Uczestnictwa kategorii K
jest okreslona w odniesieniu do kazdego z Subfunduszy w czesci |l Statutu. Maksymalna wysokosé
wynagrodzenia Towarzystwa za zarzgdzanie dla Jednostek Uczestnictwa kategorii K jest okreslana w
odniesieniu do kazdego Subfunduszu w czesci Il Statutu.

jednostki Uczestnictwa kategorii X zbywane sg wszystkim Uczestnikom bezposrednio przez Funduszu na
zasadach opisanych w prospekcie, nie podlegajg optacie manipulacyjnej. Maksymalna wysokosé
wynagrodzenia Towarzystwa za zarzgdzanie dla Jednostek Uczestnictwa kategorii X jest okreslana w
odniesieniu do kazdego Subfunduszu w czeéci Il Statutu.

jednostki uczestnictwa kategorii V, oferowane sg Uczestnikom Funduszu po spetnieniu okreslonych
warunkéw wymienionych w Statucie, podlegajg optacie manipulacyjnej z tytutu ich zbycia. Maksymalna
wysokos$c¢ optaty manipulacyjnej pobieranej przy zbywaniu Jednostek Uczestnictwa kategorii V jest okreslona
w odniesieniu do kazdego z Subfunduszy w czesci Il Statutu. Maksymalna wysoko$¢ wynagrodzenia
Towarzystwa za zarzadzanie dla Jednostek Uczestnictwa kategorii V jest okreslana w odniesieniu do kazdego
Subfunduszu w czeéci Il Statutu.

Na dzien bilansowy Uczestnicy Funduszu posiadali jednostki uczestnictwa kategorii A, C, E, F, H oraz V, natomiast
jednostki kategorii B, J, L oraz K nie byty oferowane.
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I ZESTAWIENIE LOKAT

na dzien 30 czerwca 2023 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegdlnych sktadnikéw lokat podanej w sztukach)

TABELA GLOWNA

Akcje - - - - - -

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

Instrumenty pochodne (*)

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnos$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdinego inwestowania
majgce siedzibe za granicg

94,60%

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

5,12%

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

10 442

9834

99,85%

10 038

9 463

99,72%

* W pozyciji instrumenty pochodne w Tabeli Gtdwnej wykazane sg zaréwno instrumenty o wycenie dodatniej jak i ujemnej. W bilansie dodatnia wartos¢ instrumentow
pochodnych wykazana jest jako sktadnik lokat, natomiast warto$¢ ujemna prezentowana jest w zobowigzaniach.

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowac¢ tgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng cze$é sprawozdania
finansowego..
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FTGT MARTIN CURRIE GLOBAL NIENOTOWANE LEGG MASON
EMERGING MARKETS FUND PREMIER NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY GLOBAL FUNDS IRLANDIA 20 985 9552 8944 90,81%
CLASS USD ACC, UCITS (IEOOBDFC6F86) RYNKU PLC
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 20 985 9 552 8944 90,81%
Suma: 20 985 9552 8944 90,81%
W walutach panstw nalezgcych do OECD

LOKATA 3-DNIOWA 03-07-2023 MBANK S.A. POLSKA PLN 2,5040 (STALE) 890 890 890 890 9,04%
W walutach panstw nienalezacych do : : }
OECD
Suma: 890 890 9,04%

TABELE DODATKOWE

Tabele dodatkowe, ktdre nie majg zastosowania nie sg prezentowane.

]
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IL. BILANS

na dzien 30 czerwca 2023 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach
oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

I. Aktywa 9 849 9 490
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 10 25
2. Naleznosci 5 2
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - -
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 9834 9463
6. Pozostate aktywa - -

Il. Zobowigzania 63 31

I1l. Aktywa netto (I - Il) 9 786 9 459

IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 10 541 10 042
1. Kapitat wptacony 39 234 37 309
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -28 693 -27 267

V. Dochody zatrzymane -147 -8
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -2 208 -2 069
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2 061 2 061

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -608 -575

VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 9 786 9 459

Liczba jednostek uczestnictwa 94 136,1580 90 032,8330
Kategoria A 86 673,9590 83 163,6240
Kategoria C 44,1080 525,8690
Kategoria E 1,5850 1,3240
Kategoria F 29,6100 20,5170
Kategoria H 7 209,7840 6 166,5930
Kategoria V 177,1120 154,9060

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
Kategoria A 103,12 104,41
Kategoria C 101,01 102,22
Kategoria E 104,97 105,72
Kategoria F 115,50 115,57
Kategoria H 113,94 113,92
Kategoria V 105,71 106,78

Niniejszy bilans nalezy analizowaé tgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjg dodatkowa,
ktore stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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18 RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

za okres od 1 stycznia 2023 roku do 30 czerwca 2023 roku

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

I. Przychody z lokat 17 17 3
Dywidendy i inne udziaty w zyskach - - -
Przychody odsetkowe 17 17 3
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - - -
Pozostate - - -

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 173 351 188
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 95 193 96

- stata cze$¢ wynagrodzenia 95 193 96
- zmienna cze$¢ wynagrodzenia - - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - - -
Optaty dla Depozytariusza 24 49 25
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 1 6 4

Funduszu/Subfunduszu
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 50 77 39
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - - -
Ustugi prawne - 1 -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 2 4 3
Koszty odsetkowe - - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Ujemne saldo réznic kursowych - 8 9
Pozostate 1 13 12

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 17 11 6

1IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (lI-111) 156 340 182

V. Przychody z lokat netto (I-1V) -139 -323 -179

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -33 -807 -445
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat - 1941 1941

tynﬂ|-2. Wozrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w 33 2748 21386

