MICHAEL/STROM OBLIGACJI
KORPORACYJNYCH FUNDUSZ
INWESTYCYJNY ZAMKNIETY

SPRAWOZDANIE FINANSOWE

ZA OKRES
OD 1 STYCZNIA 2026 ROKU DO 30 CZERWCA 2026 ROKU



. WPROWADZENIE

1. Okreslenie Funduszu

Nazwa funduszu MICHAEL/STROM OBLIGACJI KORPORACYJNYCH FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
(OD DNIA 11 LIPCA 2022 ROKU DO DNIA 24 STYCZNIA 2023 ROKU FUNDUSZ NOSIt. NAZWE
STABILNY FUNDUSZ OBLIGACJI KORPORACYJNYCH FUNDUSZ INWESTYCYJNY
ZAMKNIETY)

Typ i konstrukcja Fundusz inwestycyjny zamkniety bedacy publicznym funduszem inwestycyjnym zamknietym

Numer w rejestrze

funduszy: Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przed Sad Okregowy
w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny Rejestrowy, w dniu 13 listopada 2017 r. pod numerem 1536

Data utworzenia

funduszu Dniem rozpoczecia dziatalnosci jest dzien rejestracji Funduszu w rejestrze funduszy inwestycyjnych,
ktory przypadt na 13 listopada 2017 r.
Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony

2. Zwiezly opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowane ograniczenia inwestycyjne

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci jego Aktywdw w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego okreslonego powyze;.
Z uwzglednieniem zasad dywersyfikacji lokat opisanych w §22 Statutu Funduszu, Fundusz bedzie dazyt do realizacji celu
inwestycyjnego, zgodnie z przepisami prawa i Statutem Fundusz moze lokowa¢ swoje aktywa w:

1)  papiery warto$ciowe z wytaczeniem weksli,

2)  Waluty Obce,

3) Instrumenty Rynku Pienigznego z wytgczeniem weksli,

4) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,

- pod warunkiem, ze sg zbywalne i stuzg ograniczeniu ryzyka inwestycyjnego.

5)  Tytuly Uczestnictwa,

6)  Depozyty.

Szczegotowe zasady polityki inwestycyjnej, kryteria doboru lokat, zasady ich dywersyfikacji oraz pozostate ograniczenia
inwestycyjnej zostaty zawarte w Statucie Funduszu.

3. Towarzystwo bedace organem Funduszu

Firma Michael / Strom Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna
Siedziba ul. Panska 97; 00-834 Warszawa
Dane rejestrowe Towarzystwo wpisane do rejestru przedsiebiorcéow przez Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy

w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr KRS 0001017011

4. Okres sprawozdawczy oraz waluta sprawozdania

Sprawozdanie finansowe Funduszu sporzadzone jest na dzien 30 czerwca 2026 r. i obejmuje okres od 1 stycznia 2026 r. do 30
czerwca 2026 r. W sprawozdaniu zostaty zaprezentowane dane poréwnawcze obejmujgce okres od 1 stycznia 2025 roku do 30
czerwca 2025 roku oraz dane poréwnawcze obejmujgce okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku. Fundusz
zaprezentowat tylko te tabele, ktére dotyczg rodzajéw lokat posiadanych przez Fundusz (nie zamieszczono tabel z wartosciami
zerowymi). Zgodnie z par. 32 pkt. 1 i 2 Rozporzgdzenia MF z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859, z p6zn. zm.), sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w walucie polskiej,
a zawarte w nim informacje wykazane sg w tysigcach ztotych z wyjgtkiem wartosci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny, oraz
wyniku z operacji przypadajgcego na certyfikat inwestycyjny.

5. Potwierdzenie zastosowania zasady kontynuowania dziatalnosci

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajgcej sie
przewidzie¢ przyszitosci tzn. przez okres nie krotszy niz dwanascie miesiecy od dnia bilansowego.

6. Prowadzenie ksigg rachunkowych Funduszu

Podmiotem prowadzacym ksiegi rachunkowe w okresie sprawozdawczym byfa Vistra Fund Services Poland Spoétka z
ograniczong odpowiedzialno$cig Spétka komandytowo-akcyjna z siedzibg w Warszawie (00-839) przy ul. Towarowej 28, wpisana
do rejestru przedsigbiorcéw przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000314495 z kapitatem zakladowym 5.534.251 ziotych, w pemni optaconym; NIP
5213503265.
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7.

Depozytariusz oraz firma audytorska, ktéra przeprowadzita przeglad sprawozdania finansowego

Depozytariusz

NWAI

ul. Nowy Swiat 64, 00-357 Warszawa

Dom Maklerski S.A.

Firma audytorska przeprowadzajgca przeglad sprawozdania finansowego

Meritum Biegli Rewidenci Marzena Wojcik

Ul. Bukowinska 26B, 02-703 Warszawa

wpisana na liste firm audytorskich pod nr 3159

8.

Serie certyfikatéw inwestycyjnych i cechy je réznicujgce oraz emisije certyfikatow

Szczegoty emisji certyfikatow inwestycyjnych przedstawia ponizsza tabela:

. e Data pierwszego Liczba Liczba Liczba
Sﬁ:ﬁe(s:?;ﬁ':;gw przydzialu/fejestracj% serii w przydzielonych umorzonych certyfikatéw na
KDPW certyfikatow certyfikatow dzien 30.06.2026

W 2019-09-06 154 534 131 064 23470

2603 2026-04-24 19 339 - 19 339

2604 2026-05-21 10 299 - 10 299

2605 2026-06-17 7 307 - 7 307

Wyemitowane certyfikaty reprezentuja jednakowe prawa majatkowe i nie wystepujg cechy réznigce wymienione certyfikaty.

Certyfikaty Inwestycyjne sg notowane na aktywnym rynku (GPW). Na dzien sprawozdania tgczna liczba Certyfikatéw wszystkich
serii wynosi 60 415 sztuk.

9.

Metoda pomiaru catkowitej ekspozycji funduszu/ekspozycji AFI

Fundusz dla okreslenia catkowitej ekspozycji Funduszu, o ktérej mowa w Rozporzgdzeniu Ministra Finanséw z dnia 18 listopada
2020 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych
(Dz.U.2024 poz. 2), stosuje metode zaangazowania.
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MICHAEL/STROM OBLIGACJI KORPORACYJNYCH
FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY

W imieniu i na rzecz:

MICHAEL / STROM TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH SPOLKA AKCYJNA

Zarzad:
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
Grzegorz Chiopek Jakub Domagalski
Eirste
M'CHAEL/ STROM MicnaeL/STrRom DOMAGALSKI
2026.08.28 oo sz eneme 9()96,08.28
15:55:24 +02'00'

15:53:41 +02'00'

Podpisy oséb odpowiedzialnych za prowadzenie ksiag rachunkowych i sporzadzenie

sprawozdania:

Podpisane elektronicznie przez Marta

Brzostowska (Certyfikat kwalifikowany) w
dniu 2026-08-28.

Marta Brzostowska
Prezes Zarzadu Vistra Fund Services Poland Sp. z 0. 0. S.K.A.

Warszawa, dnia 28 sierpnia 2026 roku
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2026-06-30 2025-12-31
Wartos¢ Wartos¢
WYBRANE DANE FINANSOWE Wartos¢ wyrazona w Wartos¢ wyrazona w
EURO EURO

I. Przychody z lokat 2220 523 3897 919
Il. Koszty funduszu netto 610 144 866 204
Ill. Przychody z lokat netto 1610 379 3031 715
1. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat -38 -9 122 29
V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat -57 -13 -123 -29
VI. Wynik z operacji 1515 357 3030 714
VII. Zobowigzania 8 467 1971 139 33
VIIl. Aktywa 105 897 24 648 45 953 10 872
IX. Aktywa netto 97 430 22 678 45 814 10 839
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatdéw inwestycyjnych

Certyfikaty inwestycyjne bez podziatu na serie 60 415 - 29 047 -
XI. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 1612,67 375,36 1577,23 373,16
XIl. Wynik z operacji na certyfikat

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 25,06 5,91 104,33 24,60

2026-06-30 2025-12-31
Wartos¢ RS Procentowy | Wartosé WELREE Procentowy
TABELA GLOWNA wg ceny wy(c‘:g na udziat w wg ceny ‘”r?a“(’iﬁ:rf“y udziat w
SKLADNIKI LOKAT nabycia w bilansowy w aktywach nabycia w bilansowy aktywach
tys. ogotem tys. ogotem
tys. w tys.