- Z tytutu réznic kursowych -644 44 220

VII. Wynik z operacji (V+-VI) -172 -1130 -624

VIIl. Podatek dochodowy - - -

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa

Kategoria A -1,89 -12,57 -6,66
Kategoria C -10,51 -18,00 -6,71
Kategoria E -1,98 -13,23 -7,24
Kategoria F -1,85 -13,14 -6,45
Kategoria H -1,24 -11,91 -6,38
Kategoria V -1,65 -12,35 -6,77

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tgcznie z wprowadzeniem,
informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.

notami objasniajgcymi oraz



ESALIENS PARASOL ZAGRANICZNY SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ ESALIENS EMERGING MARKETS FUND
Poétroczne sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2023 roku do dnia 30 czerwca 2023 roku

Iv. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

za okres od 1 stycznia 2023 roku do 30 czerwca 2023 roku

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

I. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

9 459 9 406
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -172 -1130
a) przychody z lokat netto -139 -323
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat - 1941
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -33 -2 748
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -172 -1130
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu ) :
(razem):
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 499 1183
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu 1925 4611
zbytych jednostek uczestnictwa)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu 1426 3408
odkupionych jednostek uczestnictwa) ) B
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 327 53
7. Warto$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 9786 9 459
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym (*) 10 266 10 187
1l. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 17 458,6270 40 147,3540
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 13 355,3020 30 572,4940
Saldo zmian 4 103,3250 9 574,8600

N

. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalnosci F

unduszu/Subfunduszu

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

340 981,5200

323 522,8930

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

246 845,3620

233 490,0600

Saldo zmian 94 136,1580 90 032,8330
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 94 136,1580 90 032,8330
lll. Zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa
1. Wartos_c aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 104,41 116,58

poprzedniego okresu sprawozdawczego

2: V_Vartoso aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 103,12 104,41

biezgcego okresu sprawozdawczego

3. Proce_ntowa zmiana wartosci aktywow ne*ito na jednostke 1,24% -10,44%

uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (**)

4. Mln_lmalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 99,51 2023-04-25 99,96 2022-10-31

okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

5. Maksymalna warto$¢ aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa w 115,22 2023-01-26 121,67 2022-02-09

okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

6. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej R 1o

wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 103,12 2023-06-30 104,42 2022-12-30

IV. Procentowy udziat kosztéw Funduszu/Subfunduszu w $redniej o o

wartosci aktywoéw netto, w tym (***): 3,40% 345%

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1,85% 1,89%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,47% 0,48%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow

Funduszu/Subfunduszu 0.04% 0.06%
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,98% 0,76%

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

(*) Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym zostata wyliczona w oparciu o wartosci aktywow netto na kazdy dzien, w ktérym
zostata przeprowadzona wycena oficjalna w badanym okresie, z uwzglednieniem dni wycen bilansowych na koniec kazdego okresu
sprawozdawczego.

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

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

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

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 17 458,6270 40 147,3540
Kategoria A 15 252,0130 36 472,4520
Kategoria C 126,0210 495,5290
Kategoria E 0,2610 0,1810
Kategoria F 171,9260 238,7920
Kategoria H 1 886,2000 2 803,3410
Kategoria V 22,2060 137,0590

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 13 355,3020 30 572,4940
Kategoria A 11 741,6780 26 583,1280
Kategoria C 607,7820 2 499,0000
Kategoria E - -
Kategoria F 162,8330 231,3160
Kategoria H 843,0090 1133,1330
Kategoria V - 125,9170

Saldo zmian 4103,3250 9 574,8600
Kategoria A 3510,3350 9 889,3240
Kategoria C -481,7610 -2 003,4710
Kategoria E 0,2610 0,1810
Kategoria F 9,0930 7,4760
Kategoria H 1043,1910 1 670,2080
Kategoria V 22,2060 11,1420

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

340 981,5200

323 522,8930

Kategoria A 296 642,9520 281 390,9390
Kategoria C 33 021,3360 32 895,3150
Kategoria E 1,5850 1,3240
Kategoria F 684,1070 512,1810
Kategoria H 10 261,2390 8 375,0390
Kategoria V 370,3010 348,0950
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 246 845,3620 233 490,0600
Kategoria A 209 968,9930 198 227,3150
Kategoria C 32 977,2280 32 369,4460
Kategoria E - -
Kategoria F 654,4970 491,6640
Kategoria H 3 051,4550 2 208,4460
Kategoria V 193,1890 193,1890
Saldo zmian 94 136,1580 90 032,8330
Kategoria A 86 673,9590 83 163,6240
Kategoria C 44,1080 525,8690
Kategoria E 1,5850 1,3240
Kategoria F 29,6100 20,5170
Kategoria H 7 209,7840 6 166,5930
Kategoria V 177,1120 154,9060
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 94 136,1580 90 032,8330
Kategoria A 86 673,9590 83 163,6240
Kategoria C 44,1080 525,8690
Kategoria E 1,5850 1,3240
Kategoria F 29,6100 20,5170
Kategoria H 7 209,7840 6 166,5930
Kategoria V 177,1120 154,9060

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

Kategoria A 104,41 116,58
Kategoria C 102,22 114,09
Kategoria E 105,72 117,36
Kategoria F 115,57 126,08
Kategoria H 113,92 123,85
Kategoria V 106,78 118,65
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego
Kategoria A 103,12 104,41
Kategoria C 101,01 102,22
Kategoria E 104,97 105,72
Kategoria F 115,50 115,57
Kategoria H 113,94 113,92
Kategoria V. 105,71 106,78
3. Procentowa zmiana wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (**)
Kategoria A -1,24% -10,44%
Kategoria C -1,18% -10,40%
Kategoria E -0,71% -9,92%
Kategoria F -0,06% -8,34%
Kategoria H 0,02% -8,02%
Kategoria V -1,00% -10,00%

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

Kategoria A

99,51

[ 2023-04-25 |

99,96

[ 2022-10-31

Kategoria C

97,43

| 2023-04-25 |

97,84

| 2022-10-31

10
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Kategoria E 101,10 2023-04-25 101,08 2022-10-31
Kategoria F 110,97 2023-04-25 110,20 2022-10-31
Kategoria H 109,44 2023-04-25 108,59 2022-10-31
Kategoria V 101,92 2023-04-25 102,15 2022-10-31
5. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 115,22 2023-01-26 121,67 2022-02-09
Kategoria C 112,80 2023-01-26 119,08 2022-02-09
Kategoria E 116,73 2023-01-26 122,60 2022-02-09
Kategoria F 127,74 2023-01-26 131,94 2022-02-09
Kategoria H 125,94 2023-01-26 129,63 2022-02-09
Kategoria V 117,87 2023-01-26 123,90 2022-02-09
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 103,12 2023-06-30 104,42 2022-12-30
Kategoria C 101,01 2023-06-30 102,23 2022-12-30
Kategoria E 104,97 2023-06-30 105,73 2022-12-30
Kategoria F 115,50 2023-06-30 115,58 2022-12-30
Kategoria H 113,94 2023-06-30 113,92 2022-12-30
Kategoria V 105,71 2023-06-30 106,79 2022-12-30

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

Wszystkie dane prezentowane sg w tysigcach ztotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci

aktywow netto na jednostke uczestnictwa oraz wartosci wyrazonych %.

Niniejsze zestawienie zmian nalezy analizowac tgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajagcymi oraz informacja
dodatkowa, ktore stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.

11



ESALIENS PARASOL ZAGRANICZNY SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ ESALIENS EMERGING MARKETS FUND
Poétroczne sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2023 roku do dnia 30 czerwca 2023 roku

NOTY OBJASNIAJACE

Nota — 1. Polityka rachunkowosci Subfunduszu

Nota — 2. Naleznosci Subfunduszu

Nota — 3. Zobowigzania Subfunduszu

Nota — 4. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Nota - 5. Ryzyka

Nota — 6. Instrumenty pochodne

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

Nota — 8. Kredyty i pozyczki

Nota — 9. Waluty i réznice kursowe

Nota — 10. Dochody iich dystrybucja

Nota — 11. Koszty Subfunduszu

Nota — 12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
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Nota - 1 Polityka rachunkowosci Subfunduszu
1) Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu.

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

— dziennik,

— ksiege gtdéwna,

— ksiegi pomocnicze,

— zestawienia: obrotéw i sald kont ksiegi gtéwnej oraz sald kont ksigg pomocniczych,

— wykaz skfadnikow aktywow i pasywéw

oraz obejmujg

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

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

— rejestr certyfikatow inwestycyjnych — w przypadku Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

W przypadku odkupienia przez Subfundusz wszystkich jednostek danej kategorii, jezeli wartos¢ odkupienia
wynikajgca z przemnozenia ilosci jednostek uczestnictwa oraz WAN/ju przekracza wartos¢ aktywow netto
danej kategorii, nastepuje proporcjonalne pomniejszenie aktywéw poszczegodlnych kategorii jednostek
uczestnictwa w celu zapewnienia wystarczajacej ilosci $rodkow pienieznych przekazywanych uczestnikom.

2) Wycena skladnikéw lokat

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

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

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

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

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

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

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

a)

b)

d)

e)

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

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

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

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

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

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

dla zagranicznych papierow diuznych do wyceny przyjmuje sie kurs BGN, jako pierwsze zrédio wyboru
ceny

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

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

a)

dla polskich obligacji skarbowych:

1) wartosci BGN (Bloomberg Generic) oszacowanej przez autoryzowany serwis Bloomberg,

2) $redniej arytmetycznej z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym ze uwzglednianie wytgcznie ceny w ofertach
sprzedazy bgdz w ofertach kupna jest niedopuszczalne — konieczne jest istnienie ofert po obu stronach rynku.
Wyliczonej w ten sposéb sredniej nie zaokragla sie,

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

4) kursu przyjetego do wyceny z dnia poprzedniego.

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

1) $redniej arytmetycznej z ofert kupna i sprzedazy (jedynie w przypadku, jezeli spread pomiedzy ofertami: dla
udziatowych papieréw wartosciowych wynosi nie wiecej niz 10%, a dla dtuznych papieréw warto$ciowych nie
wiecej niz 5% z rynku gtéwnego dostepnych w dniu wyceny, z tym ze uwzglednianie wytgcznie ceny w ofertach
sprzedazy badz w ofertach kupna jest niedopuszczalne — konieczne jest istnienie ofert po obu stronach rynku.
Wyliczonej w ten sposéb sredniej nie zaokragla sie,

2) kursu przyjetego do wyceny z dnia poprzedniego.