Akcje - - - - - -
Warranty subskrypcyijne - - - - - -
Prawa do akgji - - - - - -
Prawa poboru - - - - - -
Kwity depozytowe - - - - - -
Listy zastawne - - - - - -
Dtuzne papiery warto$ciowe 82 246 83 527 78,88% 42 476 43 545 94,76%
Instrumenty pochodne - - -
Udziaty w spétkach z ograniczong ) ) ) : ) :
odpowiedzialno$cig
Jednostki uczestnictwa - - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za - - - - - -
granicg
Wierzytelno$ci - - - - - -
Weksle - - - - - -
Depozyty - - - - - -
Waluty - - - - - -
Nieruchomosci - - - - - -
Statki morskie - - - - - -
Inne - - - - - -
Suma: 82 246 83 527 78,88% 42 476 43 545 94,76%

Tabela gtéwna Zestawienia lokat moze nie uzgadniac si¢ do Bilansu w czgs$ci Sktadnikdw lokat notowanych i nienotowanych. Pozycja Instrumenty
pochodne w Tabeli gtéwnej Zestawienia lokat przedstawia instrumenty pochodne, ktére na dzien bilansowy miaty dodatnig lub ujemng wycene.
Instrumenty pochodne, ktére na dzien bilansowy miaty ujemng wycene sg w Bilansie ujmowane w czgs$ci Zobowigzania.
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Wartos¢

TABELA UZUPEENIAJACA Kraj Termin Wartos¢ va; I:Ce):; wy‘:‘.’gny Prt?gzeig:?l:l’vy
DLUZNE PAPIERY Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent siedziby wykupu Warunki oprocentowania el Liczba nabycia o GHI aktywach
WARTOSCIOWE emitenta o 7 =rmmntl e
w tys.
] gkf_rm'“'e wykupu ponizej 12129 12 311 11,63%
ﬁ‘l'(‘:ri";:}’o'x:s'; 2723 2810 2,65%
CATALYST - Zmienne WIBOR_3M +
ARCHE S.A. SERIA L Aktywny rynek RYNEK 04 marza 4,40 p.p; o
(PLARCHE00062) nieregulowany | ALTERNATYWNy |ARCHESA. Polska 2027-04-02 | (0o centowanie w 1000 696 706 720 0.68%
GPW biezgcym okresie: 8,26%
CATALYST - Zmienne WIBOR_3M +
KRUK S.A. SERIA AL1 Aktywny rynek RYNEK e marza 3,70 p.p; o
(PLO163600011) nieregulowany | ALTERNATYWNY |KRUKSA. Polska 2027-06-28 | (1 ocentowanie w 1000 660 658 677 0.64%
GPW biezgcym okresie: 7,54%
. CATALYST - Zmienne WIBOR_3M +
OLIVIA FIN SPOLKA Z 0.0 . ; N
S.KA. SERIA W23 Aktywny rynek RYNEK OLIVIAFIN SPOLKA Z | 161 2026-11-22 | Marza 6,00 p.p; 1000 390 392 394 0,37%
(PLOLVFN00020) nieregulowany ALTERNATYWNY | O.0 S.KA. oprocentowanie w
GPW biezgcym okresie: 9,85%
POLSKI HOLDING Aktvwny ek CA;\‘(\,'\-‘E?T " |POLSKI HOLDING igﬁg“;gg IBOR_6M +
NIERUCHOMOSCI S A. KLywny ry NIERUCHOMOSCI Polska 2027-03-05 =Y P-D; 1000 967 967 1019 0,96%
nieregulowany ALTERNATYWNY oprocentowanie w
SERIA D (PLO198500038) SA. pre w_
GPW biezgcym okresie: 7,60%
Aktywny rynek regulowany 417 419 0,40%
CATALYST - Zmienne WIBOR_3M +
PRAGMAGO S.A. SERIAC4 | Aktywny rynek RYNEK PRAGMAGO S.A. Polska 2027-06-28 | Marza 4.80p.p; 10| 4125 417 419 0,40%
(PLGFPRE00388) regulowany REGULOWANY oprocentowanie w
GPW biezgcym okresie: 8,63%
z‘l'(f;‘v‘;:“%a"e na rynku 8989 9082 8,58%
Zmienne WIBOR_6M +
AB S.A. SERIA AB0O7 180227 | Nienotowane na marza 2,60 p.p;
(PLAB00000118) ynku aktywiym NIE DOTYCZY |ABS.A. Polska 2027-0218 | (EC L e w 10 000 30 300 308 0,29%
biezgcym okresie: 6,35%
Zmienne WIBOR_3M +
ANWIM S.A. SERIAC Nienotowane na e marza 4,65 p.p; o
(PLO335600030) rynku aktywinym NIE DOTYCZY | ANWIM S.A. Polska 2026-11-16 | O owanie w 1000 1000 1004 1014 0,96%
biezgcym okresie: 8,50%
Zmienne WIBOR_3M +
AOW FAKTORING S.A. Nienotowane na AOW FAKTORING marza 5,50 p.p; o
SERIA S (PLO145900067) | rynku aktywnym | NEDOTYCZY | o0 Polska 2027-02-22 | (o centowanie w 1000 281 234 236 0.22%
biezgcym okresie: 9,34%
Zmienne WIBOR_3M +
ARCHE S.A. SERIA K Nienotowane na e marza 4,20 p.p; o
(PLO224300064) rynku aktywinym NIE DOTYCZY | ARCHE S.A. Polska 2026-08-18 | (2 oo w 1000 304 305 307 0,29%
biezgcym okresie: 8,05%
Zmienne WIBOR_3M +
ARCHICOM S./A SERIA Nienotowane na | - e poTyczy | ARCHICOM SA. Polska 2027-02-08 | Marza 340 p.p; 1000 100 100 102 0,10%

M8/2023 (PLO221800116)

rynku aktywnym

oprocentowanie w
biezgcym okresie: 7,25%
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Wartos¢

TABELA UZUPEENIAJACA Kraj . 5 WATREE RO Eocentony
; . . S Termin . . Wartos¢ . wg ceny wyceny udziat w
DLUZNE PAPIERY Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent siedziby K Warunki oprocentowania inal Liczba byci dzier Kt h
WARTOSCIOWE emitenta wykupu nominalna nabycia | na dzien aktywac
w tys. bilansowy ogoétem
w tys.
Zmienne WIBOR_3M +
ART.LOCUM S.A. SERIA A Nienotowane na re marza 4,80 p.p; o
(PLO417400010) rynku aktywnym NIE DOTYCZY ART.LOCUM S.A. Polska 2026-12-11 oprocentowanie w 1000 445 447 451 0,43%
biezgcym okresie: 8,65%
Zmienne WIBOR_6M +
ECHO INVESTMENT S.A. . . .-
SERIA 61/2024 Nienotowane na | e poyczy | EGHO INVESTMENT Polska 2026-08-01 | Marza 4.0 p.p; 10 000 50 500 520 0,49%
PLO017000129 rynku aktywnym S.A. oprocentowanie w
( ) biezgcym okresie: 8,30%
Zmienne WIBOR_3M +
INFINITY S.A. SERIA M Nienotowane na 9. marza 4,20 p.p; o
(PLO234100082) rynku aktywnym NIE DOTYCZY INFINITY S.A. Polska 2027-02-01 | (o owanie w 1000 770 775 784 0,74%
biezgcym okresie: 8,04%
Zmienne WIBOR_3M +
MODERNA HOLDING SP. Z . ; .
0.0. SERIA J Nienotowane na | - e poryczy | MODERNAHOLDING Polska 2026-12-27 | Marzas.7s p.p; 200 000 3 601 604 0.57%
(PLO246700069) rynku aktywnym SP.Z0.0. oprocentowanie w
biezgcym okresie: 9,59%
Zmienne WIBOR_3M +
MODERNA HOLDING SP. Z . ; .
0.0. SERIAK Nienotowane na | - e poryczy | MODERNAHOLDING Polska 2027-05-09 | Marza 560 p.p; 120 000 2 241 245 0,23%
(PLO246700077) rynku aktywnym SP.Z0.0. opr_ocentowamg w
biezgcym okresie: 9,45%
Zmienne WIBOR_3M +
MURAPOL S.A. SERIA Nienotowane na ey marza 4,00 p.p; o
112024 (PLO147500014) rynku aktywnym NIE DOTYCZY MURAPOL S.A. Polska 2027-05-28 | (L niowanie w 100 000 12 1200 1213 1,15%
biezgcym okresie: 7,86%
Zmienne WIBOR_3M +
NDI FINANCE SP. Z O.0. Nienotowane na NDI FINANCE SP. Z 3. marza 4,50 p.p; o
SERIA A (PLO427200012) | rynku aktywnym NIEDOTYCZY |50, Polska 2027-03-25 | (1 ocentowanie w 1000 1000 1002 1007 0,95%
biezgcym okresie: 8,34%
Zmienne WIBOR_3M +
OKAM CAPITAL SP. Z O.0. Nienotowane na OKAM CAPITAL SP. Z marza 5,00 p.p; o
SERIA A (PLO426700012) | rynku aktywnym | NEDOTYCZY | 54 Polska 2026-07-22 | o ocentowanie w 1000 425 428 428 0.40%
biezgcym okresie: 8,86%
REALCO PROPERTY REALCO PROPERTY Zmienne WIBOR_3M +
INVESTMENT AND Nienotowane na INVESTMENT AND 05, marza 6,00 p.p; o
DEVELOPMENT SP. Z 0.0. | rynku aktywnym NIE DOTYCZY DEVELOPMENT SP. Z Polska 2027-05-15 oprocentowanie w 200000 1 202 203 0.19%
SERIA B (PLO404200027) 0.0. biezgcym okresie: 9,85%
Zmienne WIBOR_3M +
WB ELECTRONICS S.A. . . .
SERIA 1/2023 Nienotowane na | e poryczy | WB ELECTRONICS Polska | 2026-11-06 | Marza200p.p: 1000 600 600 607 0,57%
PLO214400023 rynku aktywnym S.A. oprocentowanie w
( ) biezgcym okresie: 5,85%
WHITE STONE Nienotowane na WHITE STONE az:;gn:!(\)”BqRﬁM "
DEVELOPMENT SP. Z O.0. rynku aktywnym NIE DOTYCZY DEVELOPMENT SP. Z Polska 2027-06-28 oproceniowgﬁ’i)é W 1000 848 850 853 0,81%
SERIA K (PLO217900086) 0.0. biezacym okresie: 8,24%
YUNIVERSAL Nienotowane na YUNIVERSAL ﬁqr;“;g”fs\’(‘)’ IBOR_3M +
DEVELOPMENT SP. Z O.0. NIE DOTYCZY DEVELOPMENT SP. Z Polska 2026-09-23 U PP 200 000 1 200 200 0,19%