3)

Sktadniki lokat, ktdre sg notowane na wiecej niz jednym rynku aktywnym wycenia sie w oparciu o ceny z
rynku gtéwnego. Rynek gtéwny okresla sie w oparciu kolejno o nastepujace kryteria:

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

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

kolejno$¢ wprowadzenia danego sktadnika lokat do obrotu na poszczegdlnych rynkach,

mozliwos¢ dokonania przez Subfundusz transakcji na danym rynku. W przypadku zastosowania tego
kryterium Zarzgdzajgcy danym Funduszem obowigzany jest przekaza¢ do Ksiegowosci Funduszy
pisemng informacje zawierajgcg liste rynkéw, na ktérych Fundusz moze zawieraé transakcje na danym
sktadniku lokat.

W przypadku braku mozliwosci wyboru rynku gtdbwnego w oparciu o kryteria wskazane w pkt a)-e) powyzej
decyzje o wyborze rynku gtéwnego podejmuje Towarzystwo w porozumieniu z Depozytariuszem. Wyboru
rynku gtéwnego, uzasadnionego politykg inwestycyjng Subfunduszu, dokonuje sie na koniec kazdego
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kolejnego miesigca kalendarzowego.

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

na dokonanie poréwnania w petnym okresie wskazanym powyzej, ustalenie rynku gtéwnego nastepuje:

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

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

w przypadku zakupu udziatowych papieréw warto$ciowych nowych emisji do momentu wejécia do obrotu na
aktywnym rynku ich wartos¢ godziwg wyznacza cena nabycia, chyba Ze jest mozliwa wycena na podstawie
ceny z rynku aktywnego nier6znigcego sie istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej
i celu ekonomicznym.

3.2. W przypadku, gdy rozpoczyna sig obrot papierem wartosciowym, zas na rynku nie wystgpity jeszcze transakcje,

4)

w przypadku wystepowania ofert kupna i sprzedazy za warto$¢ godziwg uznaje sig¢ srednig z tych ofert (jezel
spread pomiedzy ofertami: dla udziatowych papieréw wartosciowych wynosi nie wiecej niz 10%, a dla
diuznych papieréw wartosciowych nie wigcej niz 5% z rynku gtéwnego dostepnych w dniu wyceny), W
przypadku wystepowania ofert na wiecej niz jednym rynku, do wyboru rynku stosuje sie zasade najmniejszego
spreadu najlepszych ofert dostepnych w momencie zakonczenia sesji z pierwszego dnia wystgpienia ofert.

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

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

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

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

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

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

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

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

- ostatnio dostepne ceny transakcyjne na wycenianym sktadniku lokat ustalone pomiedzy niezaleznymi od
siebie i niepowigzanymi ze sobg stronami,

- metody rynkowe, a w szczegdlnosci metode poréwnywalnych spoétek gietdowych oraz metode
porownywalnych transakcji,

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

- metody ksiegowe, a w szczegdlnosci metode skorygowanej wartosci aktywow netto,
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Jezeli dotychczasowe modele do wyceny nie bedg adekwatne do nowego skfadnika lokat,

czas budowy modelu moze wynie$¢ do 30 dni kalendarzowych, zas w przypadku parametryzacji
skfadnikow lokat wycenianych z zastosowaniem modeli dotychczas stosowanych czas
aktualizacji modelu wynosi do 14 dni kalendarzowych, z zastrzezeniem niestandardowych
sytuacji, w ktdrych w porozumieniu z depozytariuszem czas ten moze ulec wydtuzeniu,

iv. w przypadku braku mozliwosci wyceny metodami okreslonymi w pkt. 4.c) Fundusz podejmie starania
by uzyska¢ wartos¢ oszacowang przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke swiadczaca tego
rodzaju ustugi.

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

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

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

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

- znaczace trudnosci finansowe emitenta,

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

- wysokiego prawdopodobienstwa upadiosci lub innej reorganizacji finansowej emitenta.

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

Okreslajac przyszte przeptywy pieniezne oczekiwane w okresie do terminu zapadalnosci lub wymagalnosci w
szacowaniu utraty wartosci danego sktadnika lokat wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, Subfundusz okresla ré6zne mozliwe scenariusze zwigzane
z oczekiwanymi przysztymi przeptywami pienieznymi, jak réwniez ocenia prawdopodobienstwa ich
wystgpienia. Prawdopodobienstwa wystgpienia mozliwych scenariuszy zwigzanych z oczekiwanymi
przysztymi pienieznymi sumujg sie do wartosci jeden.

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

Dtuzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku, dla ktérych brak jest mozliwosci ustalenia
przysztych przeptywow pienieznych oczekiwanych w okresie do terminu zapadalnosci wycenia sie wediug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej okreslonej w pkt. 4.b). W szczegdlnosci wycena dtuznych
papierow wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku opiera sie na sprawozdaniach finansowych
emitenta oraz innych informacjach zwigzanych z emitentem, mogacych mie¢ wptyw na wycene.

W przypadku przeszacowania skfadnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do
wysokosci skorygowanej ceny nabycia — wartos¢ godziwa wynikajgca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia.
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Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach
za pomocg modelu wyceny, a w przypadku transakcji o terminie zapadalnosci nie diuzszym niz 92 dni wycenia
sie metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywoéw. Transakcja repo/sell-buy back,
zaciggniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych oraz dtuzne instrumenty finansowe wyemitowane przez
Subfundusz wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;.

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

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

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

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

W przypadku, gdy wartos¢ teoretyczna prawa poboru ustalona wedtug powyzszego wzoru jest mniejsza od 0,
do wyceny przyjmuje sie warto$¢ prawa poboru jako 0.
W przypadku, gdy nie jest znana cena emisyjna akcji nowej emisji, a prawo poboru bedzie notowane na rynku
zorganizowanym, do wyceny przyjmuje sie najnizszg mozliwg wartos¢ prawa poboru, tj. 0,0001.

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

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

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

wezwanie obejmuje skup 100% papieréw;

Subfundusz posiada potwierdzone informacje o spetnieniu wszystkich warunkéw z wezwania;

Subfundusz odpowiada na wezwanie catg posiadang pozycjg papierow.

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

W dniu wyceny zobowigzania Subfunduszu z tytutu wystawionych opcji notowanych na aktywnym rynku ustala
sie weditug wartosci godziwej wystawionych opcji, wycenionych zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 1-3.

Zobowigzania Subfunduszu z tytutu krotkiej sprzedazy papieréw wartosciowych wycenia sie wedtug zasad
przyjetych dla tych papierow wartosciowych.

4) Wycena papieréw wartosciowych notowanych na zagranicznych rynkach

1.

2.

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

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

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

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

d) Srodki pieniezne oraz nalezno$ci i zobowigzania niedenominowane w ztotych wycenia sie lub ustala
w walucie, w ktérej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug Sredniego kursu
NBP dostgpnego na moment wskazany w statucie Funduszu, w ktérym okreslane sg ostatnie
dostepne kursy.

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

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

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

5) Stosowane w okresie sprawozdawczym zasady rachunkowosci

Sprawozdanie zostato sporzgdzone wedtug nastepujgcych zasad:

1.

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu sporzgdzone jest w jezyku polskim i w walucie polskiej, zgodnie
z przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku oraz z formatem okreslonym przez
Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegodlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.
Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu wykazane sg w tysigcach ztotych, za wyjatkiem liczby jednostek
uczestnictwa podanych w sztukach i wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa oraz wyniku z
operacji na jednostke uczestnictwa, ktére podane sg w ztotych,
Sprawozdanie zawiera wynik z operacji Subfunduszu obejmujgcy:

a. Przychody z lokat netto,

b. Zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat,

c. Niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat,
Sprawozdanie jednostkowe przygotowane jest zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w polityce
rachunkowosci Funduszu oraz wedtug metod wyceny obowigzujgcych na dzien bilansowy.

Sprawozdanie jednostkowe obejmuje:

1.

Nookwd

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
Zestawienie lokat,

Bilans,

Rachunek wyniku z operacji,

Zestawienie zmian w aktywach netto,

Noty objasniajace,

Informacje dodatkows.

6) Wartosci szacunkowe

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

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

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

Wyznaczenie obiektywnych dowodow utraty wartosci sktadnika lokat oraz wyliczenie biezacej wartosci
oczekiwanych przysztych przeptywdw pienieznych wymaga dokonania przez kierownictwo szacunkéw opartych
na okresleniu réznych mozliwych scenariuszy zwigzanych 2z oczekiwanymi przysztymi przeptywami
pienieznymi, jak réwniez ocenie prawdopodobienstwa ich wystgpienia. Metodologia i zatoZzenia wykorzystywane
przy ustalaniu poziomu utraty wartosci sg regularnie przegladane i uaktualniane w razie potrzeby.

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

Na dzien 30 czerwca 2023 roku 99,85% aktywdw Subfunduszu zostato wycenionych w sposéb inny niz w
oparciu o kurs ustalony na aktywnym rynku (na dzien 31 grudnia 2022 roku 99,72% aktywéw). Zdaniem
kierownictwa wartosci bilansowe wszystkich istotnych sktadnikow aktywow na dzien 30 czerwca 2023 roku
sg mozliwe do odzyskania.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

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

Gtéwne zmiany, ktére zostaty wprowadzone wraz z nowym rozporzgdzeniem dotyczg zasad wyceny
instrumentow diuznych i zawierajg migdzy innymi znaczgce ograniczenie stosowania w wycenie nienotowanych
dtuznych papieréw wartosciowych metody skorygowanej ceny nabycia wyznaczonej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej na rzecz wyceny wedtug wartosci godziwej. Wigzato sie to z koniecznoscig
budowy modeli wyceny uwzgledniajgcych ryzyko kredytowe emitenta.
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Nota - 2. Naleznosci Subfunduszu

Naleznosci 5 2
Z tytutu zbytych lokat -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych - -
Z tytutu dywidend - -
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek -
Pozostate 5 2
- z tytutu nalezno$ci od TFI - koszty limitowane 5 2

Nota - 3. Zobowigzania Subfunduszu

Zobowigzania 63 31
Z tytutu nabytych aktywoéw - -
Z tytutu transakciji repo/sell-buy back - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych -

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 3 1
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatéw 32 2
inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytutu gwaranciji lub poreczen - -
Z tytutu rezerw 28 28
Pozostate sktadniki zobowigzan - -

Nota - 4. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

1) Struktura srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych na dzien bilansowy w przekroju walut,
w podziale na banki

I. Banki / waluty - 10 - 25
MBANK S.A. - 10 - 25
PLN 10 10 25 25

2) Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia
biezacych zobowigzan funduszu

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom
. 2 P - 13 - 49
srodkow pienieznych (*)
PLN 13 13 23 23
UsD - - 6 26
(*) Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych zostat wyliczony w oparciu o stany $rodkéw pienieznych na kazdy dzien
kalendarzowy w badanym okresie poczgwszy od dnia pierwszej wyceny.

3) Ekwiwalenty srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje

Nie dotyczy.
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Nota - 5. Ryzyka
(1) Ryzyko stopy procentowej

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

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
Suma: - -
(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze zmiany stopy procentowej uznano stato- i zerokuponowe obligacje
Skarbu Panstwa, komunalne i przedsiebiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz weksle.