SERIA D (PLO293100049)

rynku aktywnym

0.0.

oprocentowanie w
biezgcym okresie: 8,35%

Bony skarbowe
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Wartos¢

TABELA UZUPEENIAJACA Kraj Termin Wartos¢ va; I:Ce):; wy‘:‘.’gny Prt?gzeig:?l:l’vy
DLUZNE PAPIERY Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent siedziby wykupu Warunki oprocentowania el Liczba nabycia o GHI aktywach
WARTOSCIOWE emitenta o 7 =rmmntl e
w tys.
Bony pieniezne - - -
Inne - _ -
?:gm'“'e Wwykupu powyzej 70 117 71216 67,25%
ni’:‘:‘:;n’l';{vz";ek 22 403 22 989 21,69%
CATALYST - Zmienne WIBOR_6M +
7R S.A. SERIA A Aktywny rynek RYNEK oy marza 4,80 p.p; o
(PLO273400021) nieregulowany | ALTERNATYWNY | /R SA- Polska 2028-02-04 | (o centowanie w 1000 2224 2237 2306 2.18%
GPW biezgcym okresie: 8,59%
CATALYST - Zmienne WIBOR_6M +
7R S.A. SERIAC Aktywny rynek RYNEK marza 4,80 p.p;
(PL7RSA000027) nieregulowany | ALTERNATYWNY | /R SA- Polska 2028-09-15 | (o ocentowanie w 1000 458 460 arz 0.45%
GPW biezgcym okresie: 8,63%
CATALYST - Zmienne WIBOR_3M +
ARCHE S.A. SERIAM Aktywny rynek RYNEK e marza 4,50 p.p; o
(PLARCHEO00070) nieregulowany ALTERNATYWNY ARCHE SA. Polska 2028-06-18 oprocentowanie w 1000 1000 1008 1041 0.98%
GPW biezgcym okresie: 8,36%
CATALYST - Zmienne WIBOR_3M +
BUDLEX FINANCE SP. Z ; —
Aktywny rynek RYNEK BUDLEX FINANCE 104 marza 5,75 p.p; o
%f)s'gfm?)ém 2 nieregulowany | ALTERNATYWNY | SP.Z 0.0. Polska 2027-10-08 | (1 ocentowanie w 1000 700 700 726 0.69%
GPW biezgcym okresie: 9,60%
CATALYST - Zmienne WIBOR_6M +
COGNOR S.A. SERIA 2/2024 | Aktywny rynek | RYNEK COGNOR HOLDING o marza 4,70 p.p; .
(PLO352400025) nieregulowany | ALTERNATYWNY | S.A. Polska 20290115 | (1 ocentowanie w 600 144 86 90 0,09%
GPW biezgcym okresie: 8,56%
CATALYST - Zmienne WIBOR_6M +
CORDIA POLSKA FINANCE ; N
SP.Z 0.0. SERIAB Aktywny rynek | RYNEK CORDIA POLSKA Polska 2027-12-18 | Marza 4,50 p-p; 1000 1628 1631 1657 1,56%
(PLCRDPF00025) nieregulowany ALTERNATYWNY FINANCE SP. Z O.0. oprocentowanie w
GPW biezgcym okresie: 8,43%
CATALYST - Zmienne WIBOR_6M +
CYFROWY POLSAT S.A. Aktywny rynek | RYNEK CYFROWY POLSAT 1 marza 3,85 p.p; .
SERIA D (PLCFRPT00070) | nieregulowany | ALTERNATYWNY | S.A. Polska 2030-01-11 | orocentowanie w 1000 2049 2090 2205 2,08%
GPW biezgcym okresie: 7,71%
CATALYST - Zmienne WIBOR_6M +
DEKPOL S.A. SERIAM Aktywny rynek RYNEK marza 4,00 p.p; o
(PLDEKPL00164) nieregulowany | ALTERNATYWNY | DEKPOLSA. Polska 2028-06-06 | o contowanie w 1000 53 53 54 0,05%
GPW biezgcym okresie: 7,94%
CATALYST - Zmienne WIBOR_6M +
DEKPOL S.A. SERIA O Aktywny rynek | RYNEK o marza 2,50 p.p; .
(PLDEKPL00180) nieregulowany | ALTERNATYWNY | DEKPOLSA. Polska 2030-02-23 | (o ocentowanie w 1000 1551 1551 1589 1.50%
GPW biezgcym okresie: 6,24%
GIELDA PRAW CATALYST - GIELDA PRAW Zmienne WIBOR_3M +
MAJATKOWYCH VINDEXUS | Aktywny rynek | RYNEK MAJATKOWYCH Polska 2029-03-10 | Marza 4,00 p.p; 100 | 14544 1470 1487 1,40%
S.A. SERIA Z2 nieregulowany ALTERNATYWNY VINDEXUS S.A oprocentowanie w
(PLVNDEX00112) GPW A biezgcym okresie: 7,87%
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TABELA UZUPEENIAJACA Kraj Termin Wartos¢ va; I:Ce):; wy‘:‘.’gny Prt?gzeig:?l:l’vy
DLUZNE PAPIERY Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent siedziby wykupu Warunki oprocentowania el Liczba nabycia o GHI aktywach
WARTOSCIOWE emitenta o 7 =rmmntl e
w tys.
CATALYST - Zmienne WIBOR_3M +
INDOS S.A. SERIA K11 Aktywny rynek RYNEK e marza 4,25 p.p; o
(PLINDOS00092) nieregulowany | ALTERNATYWNY | NDOS SA. Polska 2029-05-19 | o ocentowanie w 1000 498 500 508 0,48%
GPW biezgcym okresie: 8,10%
CATALYST - Zmienne WIBOR_3M +
OKAM CAPITAL SP. Z 0.0. | Aktywny rynek | RYNEK OKAM CAPITAL SP. Z 1 marza 4,40 p.p; .
SERIA B (PLOKMCP00015) | nieregulowany | ALTERNATYWNY | 0.0. Polska 2027-11-21 | orocentowanie w 1000 1169 T 1192 1.13%
GPW biezgcym okresie: 8,26%
. CATALYST - Zmienne WIBOR_6M +
OLIVIA FIN SPOLKA Z 0.0 . X N
S.K.A. SERIA P2024B Aktywny rynek | RYNEK OLIVIA FIN SPOLKA Z | 4o 2028-10-22 | Marza440p.p; 1000 231 233 238 0,22%
(PLOLVFN00061) nieregulowany ALTERNATYWNY 0.0 SKA. oprocentowanie w
GPW biezgcym okresie: 8,28%
. CATALYST - Zmienne WIBOR_6M +
OLIVIA FIN SPOLKA Z 0.0 . X N
S.KA. SERIA P2024C A.kty‘””{ rynek iszéN ATYWNY OL'V'AKFL\N SPOLKAZ | biska 2029-04-24 | Marza4,00p.p; 1000 1089 1090 1114 1,05%
(PLOLVFN00079) nieregulowany 0.0 SKA. oprgcentowame_w
GPW biezgcym okresie: 7,89%
CATALYST - Zmienne WIBOR_6M +
POLENERGIA S.A. SERIA A | Aktywny rynek RYNEK 0. marza 2,70 p.p; o
(PLO049800017) nieregulowany ALTERNATYWNY POLENERGIA S.A. Polska 2029-10-16 oprocentowanie w 1000 700 700 732 0.69%
GPW biezgcym okresie: 6,58%
S B SeRiay TOTMENT ] Aktywny rynek RUNEK RONSON Holandi 2028-09-25 in;;ggngs}/glng_GM ' 1000 1910 1914 1933 1,82%
= nieregulowany | ALTERNATYWNY | DEVELOPMENT SE. | o@nd@d oprocentowanie w etk
(PLRNSER00243) pre W
GPW biezgcym okresie: 7,15%
CATALYST - Zmienne WIBOR_6M +
UNIBEP S.A. SERIA J Aktywny rynek | RYNEK o marza 3,50 p.p; .
(PLUNBEP00114) nieregulowany | ALTERNATYWNY | UNIBEP S-A. Polska 20290319 | (0 ocentowanie w 1000 792 792 810 0,76%
GPW biezgcym okresie: 7,34%
CATALYST - Zmienne WIBOR_6M +
UNIDEVELOPMENT S.A. Aktywny rynek | RYNEK UNIDEVELOPMENT marza 4,80 p.p;
SERIA D (PLNDVPT00017) | nieregulowany | ALTERNATYWNY | S.A. Polska 2028-09-13 | 0 ocentowanie w 1000 1406 1413 1459 1,38%
GPW biezgcym okresie: 8,57%
CATALYST - Zmienne WIBOR_3M +
VEHIS FINANSE SP. Z 0.0. | Aktywny rynek | RYNEK VEHIS FINANSE SP. " marza 4,45 p.p; .
SERIA | (PLVHSFNO00037) nieregulowany ALTERNATYWNY Z0.0. Polska 2028-11-07 oprocentowanie w 1000 1409 1416 1440 1,36%
GPW biezgcym okresie: 8,29%
CATALYST - Zmienne WIBOR_6M +
VICTORIA DOM S.A. SERIA | Aktywny rynek RYNEK marza 4,30 p.p; o
P2024B (PLVCTDMO00231) | nieregulowany | ALTERNATYWNY | VICTORIADOMS.A. | Polska 2028-10-09 | (o centowanie w 1000 1021 1025 1052 0,99%
GPW biezgcym okresie: 8,19%
CATALYST - Zmienne WIBOR_6M +
VICTORIA DOM S.A. SERIA | Aktywny rynek RYNEK marza 4,30 p.p; o
P2024C (PLVCTDMO00249) | nieregulowany | ALTERNATYWNY | VICTORIADOMSA. | Polska 20290311 | (procentowanie w 1000 510 510 522 0,49%