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

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (**) - -
Skifadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**) - -
Zobowigzania (***) - R
Suma: - -
(**) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywdéw $rodkéw pienigznych wynikajgcych ze stopy procentowej uznano zmiennokuponowe obligacje, listy
zastawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowg o dodatniej wycenie na dzien bilansowy.
(***) Za zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywéw srodkéw pienigznych wynikajgcym ze stopy procentowej uznano instrumenty pochodne na
stope procentowg o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

(20 Ryzyko kredytowe

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

Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym zostaty zaprezentowane jako wartosci
bilansowe poszczegélnych kategorii aktywow, bez uwzgledniania warto$ci godziwych dodatkowych
zabezpieczeh. W przypadku skfadnikow lokat zostata zaprezentowana warto$é bilansowa sktadnikow lokat
o charakterze dtuznym wraz z dodatnig wyceng kontraktéw terminowych.

Kwoty odzwierciedlajagce maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym w
przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowiazkéw, przy czym 905 513
nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (****)
Srodki na rachunkach bankowych 10 25
Naleznosci 5 2
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 890 486
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegoélnych : :
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (*****)

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

(*****) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach ogétem.
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(3) Ryzyko walutowe

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

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem
walutowym, ze wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka 8944 8977
walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 8944 8 977

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

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

Nie dotyczy.
Nota - 8. Kredyty i pozyczki

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

Nie dotyczy.

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

Nie dotyczy.

Nota - 9. Waluty i réznice kursowe

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

I Aktywa - 9849 - 9490
1) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty - 10 - 25
PLN 10 10 25 25
2) Naleznosci - 5 - 2
PLN 5 5 2 2

3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - _
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - N
5) Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 9834 - 9 463

PLN 890 890 486 486
usD 2178 8944 2039 8977
6) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 63 - 31
PLN 63 63 31 31
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2) Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu, zgodnie z podziatem przedstawionym w zestawieniu lokat, w podziale na zrealizowane
i niezrealizowane

Akcje - - - - - - - - - - - -

Warranty subskrypcyjne - - - - - - N R R R R N
Prawa do akcji - - - - - - - - - R R -
Prawa poboru - - - - - - - - - - _ _
Kwity depozytowe - - - - - - - - - R R -
Listy zastawne - - - - - - - - R R R -
Dtuzne papiery
wartosciowe

Instrumenty pochodne - - - - - - - B - _ - -
Udziaty w spotkach z
ograniczong - - - - - - - - R - - -
odpowiedzialnoscig
Jednostki uczestnictwa - - - - - - - - R R R -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - - - - - - _
Tytuly uczestnictwa
emitowane przez

instytucje wspdinego - - - -644 - 44 - - B 220 . -
inwestowania majace
siedzibe za granicg

Wierzytelnosci - - - - - - - - R R R -
Weksle - - - - - - - R R R R _
Depozyty - - - - - - - R - R R N
Waluty - - - - - - - - - - - -
Nieruchomosci - - - - - - - R - R N -
Statki morskie - - - - - - - - R R R _
Inne - - - - - - - - - - - -

Sredni kurs waluty sprawozdania finansowego oglaszany przez NBP, z dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego

USD 4,1066 USD 4,4018 Usb

26



ESALIENS PARASOL ZAGRANICZNY SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ ESALIENS EMERGING MARKETS FUND
Poétroczne sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2023 roku do dnia 30 czerwca 2023 roku

Nota - 10. Dochody i ich dystrybucja

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

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

Skfadniki lokat
notowane na - - - - - -
aktywnym rynku

Sktadniki lokat

nienotowane na - -33 1941 -2 748 1941 -2 386
aktywnym rynku

Pozostate - - - - - -
Suma: - -33 1941 -2748 1941 -2 386

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

Nie dotyczy.

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

Nie dotyczy.

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

a) zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla ktéorych nie nastgpita jeszcze platnosc

Nie dotyczy.

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

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

Nota - 11. Koszty Subfunduszu

1) Koszty pokrywane przez Towarzystwo

Wynagrodzenie dla Towarzystwa - - _
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - - B

Optaty dla Depozytariusza - 3 1
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow

Funduszu/Subfunduszu ) ) )
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci - 7 4

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -
Ustugi prawne - - R
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - R
Koszty odsetkowe - R R
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Ujemne saldo réznic kursowych - -
Pozostate 17 1 1
Suma: 17 11 6
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2) Koszty funduszu aktywow niepublicznych zwigzane bezposrednio ze zbytymi lokatami

Nie dotyczy.

3) Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$¢ wynagrodzenia
zmienna cze$¢ wynagrodzenia - - R
Suma: 95 193 96

Nota - 12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

I. Wartos¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata 0459 9406 12 661

obrotowe

II. Warto$é aktywow netto na poszczegodine kategorie jednostek

uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe
Kategoria A 104,41 116,58 112,97
Kategoria C 102,22 114,09 112,25
Kategoria E 105,72 117,36 -
Kategoria F 115,57 126,08 119,10
Kategoria H 113,92 123,85 116,79
Kategoria V 106,78 118,65 114,00
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INFORMACJA DODATKOWA

1.

3a)

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

W biezgcym okresie nie wystapity znaczace zdarzenia z lat ubieglych wymagajace ujecia w sprawozdaniu
finansowym.

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

Nie wystapity znaczgce zdarzenia po dniu bilansowym, ktére nie zostatyby nieuwzglednione w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym.