GPW biezgcym okresie: 8,23%
CATALYST - Zmienne WIBOR_6M +
VICTORIA DOM S.A. SERIA | Aktywny rynek | RYNEK oL marza 4,10 p.p; .
P2024D (PLVCTDMO00256) | nieregulowany | ALTERNATYWNY | VICTORIADOMSA. | Polska 2029-09-17 | 0rocentowanie w 1000 350 353 362 0,34%
GPW biezgcym okresie: 7,91%
Aktywny rynek regulowany 5321 5401 5,12%
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w tys. bilansowy ogoétem
w tys.
CATALYST - Zmienne WIBOR_3M +
BEST S.A. SERIA AC1 Aktywny rynek RYNEK a marza 4,50 p.p; o
regulowany o oprocentowanie w '
PLBEST000416 | REGULOWANY BEST S.A Polska 2029-08-07 . 100 367 36 38 0,04%
GPW biezgcym okresie: 8,35%
CATALYST - Zmienne WIBOR_3M +
BEST S.A. SERIA AC3 Aktywny rynek RYNEK re marza 3,80 p.p; o
(PLBEST000432) regulowany REGULOWANY BEST S.A. Polska 2029-10-30 oprocentowanie w 100 599%6 600 615 0.58%
GPW biezgcym okresie: 7,66%
CATALYST - Zmienne WIBOR_3M +
BEST S.A. SERIA AC5 Aktywny rynek | RYNEK oL marza 3,60 p.p; 0
(PLBEST000457) regulowany REGULOWANY BEST SA. Polska 2030-09-13 | 0 ocentowanie w 100 | 14000 1418 1426 1.35%
GPW biezgcym okresie: 7,45%
CATALYST - Zmienne WIBOR_3M +
BEST S.A. SERIA AF1 Aktywny rynek | RYNEK marza 3,20 p.p;
(PLBEST000473) regulowany REGULOWANY BEST S.A. Polska 2031-03-24 | orocentowanie w 1001 4000 401 401 0.38%
GPW biezgcym okresie: 7,05%
CATALYST - Zmienne WIBOR_3M +
KRUK S.A. SERIA AP1 Aktywny rynek | RYNEK o marza 3,00 p.p; 0
(PLKRK0000879) regulowany REGULOWANY KRUK'S.A. Polska 2029-10-22 | (0 ocentowanie w 100 1098 12 14 0.11%
GPW biezgcym okresie: 6,84%
CATALYST - Zmienne WIBOR_6M +
A SERIA poosaa TN | Aktywny rynek | RYNEK MARVIPOL Polska 2028-05-08 | Marza 4.50%; 1000 801 808 824 0,78%
(I5LMRVDV00086) regulowany REGULOWANY DEVELOPMENT S.A. oprocentowanie w ’
GPW biezgcym okresie: 8,38%
CATALYST - Zmienne WIBOR_6M +
MARVIPOL DEVELOPMENT Aktywny rynek RYNEK MARVIPOL marza 3,75 p.p; o
S.A. SERIA P2024B Polska 2028-12-20 ; 1000 300 300 304 0,29%
(PLMRVDV00094) regulowany REGULOWANY DEVELOPMENT S.A. oprocentowanie w
GPW biezgcym okresie: 7,67%
CATALYST - Zmienne WIBOR_6M +
gl AAR\S/:EPROIk BzE(Yzlfs;OPMENT Aktywny rynek | RYNEK MARVIPOL Polska 2020-1027 | MaZa 3,70 p.p; 1000 506 508 520 0,49%
(F;LMRVDVOO1 10) regulowany REGULOWANY DEVELOPMENT S.A. oprocentowanie w ’
GPW biezgcym okresie: 7,58%
CATALYST - Zmienne WIBOR_6M +
gl AAR\S/:EPROIk BzE(YzlfsEOPMENT Aktywny rynek | RYNEK MARVIPOL Polsk 2030-01-28 | maza3,30p.p; 1000 422 422 435 0,419
" lowan REGULOWANY DEVELOPMENT S.A, | 0k@ 01 oprocentowanie w A%
(PLMRVDV00128) regu Y A pre d
GPW biezgcym okresie: 7,12%
CATALYST - Zmienne WIBOR_3M +
PRAGMAGO S.A. SERIA C3 | Aktywny rynek RYNEK marza 5,00%; o,
(PLGFPRE00362) regulowany REGULOWANY PRAGMAGO S.A. Polska 2027-07-23 | hrocentowanie w 100 2000 200 202 0.19%
GPW biezgcym okresie: 8,85%
CATALYST - Zmienne WIBOR_3M +
PRAGMAGO S.A. SERIA C6 | Aktywny rynek | RYNEK marza 3,50 p.p; 0
(PLGFPRE00404) regulowany REGULOWANY PRAGMAGO S.A. Polska 2027-09-02 | (o ocentowanie w 100 162 16 16 0,02%
GPW biezgcym okresie: 7,36%
CATALYST - Zmienne WIBOR_3M +
PRAGMAGO S.A. SERIA D2 | Aktywny rynek | RYNEK . marza 3,50 p.p; 0
(PLGFPRE00420) regulowany REGULOWANY PRAGMAGO S.A. Polska 2027-07-30 | (orocentowanie w 100 5000 500 506 0,48%
GPW biezgcym okresie: 7,36%
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TABELA UZUPEENIAJACA Kraj . 5 WATREE RO Eocentony
; . . S Termin . . Wartos¢ . wg ceny wyceny udziat w
DLUZNE PAPIERY Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent siedziby K Warunki oprocentowania inal Liczba byci dzier Kt h
WARTOSCIOWE e wykupu nominalna nabycia | na dzien aktywac
w tys. bilansowy ogoétem
w tys.
z‘l"‘t’)',‘v‘;:;"l"na"e na rynku 42393 | 42826 40,44%
Zmienne WIBOR_6M +
ALIOR BANK S.A. SERIAP Nienotowane na marza 2,07 p.p; o
(PLALIOR00284) rynku aktywnym NIE DOTYCZY ALIOR BANK S.A. Polska 2028-04-14 oprocentowanie w 500 000 1 500 511 0,48%
biezgcym okresie: 5,95%
ALIOR BANK S.A. SERIA T Nienotowane na ) . o
(PLALIOR00391) rynku aktywnym NIE DOTYCZY ALIOR BANK S.A. Polska 2030-06-14 | Zmienne WIBOR_6M 500 000 6 3000 3000 2,83%
Zmienne WIBOR_3M +
AOW FAKTORING S.A. Nienotowane na AOW FAKTORING 10 marza 5,00 p.p; o
SERIA T (PLO145900075) rynku aktywnym NIE DOTYCZY S.A. Polska 2027-10-23 oprocentowanie w 1000 145 145 149 0.14%
biezgcym okresie: 8,87%
Zmienne WIBOR_3M +
AOW FAKTORING S.A. Nienotowane na AOW FAKTORING e marza 4,80 p.p; o
SERIA U (PLO145900083) | rynku aktywnym | V& DOTYCZY SA. Polska 2028-05-25 | (1 ocentowanie w 1000 487 493 495 0.47%
biezgcym okresie: 8,65%
Zmienne WIBOR_3M +
AOW FAKTORING S.A. Nienotowane na AOW FAKTORING 10 marza 4,80 p.p; o
SERIA W (PLO145900091) | rynku aktywnym | /& POTYCZY SA. Polska 2028-10-24 | (1 ocentowanie w 1000 350 352 358 0,34%
biezgcym okresie: 8,64%
Zmienne WIBOR_3M +
ARCHICOM S.A. SERIA Nienotowane na e marza 3,10 p.p; o
M10/2024 (PLO221800132) rynku aktywnym NIE DOTYCZY ARCHICOM S.A. Polska 2028-06-19 oprocentowanie w 1000 200 201 201 0,19%
biezgcym okresie: 6,95%
Zmienne WIBOR_3M +
ART.LOCUM S.A. SERIAB Nienotowane na marza 4,25 p.p; o
(PLRTLCM00018) rynku aktywnym NIE DOTYCZY ART.LOCUM S.A. Polska 2027-12-17 oprocentowanie w 1000 282 283 286 0,27%
biezgcym okresie: 8,10%
Zmienne WIBOR_3M +
ART.LOCUM S.A. SERIA C Nienotowane na marza 4,25%; o
(PLRTLCMO0026) rynku aktywnym NIE DOTYCZY ART.LOCUM S.A. Polska 2029-04-24 oprocentowanie w 1000 1369 1378 1401 1,32%
biezgcym okresie: 8,09%
Zmienne WIBOR_6M +
BANK MILLENNIUM S.A. Nienotowane na BANK MILLENNIUM Ty marza 2,30 p.p; o
SERIA R (PLBIG0000453) | rynku aktywnym | V& DOTYCZY SA. Polska 20271207 | orocentowanie w 500 000 2 1007 1023 0.97%
biezgcym okresie: 6,23%
Zmienne WIBOR_6M +
BANK MILLENNIUM S.A. Nienotowane na BANK MILLENNIUM 1. marza 2,30 p.p; o
SERIA W (PLBIG0000461) | rynku aktywnym | 1B POTYCZY SA. Polska 2029-01-30 | (0 ocentowanie w 500 000 2 1001 1040 0,98%
biezgcym okresie: 6,10%
Zmienne WIBOR_6M +
BENEFIT SYSTEMS S.A. Nienotowane na BENEFIT SYSTEMS marza 1,90 p.p; o
SERIA C (PLBNFTS00141) | rynku aktywnym | /& DOTYCZY SA. Polska 203003111 (o ocentowanie w 1000 420 420 435 0.41%

biezgcym okresie: 5,60%
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TABELA .UZUPELNIAJACA Kraj Termin Wartos¢ va; I:Ce):; wy‘:‘.’gny Prt?gzeig:?l:l’vy
DLUZNE PAPIERY Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent siedziby wykupu Warunki oprocentowania el Liczba nabycia o GHI aktywach
WARTOSCIOWE emitenta o 7 =rmmntl e
w tys.
Zmienne WIBOR_3M +
BUDLEX FINANCE SP. Z . . L=
0.0.SERIA| Nienotowane na | \e noryczy BUDLEX FINANCE Polska 2027-07-12 | Marza6.00p.p; 800 424 343 349 0,33%
rynku aktywnym SP.Z0.0. oprocentowanie w
(PLO321100078) B L o
biezgcym okresie: 9,85%
Zmienne WIBOR_3M +
CAPITAL PARK SP. Z 0.0. Nienotowane na CAPITAL PARK SP. Z marza 6,00 p.p; o
SERIA A (PLO438500012) rynku aktywnym NIE DOTYCZY 0.0. Polska 2028-10-13 oprocentowanie w 1000 51 51 529 0.50%
biezgcym okresie: 9,85%
Zmienne WIBOR_6M +
COGNOR S.A. SERIA 1/2024 | Nienotowane na COGNOR HOLDING 4. marza 4,70 p.p; o
(PLO352400017) rynku aktywnym | NE DOTYCZY SA Polska 20200115 | 0 owanie w 600 452 271 282 0,27%
biezgcym okresie: 8,56%
Zmienne WIBOR_3M +
DANTEX GROUP SP. Z O.0. | Nienotowane na DANTEX GROUP SP. marza 3,50 p.p;
SERIA B (PLDNTGR00014) | rynku aktywnym | V& DOTYCZY Z0.0. Polska 2029-01-20 | (o ocentowanie w 1000 577 579 586 0.55%
biezgcym okresie: 7,35%
DEVELIA S.A. SERIA Nienotowane n fqm'r';”“fs;’;’ IBOR_3M +
DVL05300Z14 enotowane na | \ e poTyCzY DEVELIA S.A. Polska 2030-05-14 | Marea 1,99 p-p; 1000 1500 1500 1509 1,42%
rynku aktywnym oprocentowanie w
(PLLCCRP00272) pre W e
biezgcym okresie: 5,80%
Zmienne WIBOR_3M +
DOMESTA SP. Z O.0. Nienotowane na 07 marza 4,80 p.p; o
SERIA C (PLDMEST00027) | rynku aktywnym | NE DOTYCZY DOMESTA SP. Z 0.0. Polska 2027-07-20 | (e niowanie w 1000 499 501 510 0,48%
biezgcym okresie: 8,65%
Zmienne WIBOR_3M +
DOMESTA SP. Z0.0. Nienotowane na e marza 4,20 p.p; o
SERIA D (PLDMEST00035) | rynku aktywnym | NE DOTYCZY DOMESTA SP. Z 0.0. Polska 2029-0529 | [ iowanie 1000 400 400 403 0,38%
biezgcym okresie: 8,06%
Zmienne WIBOR_6M +
ECHO INVESTMENT S.A. . ; L
SERIA 21/2023 Nienotowane na | e poTyczy SCr O INVESTMENT Polska 2028-05-24 | Marza 4.30 p.p; 10 000 100 998 1020 0,96%
(PLO017000087) rynku aktywnym A, o_pr_ocentowame_w
biezgcym okresie: 8,46%
Zmienne WIBOR_3M +
GRUPA CORPUS IURIS S.A. | Nienotowane na GRUPA CORPUS 07 marza 5,25 p.p; o
SERIA L (PLO448400021) rynku aktywnym NIE DOTYCZY IURIS S.A. Polska 2029-07-30 oprocentowanie w 1000 74 75 786 0.74%
biezgcym okresie: 9,09%
Zmienne WIBOR_3M +
GRUPA CORPUS IURIS S.A. | Nienotowane na GRUPA CORPUS marza 5,00 p.p; o
SERIA M (PLO448400039) | rynku aktywnym | V/E DOTYCZY IURIS S.A. Polska 2030-06-17 | (o centowanie w 1000 1750 1750 1756 1,66%
biezgcym okresie: 8,85%
Zmienne WIBOR_3M +
HOLIDAY PARK & RESORT . . L
SP.Z0.0. SERIA H Nienotowane na | \ e poTyczy HOLIDAY PARK & Polska 2028-01-23 | Marza 6.50 p-p; 200 000 1 200 200 0,19%
rynku aktywnym RESORT SP. Z 0.0. oprocentowanie w
(PLO287600079) H L o
biezgcym okresie: 10,37%
Zmienne WIBOR_3M +
HOLIDAY PARK & RESORT . . L=
SP.Z0.0. SERIA | Nienotowane na | \ e hoTyczY HOLIDAY PARK & Polska 2028-09-15 | Marza6.50 p.p; 200 000 3 597 591 0,56%

(PLO287600087)

rynku aktywnym

RESORT SP. Z 0.0.

oprocentowanie w
biezgcym okresie: 10,38%
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TABELA UZUPEENIAJACA Kraj Termin Wartos¢ va; I:Ce):; wy‘:‘.’gny Prt?gzeig:?l:l’vy
DLUZNE PAPIERY Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent siedziby wykupu Warunki oprocentowania el Liczba nabycia na dzien aktywach
WARTOSCIOWE emitenta el [ e g e
w tys.
Zmienne WIBOR_3M +
INDOS S.A. SERIA K10 Nienotowane na 'y marza 4,25 p.p; o
(PLO183400087) rynku aktywnym NIE DOTYCZY INDOS S.A. Polska 2028-06-27 oprocentowanie w 1000 157 157 159 0,15%
biezgcym okresie: 8,09%
Zmienne WIBOR_3M +
INDOS S.A. SERIA K9 Nienotowane na o marza 4,75 p.p; o
(PLO183400079) rynku aktywnym NIE DOTYCZY INDOS S.A. Polska 2028-02-19 oprocentowanie w 1000 211 212 215 0,20%
biezgcym okresie: 8,60%
Zmienne WIBOR_3M +
INFINITY S.A. SERIAN Nienotowane na 0. marza 4,20 p.p; o
(PLINFIN00025) rynku aktywnym NIE DOTYCZY INFINITY S.A. Polska 2027-10-13 oprocentowanie w 1000 100 100 102 0,10%
biezgcym okresie: 8,05%
Zmienne WIBOR_6M +
INPRO S.A. SERIAD Nienotowane na marza 2,90 p.p;
(PLINPRO00064) rynku aktywnym NIE DOTYCZY INPRO S.A. Polska 2029-05-28 oprocentowanie w 1000 542 542 552 0,52%
biezgcym okresie: 6,85%
Zmienne WIBOR_6M +
INVEST KOMFORT . ; -
FINANCE SP. Z 0.0. SERIA | Nienotowane na | e horyczy INVEST KOMFORT Polska 2028-09-25 | MaZa2.75p.p; 1000 459 460 467 0,44%
rynku aktywnym FINANCE SP. Z O.0. oprocentowanie w
B (PLO251500016) ey . o
biezgcym okresie: 6,61%
Zmienne WIBOR_6M +
INVEST TDJ ESTATE SP. Z . ; -
0.0. SERIA 1/2025 Nienotowane na | \ ;e poTyczY INVEST TDJESTATE | piiska 2028-02-07 | Marza 4,25 p.p; 1000 1000| 1006 1042 0,98%
rynku aktywnym SP.Z0.0. oprocentowanie w
(PLO362300033) o L o
biezgcym okresie: 8,03%
Zmienne WIBOR_6M +
INVEST TDJ ESTATE SP. Z . . L
0.0. SERIA 2/2025 Nienotowane na | \ e hoTyczY INVEST TDJ ESTATE Polska 2028-06-30 | Marza 425 p-p; 1000 1042 1047 1050 0,99%
rynku aktywnym SP.Z0.0. oprocentowanie w
(PLNVTDJ00010) e L o
biezgcym okresie: 8,14%
Zmienne WIBOR_3M +
KRUK S.A. SERIA AL2 Nienotowane na marza 3,20 p.p;
(PLO163600029) rynku aktywnym NIE DOTYCZY KRUK S.A. Polska 2028-02-02 oprocentowanie w 550 300 169 168 0,16%
biezgcym okresie: 7,05%
Zmienne WIBOR_3M +
KRUK S.A. SERIA AL5 Nienotowane na R marza 3,00 p.p; o
(PLO163600052) rynku aktywnym NIE DOTYCZY KRUK S.A. Polska 2032-06-02 oprocentowanie w 1000 400 406 415 0,39%
biezgcym okresie: 6,86%
MATEXI POLSKA HOLDING | 0o MATEX| POLSKA i’;‘gg”fovg'BqR—SM *
& FINANCE S.A. SERIAD NIE DOTYCZY HOLDING & FINANCE Polska 2030-06-11 9 PP 1000 3500 3500 3524 3,33%
rynku aktywnym oprocentowanie w
(PLO373500043) S.A. o L o
biezgcym okresie: 7,93%
Zmienne WIBOR_3M +
MODERNA HOLDING SP. Z . ; L
0.0. SERIA L Nienotowane na | \ e poTyczy MODERNA HOLDING Polska 2027-08-07 | Maza5.10 p-p; 200 000 1 201 203 0,19%
rynku aktywnym SP.Z0.0. oprocentowanie w
(PLO246700085) o L o
biezgcym okresie: 8,94%
Zmienne WIBOR_3M +
MODERNA HOLDING SP. Z . : L
0.0. SERIA M Nienolowane 1 | NiE DOTYCZY NODFRNA HOLDING Polska 2028-02:29 |Maras10pp; 200 000 1 201 203 0,19%
(PLO246700093) Y ywny e p

biezgcym okresie: 8,96%
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Wartos¢