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

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

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

a) cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

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

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

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

Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegéinych poziomach hierarchii
wartosci godziwej:

AKTYWA 890 8944 91,40% 9834
Akcje - - - - R
Warranty subskrypcyjne - - - - B
Prawa do akcji - - - R R
Prawa poboru - - - - R
Kwity depozytowe - - - - R
Listy zastawne - - - R R
Dluzne papiery warto$ciowe - - - - R
Instrumenty pochodne - - - - R
Udziaty w spétkach z ograniczong

odpowiedzialnoscig
Jednostki uczestnictwa - - - R R
Certyfikaty inwestycyjne - - - - R
Tytuly uczestnictwa emitowane przez

instytucje wspdlnego inwestowania majace - 8944 - 91,40% 8944

siedzibe za granicg
Wierzytelnosci - - - R R
Udzielone pozyczki pieniezne - - - - B
Weksle - - - - R
Depozyty 890 - - 890
Waluty - - - R R
Nieruchomosci - - - R R
Statki morskie - - - - R
Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - - R

ZOBOWIAZANIA - - - B R
Transakcje repo/sell-buy back - - - - R
Instrumenty pochodne - - - - R
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AKTYWA 486 8977 94,90% 9463
Akcje - - - - -
Warranty subskrypcyjne - - -
Prawa do akcji - - -
Prawa poboru - - -
Kwity depozytowe - - -
Listy zastawne - - -
Dtuzne papiery wartosciowe - - -
Instrumenty pochodne - - -
Udziaty w spotkach z ograniczong

odpowiedzialnoscig
Jednostki uczestnictwa - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez

instytucje wspdlinego inwestowania majgce - 8977 - 94,90% 8977

siedzibe za granicg
Wierzytelnosci - - -
Udzielone pozyczki pieniezne - - -
Weksle - - - - -
Depozyty 486 - - - 486
Waluty - - - - -
Nieruchomosci - - -
Statki morskie - - -
Transakcje reverse repo/buy-sell back - - -

ZOBOWIAZANIA - - -
Transakcje repo/sell-buy back - - -
Instrumenty pochodne - - -

Ryzyka zwigzane ze skladnikami lokat o wartosci godziwej na poziomie 2 albo 3 wartosci godziwej
Ryzyko zwigzane z inwestycjami w zagraniczne instrumenty finansowe

Inwestowanie do 100% aktywow w tytuty uczestnictwa danego subfunduszu zagranicznego wigze sie z
koniecznoscig poniesienia ryzyka wynikajgcego z dziatalnosci tego subfunduszu. Z uwagi na zwigzane z tym
potencjalnie ryzyko okresowego braku mozliwosci nabywania tytutdéw uczestnictwa danego subfunduszu
zagranicznego do aktywow Subfunduszu, dodatkowo statut Funduszu dopuszcza mozliwosé inwestowania
aktywow Subfunduszu w tytuty uczestnictwa inne niz wyemitowane przez danych subfundusz zagraniczny i moze
mie¢ miejsce wytgcznie, gdy jest w interesie uczestnikdw Funduszu z zastrzezeniem, iz dopuszczalne jest
wylgcznie inwestowanie w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych lub tytuty uczestnictwa instytuciji
wspolnego inwestowania, a takze jednostki uczestnictwa innych polskich funduszy inwestycyjnych otwartych,
ktérych zasady polityki inwestycyjnej sg maksymalnie zblizone do zasad polityki inwestycyjnej danego
subfunduszu zagranicznego i przy uwzglednieniu ograniczen okreslonych w Ustawie. Zagraniczne rynki
finansowe mogg podlegac ryzykom specyficznym dla danego kraju lub regionu, w tym zakresie prawa
podatkowego. Powyzsze czynniki ryzyka moga rowniez w istotny sposob wplywac na wyceng aktywoéw Funduszu.

Ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywow lub rynkow

Subfundusz inwestuje do 100% wartosci aktywéw w tytuty FTGF Martin Currie Global Emerging Markets Fund,
wyodrebnionego w ramach Franklin Templeton Global Funds plc i wyodrebnione w jego ramach subfundusze
mogg inwestowac tylko w instrumenty finansowe okreslone w statucie spoiki, jej prospekcie inwestycyjnym,
dozwolone przez Regulations 2011.

Wahania koniunktury w danym rejonie i poszczegdlnych sektorach gospodarki, jak réwniez wahania koniunktury
na rynkach mogg mie¢ istotny wptyw na wartos¢ aktywow netto przypadajgca na jednostke uczestnictwa.

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

Przeniesienia pomiedzy poziomami 1 i 2 hierarchii wartosci godziwej dokonywane sg w przypadku pojawienia
sie lub zaniku aktywnosci rynku dla poszczegdlnych sktadnikéw lokat. Zasady oceny aktywno$ci rynku dla
poszczegdlnych sktadnikow lokat sg opisane w Nocie 1 objasniajgcej do niniejszego sprawozdania
finansowego.
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W okresie sprawozdawczym 01.01.2023 r. do 30.06.2023 r. Subfundusz nie dokonywat transferow
instrumentow finansowych pomiedzy poziomami 1 i 2 wyceny do wartosci godziwe;.

W okresie sprawozdawczym 01.01.2022 r. do 31.12.2022 r. Subfundusz nie dokonywat transferow
instrumentow finansowych pomigdzy poziomami 1 i 2 wyceny do wartosci godziwe;.