TABELA UZUPEENIAJACA Kraj Termin Wartos¢ va; I:Ce):; wy‘:‘.’gny Prt?gzeig:?l:l’vy
DLUZNE PAPIERY Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent siedziby wykupu Warunki oprocentowania el Liczba nabycia o GHI aktywach
WARTOSCIOWE emitenta o 7 =rmmntl e
w tys.
Zmienne WIBOR_3M +
MODERNA HOLDING SP. Z . . L=
0.0. SERIAN Nienotowane na | \e noryczy MODERNA HOLDING Polska 2028-10-31 | Mazas.10pp; 200 000 2 402 409 0,39%
rynku aktywnym SP.Z0.0. oprocentowanie w
(PLO246700101) B L o
biezgcym okresie: 8,94%
Zmienne WIBOR_3M +
MODERNA HOLDING SP. Z . . L=
0.0. SERIAO Nienotowane na | \,e poryczy MODERNA HOLDING Polska 2029-03-04 | Marzas.10p.p; 200 000 1 202 203 0,19%
rynku aktywnym SP.Z0.0. oprocentowanie w
(PLO246700119) o L o
biezgcym okresie: 8,96%
Zmienne WIBOR_3M +
MURAPOL S.A. SERIA Nienotowane na 1. marza 4,00 p.p; o
112025 (PLO147500022) rynku aktywnym NIE DOTYCZY MURAPOL S.A. Polska 2028-04-29 oprocentowanie w 10 000 12 120 122 0,12%
biezgcym okresie: 7,84%
Zmienne WIBOR_3M +
NDI FINANCE SP. Z O.0. Nienotowane na NDI FINANCE SP. Z marza 3,50 p.p;
SERIA B (PLNDFNC00011) rynku aktywnym NIE DOTYCZY 00. Polska 2029-09-10 oprocentowanie w 1000 2025 2029 2049 1,94%
biezgcym okresie: 7,37%
Zmienne WIBOR_6M +
P4 SP.Z 0.0. SERIAB Nienotowane na Ty marza 1,85 p.p; o
(PLO266100034) rynku aktywnym NIE DOTYCZY P4 SP.Z O.0. Polska 2027-12-29 oprocentowanie w 1000 561 561 563 0,53%
biezgcym okresie: 5,76%
Zmienne WIBOR_6M +
P4 SP.Z0.0.SERIAC Nienotowane na o marza 1,80 p.p; o
(PLO266100042) rynku aktywnym NIE DOTYCZY P4 SP.Z O.0. Polska 2030-02-27 oprocentowanie w 1000 110 110 114 0,11%
biezgcym okresie: 5,51%
Zmienne WIBOR_6M +
P4 SP.Z 0.0. SERIAD Nienotowane na marza 1,50%; o
(PLO266100059) rynku aktywnym NIE DOTYCZY P4 SP.Z O.0. Polska 2030-12-16 oprocentowanie w 1000 1875 1875 1878 1,77%
biezgcym okresie: 5,42%
POLSKI HOLDING Nienotowane na POLSKI HOLDING 51222”3‘98\’(‘)”503—6"" *
NIERUCHOMOSCI S.A. rynku aktywnym NIE DOTYCZY NIERUCHOMOSCI Polska 2027-11-29 oproceniowgrfi)é W 1000 347 347 356 0,34%
SERIA E (PLO198500046) S.A. biezacym okresie: 7,76%
POLSKI HOLDING Nienotowane POLSKI HOLDING im'r‘;””;s\g”Bo_R—GM *
NIERUCHOMOSCI S.A. e skt | NIE DOTYCZY NIERUCHOMOSCI Polska 2029-05-21 | peea e bE 1000 1300 1300 1304 1,23%
SERIA F (PLO198500053) ry ywny SA. pre W
biezgcym okresie: 6,47%
REALCO PROPERTY REALCO PROPERTY Zmienne WIBOR_3M +
INVESTMENT AND Nienotowane na INVESTMENT AND marza 5,50 p.p; o
DEVELOPMENT SP. Z 0.0. | rynku aktywnym | NIE DOTYCZY DEVELOPMENT sp.z | Folska 2029-05-12 | (o centowanie w 200 000 8 1605 1631 1,54%
SERIA C (PLO404200035) 0.0. biezgcym okresie: 9,34%
Zmienne WIBOR_6M +
RESI CAPITAL S.A. SERIA E | Nienotowane na marza 5,00 p.p; o
(PLO378600053) rynku aktywnym NIE DOTYCZY RESI CAPITAL S.A. Polska 2029-06-18 oprocentowanie w 1000 2500 2500 2476 2,34%
biezgcym okresie: 8,93%
Zmienne WIBOR_6M +
ROBYG S.A. SERIA PG Nienotowane na | e poryczy ROBYG S A. Polska | 2029-05-07 |Marza2:60p.p; 1000 300 300 303 0,29%

(PLROBYG00305)

rynku aktywnym

oprocentowanie w
biezgcym okresie: 6,49%
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Wartos¢

TABELA UZUPEENIAJACA Kraj Termin Wartos¢ va; I:Ce):; wy‘:‘.’gny Prt?gzeig:?l:l’vy
DLUZNE PAPIERY Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent siedziby T Warunki oprocentowania el Liczba . P o GHI e
WARTOSCIOWE emitenta wykup Y h o
w tys. bilansowy ogoétem
w tys.
ROGOWSKI Nienotowane na ROGOWSKI inglrzgn;()v(\)/quR_:iM '
DEVELOPMENT SP. Z 0.0. nku aktywnym NIE DOTYCZY DEVELOPMENT SP. Z Polska 2028-07-28 o rocen"towgr.lli)(’e w 200 000 4 802 822 0,78%
SERIA H (PLO399200073) |/ ywny 0.0. bP ¢ W e
iezgcym okresie: 8,86%
Zmienne WIBOR_3M +
ROGOWSKI Nienotowane na ROGOWSKI marza 4,75 p.p;
DEVELOPMENT SP. Z O.0. nku aktywnym NIE DOTYCZY DEVELOPMENT SP. Z Polska 2029-04-02 oprocentowanie w 200 000 1 201 205 0,19%
SERIA | (PLO399200081) ry ywny 0.0. bP ¢ o
iezgcym okresie: 8,61%
Zmienne WIBOR_6M +
RONSON DEVELOPMENT . . L
S.E. SERIA P2023A Nienotowane na | \ e hoTyczy RONSON Holandia | 2027-08-15 |Marza38Spp; 1000 80 80 84 0,08%
rynku aktywnym DEVELOPMENT S.E. oprocentowanie w
(PLRNSERO00235) bies L o
iezgcym okresie: 7,62%
Zmienne WIBOR_3M +
RUTKOWSKI GROUP SP. Z . . L
0.0.SERIAB N'elf°‘°|‘("t’a”e & | NIE DOTYCZY ggT;gngK' GROUP Polska 2029-04-17 | Mar«a 5£0° P-p; 1000 1600 1608 1634 1,54%
(PLO436700028) rynku aktywnym . 0. o_prf)cen owanle‘_w
biezgcym okresie: 8,85%
Zmienne WIBOR_3M +
SGI FINANCE SP. Z O.0. Nienotowane na SGI FINANCE SP. Z oy marza 3,40 p.p; o
SERIA A (PLO458500017) rynku aktywnym NIE DOTYCZY 00. Polska 2028-12-23 oprocentowanie w 1000 2715 2726 2729 2,58%
biezgcym okresie: 7,25%
Zmienne WIBOR_3M +
VEHIS FINANSE SP. Z 0.0. | Nienotowane na VEHIS FINANSE SP. e marza 5,00 p.p; o
SERIA H (PLO314700066) | rynku aktywnym | V& DOTYCZY z0.0. Polska 2028-05-15 | (1 ocentowanie w 1000 225 225 230 0.22%
bie?qcym okresie: 8,84%
WHITE STONE Nienotowane na WHITE STONE i”a"r‘;g”f 4V(\)"BQR—3M *
DEVELOPMENT SP. Z O.0. rynku aktywnym NIE DOTYCZY DEVELOPMENT SP. Z Polska 2028-02-21 o rocen%owgrfi)é w 1000 192 194 194 0,18%
SERIA L (PLO217900094) Y ywny 0.0. pre W e
biezgcym okresie: 8,26%
Bony pieniezne - - B
Bony skarbowe - - -
Inne - - -
Suma: 82 246 83 527 78,88%
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BILANS 2026-06-30 2025-12-31
I. Aktywa 105 897 45 953
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 10 863 2 352
2) Naleznosci 4 56
3) Transakcje reverse repo / buy-sell back 11 503 -
4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 31619 23 887
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 51908 19 658
6) Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania 8 467 139
lll. Aktywa netto (I - 1) 97 430 45 814
IV. Kapitat funduszu 71 547 21 446
1) Kapitat wptacony: 226 111 167 053
- certyfikaty inwestycyjne nie w petni optacone - -
2) Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -154 564 -145 607
V. Dochody zatrzymane 25 532 23 960
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 28 436 26 826
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -2 904 -2 866
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 351 408
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 97 430 45 814
Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych w podziale na serie 60 415 29 047
W 23 470 29 047
2603 19 339 -
2604 10 299 -
2605 7 307 -
Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1612,67 1577,23
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 1612,67 1577,23
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 60 415 29 047
W 23470 29 047
2603 19 339 -
2604 10 299 -
2605 7 307 -
Rozwodniona wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1612,67 1577,23
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 1612,67 1577,23

Bilans nalezy analizowa¢ facznie z notami objasniajgcymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania

finansowego.
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

od 2026-01-01
do 2026-06-30

od 2025-01-01
do 2025-12-31

od 2025-01-01
do 2025-06-30

I. Przychody z lokat 2220 3897 1962
Dywidendy i inne udziaty w zyskach - - -
Przychody odsetkowe 2220 3897 1962
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - - -
Pozostate - - -

Il. Koszty funduszu 611 922 469
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 360 563 264
- stata cze$¢ wynagrodzenia 360 546 264
- zmienna cze$¢ wynagrodzenia - 17 -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - - -
Optaty dla depozytariusza 27 69 38
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywoéw funduszu 33 75 54
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 101 157 90
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu - - -
Ustugi prawne 2 4 -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - -
Koszty odsetkowe - - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Ujemne saldo réznic kursowych - - -
Pozostate 88 54 23

lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 1 56 8

IV. Koszty funduszu netto (II-1ll) 610 866 461

V. Przychody z lokat netto (I-1V) 1610 3031 1501

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -95 -1 -274
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -38 122 80
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -57 -123 -354
- z tytutu réznic kursowych - - -
VII. Wynik z operacji (V+-VI) 1515 3 030 1227
VIIl. Podatek dochodowy - - -

Wynik z operacji za okres przypadajacy na certyfikat inwestycyjny - - -
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 25,06 104,33 42,26
Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyiny

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 25,06 104,33 42,26

Rachunek wyniku nalezy analizowac¢ tgcznie z notami objasniajagcymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowig integralng czes¢

sprawozdania finansowego.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

od 2026-01-01
do 2026-06-30

od 2025-01-01
do 2025-12-31

I. Zmiana wartosci aktywow netto 51616 2779
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu 45 814 43035
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 1515 3030
a) przychody z lokat netto 1610 3031
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -38 122
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -57 -123
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 1515 3030
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (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) 50 101 -251
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu) 59 058 -
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu) -8 957 -251
i;l_'.;)czna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3- 51616 2779
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 97 430 45 814
8. Srednia wartos$é aktywow netto w okresie sprawozdawczym 67 945 44 493
1l. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych
1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie 31 368 167
sprawozdawczym w podziale na serie )
a) liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 36 945 -
b) liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 5577 167
c) saldo zmian 31368 -167
2. Liczba certyfikatow inwestycyjnych narastajaco od poczatku
dziatalnosci funduszu w podziale na serie
a) liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 191 479 154 534
b) liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 131 064 125 487
c)saldo zmian 60 415 29 047
3. Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 60 415 29 047
1. Zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Wartosé Data wyceny Wartos¢ Data wyceny
1. Warto$¢ aktywoéw netto na certyfikat inwestycyjny na koniec
poprzedniego okresu sprawozdawczego (*)
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 1577,23 2025-12-31 1473,08 2024-12-31
2. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec
biezgcego okresu sprawozdawczego
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 1612,67 2026-06-30 1577,23 2025-12-31
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny w okresie sprawozdawczym (**)
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 4,53% - 7,07% -
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w
okresie sprawozdawczym i data wyceny
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 1 585,26 2026-01-30 1485,05 2025-01-31
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w
okresie sprawozdawczym i data wyceny
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 1612,75 2026-06-30 1576,98 2025-12-30
6. Warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny wg ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym i data wyceny
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 1612,75 2026-06-30 1576,98 2025-12-30
Rozwodniona warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 1612,67 2026-06-30 1577,23 2025-12-31
IV. Procentowy udziat kosztéow funduszu w sredniej wartosci
aktywow netto)f w tym (**): ' 1.81% 2,29%
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1,07% 1,37%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 0,08% 0,17%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw 0,10% 0,21%
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,30% 0,39%

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu

(*) Dla funduszy rozpoczynajacych dziatalnos¢ w okresie biezagcym lub poréwnywalnym pierwsza wartosciag odniesienia jest wartos¢

nominalna.

(**) Dane prezentowane w ujeciu rocznym.

(***) Srednia warto$¢é aktywow netto w okresie sprawozdawczym liczona jest jako $rednia arytmetyczna Wartosci Aktywoéw Netto
ustalonych w Dniach Wyceny przypadajacych w okresie sprawozdawczym.
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RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

od 2026-01-01
do 2026-06-30

od 2025-01-01
do 2025-12-31

od 2025-01-01
do 2025-06-30

A. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjne;j (I-11) -49 898 -521 535
l. Wplywy 289 888 15 535 8 643
Z tytutu posiadanych lokat 2 156 3858 1878
Z tytutu zbycia sktadnikéw lokat 287 675 11 594 6 682
Pozostate 57 83 83
Il. Wydatki 339 786 16 056 8108
Z tytutu posiadanych lokat - - -
Z tytutu nabycia sktadnikéw lokat 339 209 15172 7 661
Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 337 536 256
Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych B R B
dystrybucje
Z tytutu optat dla depozytariusza 54 89 46
Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 22 78 52
Z tytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych - 1 -
Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 107 145 72
Z tytutu ustug w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu - - -
Z tytutu ustug prawnych 3 - -
Z tytutu posiadania nieruchomosci - - -
Pozostate 54 35 21
B. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej (I-11) 58 409 -240 -240
l. Wplywy 66 934 - -
Z tytutu zbycia jednostek uczestnictwa albo wydania certyfikatow 66 934 ) :
inwestycyjnych
Z tytutu zaciggnietych kredytow - - -
Z tytutu zaciggnietych pozyczek - - -
Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek - - -
Odsetki - - -
Pozostate - - -
Il. Wydatki 8 525 240 240
Z_tythIu op!kuplenla_]ednostek uczestnictwa albo wykupienia 8484 240 240
certyfikatéw inwestycyjnych
Z tytutu sptat zaciggnietych kredytow - - -
Z tytulu sptat zaciggnietych pozyczek - - -
Z tytutu wyemitowanych obligaciji - - -
Z tytutu wyptaty przychodéw - - -
Z tytutu udzielonych pozyczek - - -
Odsetki - - -
Pozostate 41 - -
C. Skutki zmian kurséw wymiany srodkéw pienigeznych i ; : ;
ekwiwalentéw Srodkéw pienieznych
D. ;miana stanu Srodkéw pienieznych netto (A+-B) 8 511 -761 295
E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty sSrodkéw pienigznych na poczatek 21352 3113 3113
okresu sprawozdawczego
F. Srodki pienigzne i ekwiwalenty srodkéw pienigznych na koniec 10 863 21352 3408

okresu sprawozdawczego (E+/-D)
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NOTY OBJASNIAJACE

Nota nr 1. Polityka rachunkowosci funduszu

Podstawowe zasady rachunkowosci

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994
roku (tekst jednolity Dz. U. z 2026 r. poz. 522, z pdzniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 Nr 249, poz. 1859, z p6zn.
zm.), z uwzglednieniem przepiséw Rozporzadzenia Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 18 listopada 2020r.
w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2024r.
poz. 2)

Modele wyceny instrumentéw dtuznych sg uzgadniane z depozytariuszem.
Na dzien bilansowy zastosowano metody wyceny stosowane w Dniu Wyceny.
Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu.

1. Operacje dotyczace sktadnikéw aktywéw i pasywéw Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych po uzyskaniu dowodu
ksiegowego, potwierdzajgcego ich dokonanie.

2. Nabyte sktadniki lokat ujmuje sig¢ w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia. Skfadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg
cene nabycia réwng zero. Papiery wartosciowe otrzymane w zamian za inne papiery wartosciowe majg przypisang cene nabycia
wynikajgca z ceny nabycia papierédw wymienionych i ewentualnych doptat do otrzymanych przychodéw pienieznych.

3. Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu w dacie zawarcia umowy.
Jezeli przejscie wiasnosci aktywdéw jest uzaleznione od zaptaty ceny, warto$¢ nabycia lub zbycia, ujmuje sie w ksiegach
w naleznosciach i zobowigzaniach do dnia rozliczenia.

4. 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 papieru
warto$ciowego wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do
wyceny przyjmuje sie wszystkie parametry wynikajgce z umowy kupna/sprzedazy, a przede wszystkim date rozliczenia (date
przeptywow pienieznych).