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

AKTYWA

Wediug wartosci godziwej ustalonej jako najbardziej aktualna na Dzien Wyceny

WANJU certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, dostgpna w serwisie
Jednostki Bloomberg o godzinie 23.00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w
uczestnictwal/tytuty Dniu Wyceny, z uwzglednieniem zdarzen majgcych wptyw na warto$¢ godziwg Wartosé JU/CI
uczestnictwa w powstatych miedzy momentem udostepnienia, a godzing 23:00 Dni Wyceny. W
innych funduszach przypadku braku dostepnosci WAN na Jednostke uczestnictwa, certyfikat

inwestycyjny lub tytut uczestnictwa w serwisie Bloomberg przyjmuije sie tg warto$é

z innego zrédta ustalonego z Depozytariuszem.

W okresie sprawozdawczym Subfunduszu nie wystgpita wycena wartosci godziwej sklasyfikowanej na poziomie 3
hierarchii wartosci godziwe;j.

3d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia wartosci godziwej aktywow na poziomie 3.
W okresie sprawozdawczym od 01.01.2023 r. do 30.06.2023 r. nie dotyczy.
W okresie sprawozdawczym od 01.01.2022 r. do 31.12.2022 r. nie dotyczy.

3e) Kwota tacznych zyskow i strat aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej.
W okresie sprawozdawczym od 01.01.2023 r. do 30.06.2023 r. nie dotyczy.
W okresie sprawozdawczym od 01.01.2022 r. do 31.12.2022 r. nie dotyczy.

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

Nie dotyczy.

3g) Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych
wejsciowych aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej:

Nie dotyczy.

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

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

Nie wystapity przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa.

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

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

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz
Subfunduszu w dajgcej sie przewidzie¢ przysziosci, tj. przez okres nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia
bilansowego. Nie istniejg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz
Subfunduszu.
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5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych:
Nie dotyczy.

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

5c) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych wartosé¢ aktywow Subfunduszu:
Nie dotyczy.

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

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

Inne informacje, niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny
sposo6b wplynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian:

a) Wptyw sytuacji rynkowej na dziatalnos¢ Subfunduszu

Na swiatowych gietdach pierwsze szes$¢ miesiecy 2023 roku stato pod znakiem kontynuacji odbicia notowan,
rozpoczetego w ostatnim kwartale 2022 roku. W tym czasie najwazniejsze banki centralne utrzymywaty
polityke zacie$nienia monetarnego i podnosity podstawowe stopy procentowe - Europejski Bank Centralny z
2,5% do 4,0%, System Rezerwy Federalnej USA z 4,5% do 5,25%, Bank Anglii z 3,0% do 5,0%. Wzrost
kosztu pienigdza, zazwyczaj niekorzystny dla notowan akcji, tym razem nie przeszkodzit Swiatowym gietdom
we wzrostach, w wielu przypadkach nawet dwucyfrowych. Na pozytywne zachowanie s$wiatowych parkietow
wptyw miaty przede wszystkim dobre dane sptywajgce z realnej gospodarki, ktére dajg nadzieje, ze
gospodarka swiatowa upora sie z podwyzszong inflacjg bez koniecznosci wejscia w dtugotrwatg recesije.

Na rynku papierow dtuznych omawiany okres stat pod znakiem podwyzszonej zmiennosci, co wynikato z
jednej strony z kontynuaciji zaciesniania polityki pienieznej przez gtéwne swiatowe banki centralne, a z drugiej
- z pojawiajgcych sie napie¢ w sektorze bankowym w USA i w Europie, poddajgcych w watpliwo$¢ bazowy
scenariusz tzw. ,miekkiego lgdowania”. Rentownosci 10-letnich obligacji amerykanskich i niemieckich
wynosity na koniec czerwca odpowiednio

3,8% i 2,4%, czyli pozostawaty na poziomach zblizonych do kohcowki ubiegtego roku.

W takim otoczeniu rynkowym, na przestrzeni catego pétrocza, stopa zwrotu Subfunduszu (liczona jako zmiana
wartosci jednostki uczestnictwa kategorii A z dnia wyceny 30 czerwca 2023 r. w relacji do wartosci jednostki
uczestnictwa kategorii A na dzien wyceny 30 grudnia 2022 r.) wyniosta -1,24%. Natomiast jego wartos¢
aktywow netto wzrosta do poziomu 9 786 tys. zt. W pierwszym potroczu 2023 najnizsza warto$¢ aktywow netto
na jednostke uczestnictwa kategorii A wyniosta 99,51 na dzien wyceny 25 kwietnia 2023 r.

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

Rozpoczete w | kwartale 2022 r. dziatania militarne na terenie Ukrainy wptynely istotnie na sytuacje
gospodarczg na Swiecie, a w szczegdlnosci na wycene aktywow emitowanych przez spétki pochodzace z Rosji,
Biatorusi oraz Ukrainy, jak réwniez obligacje skarbowe wyemitowane przez te panstwa.

Subfundusz nie posiada inwestycji w Rosji, Biatorusi i Ukrainie, jak réwniez w spotkach pochodzgcych z ww.
krajow.

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

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

Metoda stosowana przy obliczaniu ekspozycji AFI

Towarzystwo oblicza ekspozycje AFI Subfunduszu zgodnie z Ustawg z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. Ekspozycja AFI Subfunduszu
obliczana jest zgodnie z metodg zaangazowania oraz metodg brutto w rozumieniu Rozporzadzenia
Delegowanego Komisji (UE) Nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu
Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogdinych warunkéw dotyczacych prowadzenia
dziatalnosci, depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru.
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