5. Dluzne papiery wartosciowe z odsetkami ujmuje sie w ksiegach rachunkowych odpowiednio do zastosowanej metody wyceny:

a) Dla papieréw wartosciowych notowanych na aktywnym rynku wedtug wartosci ustalonej w stosunku do ich nominatu,
a skumulowane odsetki ewidencjonuje sie na odrebnym koncie. W sprawozdaniu finansowym Funduszu warto$¢ ustalona
w stosunku do nominatu wraz ze skumulowanymi odsetkami jest wykazywana jako sktadnik lokat Funduszu.

b) Dla papieréow wartosciowych wycenianych przy wykorzystaniu skorygowanej ceny nabycia, szacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej odsetki ujmuije sie tgcznie z wartoscig ustalong w stosunku do nominatu (na jednym koncie
po stronie aktywoéw). Saldo tego konta zawiera réwniez wszystkie zakupione odsetki od tego typu papieréw warto$ciowych.

c) w przypadku obligacji notowanych dotychczas na aktywnym rynku, niezaleznie od ich emitenta, a ktérych notowania zostaty
zakonczone z uwagi na termin do ich wykupu, stosuje sie cene wykupu pod warunkiem, ze ostatnie notowanie nie byto
nizsze niz 98 % nominatu. W przypadku wartosci nizszej niz 98% wycena wymaga dodatkowej analizy.

d) W przypadku obligacji nieposiadajgcych aktywnego rynku w momencie nabycia dla ktérych niezbedne jest przygotowanie
modelu wyceny, dopuszcza sie wycene w cenie nabycia przez okres nie diuzszy niz 7 dni kalendarzowych.

6. Sprzedaz sktadnikéw portfela inwestycyjnego ujmuje sie w ksiegach zgodnie z metodg HIFO, co oznacza przypisanie zbytym
sktadnikom portfela najwyzszej ceny nabycia lub w przypadku instrumentéw wycenianych metodg skorygowanej ceny nabycia,
najwyzszej biezacej wartosci ksiggowej. Przy wyksiegowaniu z portfela inwestycyjnego sprzedawanych instrumentéw metodg
HIFO nie uwzglednia sie nierozliczonych sktadnikéw lokat Funduszu. Metody tej nie stosuje sie do papieréw wartosciowych
nabytych z udzielonym przez drugg strone przyrzeczeniem odkupu.

W dniu zawarcia transakcji sprzedazy papieru wartosciowego w skorygowanej cenie nabycia wyliczany jest zrealizowany zysk
lub strata jako réznica pomiedzy wartoscig sprzedazy a wartoscig tego papieru w skorygowanej cenie nabycia na dzien rozliczenia
transakcji sprzedazy.

7. Zysk lub strate ze zbycia walut obcych wylicza sie zgodnie z metodg HIFO.

8. Odsetki od posiadanych lokat inwestycyjnych wycenianych w wartosci godziwej (w tym Srodkéw pienieznych na rachunkach
Funduszu) nalicza sie w kazdym dniu wyceny funduszu, zgodnie z prospektem emisyjnym danego papieru wartosciowego bgdz
tez innym dokumentem (umowa) dotyczacym tej lokaty. Dopuszcza sie wycene odsetek od lokat z terminem zapadalnosci nie
diuzszym niz 92 dni przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Odsetki od lokat z terminem zapadalnosci dtuzszym niz 92
dni, wycenia sie za pomocg modelu wyceny.

9. Dniem wprowadzenia do ksigg rachunkowych Funduszu zmiany kapitatu wptaconego albo kapitatu wyptaconego jest
odpowiednio dzien wydania albo wykupienia Certyfikatow, przy zastosowaniu wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny
wyznaczony zgodnie z punktem ponizej.

10. Na potrzeby okreslenia Wartosci Aktywdw Netto na Certyfikat w okreslonym Dniu Wyceny nie uwzglednia sie zmian
w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub wyptatami.
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11. Wydanie, o ktorym mowa nastgpuje w chwili zapisania certyfikatéw inwestycyjnych w ewidencji osob uprawnionych
z instrumentéw prowadzonej przez agenta emisji, zgodnie z art. 7a Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

12. Od dnia przydziatu certyfikatéw inwestycyjnych do dnia ich wydania, wptaty na certyfikaty inwestycyjne lub wnoszone
instrumenty finansowe powigkszajg wartos¢ aktywow oraz warto$¢ zobowigzan z tytutu niewydanych certyfikatéw inwestycyjnych.

13. W dniu wydania certyfikatow inwestycyjnych zobowigzania z tytutu niewydanych certyfikatow sg przeksiegowywane na kapitat
wptacony oraz zwigkszana jest liczba certyfikatow o liczbe wydanych certyfikatow.

14. Koszty funduszu obejmujg w szczegdlnosci:

1.
2.

3.

ok

No

10.

1.
12.

13.

19.

20.

21.
22.

23.
24.
25.
26.

27.

28.

wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem (cze$¢ stata oraz zmienna);

koszty prowadzenia ksigg rachunkowych Funduszu, prowadzenia ewidencji transakcji zawieranych przez Fundusz,
wyceny aktywow, w tym koszty uzywanego w tym celu oprogramowania i licencji;

koszty szacowania wartosci godziwej sktadnikow lokat przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke $wiadczaca tego
rodzaju ustugi (w przypadku, gdy wycena nie jest dostepna od podmiotu prowadzacego ksiegi rachunkowe);

koszt sporzadzania sprawozdan finansowych Funduszu;

koszty przeprowadzania przegladu i badania ksigg Funduszu i sprawozdan finansowych, w tym koszty zwigzane z
audytem Funduszu, zlecanych analiz i opinii biegtego rewidenta, przygotowania oraz akceptacji modeléw wyceny
Aktywéw Funduszu;

koszty wynagrodzenia oraz zwrot kosztéw Depozytariusza za wykonywanie funkcji depozytariusza;

koszty wynagrodzenia oraz zwrot kosztow Depozytariusza za weryfikacje wyceny Aktywéw Funduszu oraz realizacje
pozostatych obowigzkéw Depozytariusza wynikajgcych z Ustawy;

opfaty za prowadzenie i obstuge rachunkéw Funduszu;

koszty zmian Statutu obejmujace: koszty obstugi prawnej bezposrednio zwigzanej ze zmianami statutu, w tym koszty
notarialne;

optaty zwigzane z uczestnictwem Funduszu w repozytorium (systemie gromadzenia i przechowywania danych
dotyczgcych instrumentéw pochodnych);

optaty zwigzane z nadaniem Funduszowi i utrzymaniem numeru LEI (Legal Entity Identifier) oraz numeru pre-LEl;
koszty reklamy i promocji Funduszu, w tym koszty przygotowania, druku i dystrybucji materiatéw reklamowych,
promocyjnych i informacyjnych;

koszty przeprowadzenia i obstugi kolejnych emisji Certyfikatow (w tym w zakresie obstugi wykupoéw, asymilacji i innych
kosztéw obstugi zgodnie z tabelg optat KDPW);

koszty likwidacji Funduszu (z wytaczeniem kosztéw wynagrodzenia Depozytariusza jako likwidatora);

koszty wynagrodzenia Depozytariusza z tytutu petnienia funkciji likwidatora Funduszu;

koszty przeprowadzenia Zgromadzenia Inwestoréw;

koszty przeprowadzenia i obstugi emisji Certyfikatéw Inwestycyjnych, w tym koszty przeprowadzenia zapiséw na
Certyfikaty Inwestycyjne, wigczajgc w to koszty Agenta Emisji i Agenta Ptatniczego;

koszty ponoszone na rzecz Depozytariusza na podstawie umowy o prowadzenie rejestru Aktywéw Funduszu (inne niz
wynagrodzenie wymienione w pkt 6 i 7);

podatki i inne optaty oraz obcigzenia natozone przez wiasciwe organy administracji publicznej, optaty za zezwolenia i
opfaty rejestracyjne oraz koszty notarialne;

koszty zwigzane z zacigganiem i obstugg kredytéw i pozyczek zaciggnietych na rachunek Funduszu, w szczegdlnosci
koszty prowizji i odsetek;

koszty zwigzane z emisjg i obstugg obligacji przez Fundusz, w szczegdlnosci koszty prowizji, odsetek i dyskonta;
wydatki i koszty transakcyjne Funduszu, w tym koszty prowizji i optat naliczanych przez Depozytariusza, banki,
instytucje depozytowe, domy maklerskie, koszty prowizji bankowych zwigzanych z przekazywaniem $rodkéw
pienieznych i obstugg rachunkéw bankowych Funduszu oraz zwigzanych z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw
warto$ciowych oraz praw majatkowych (w tym prowizje i optaty zwigzane z transakcjami zagranicznymi);

opfaty za dokonywanie ogtoszen wymaganych przepisami prawa i Statutu;

koszty administracyjne i organizacyjne zwigzane z obstugg posiedzer Rady Inwestorow;

ujemne saldo réznic kursowych, powstate w zwigzku z wyceng $rodkéw pienieznych, naleznosci i zobowigzan w
Walutach Obcych;

koszty zwigzane z rejestracjg Certyfikatow Inwestycyjnych w depozycie papieréw warto$ciowych prowadzonym przez
KDPW oraz koszty dalszej obstugi Certyfikatow Inwestycyjnych przez KDPW, ponoszone na rzecz KDPW;

koszty zwigzane z obrotem Certyfikatami Inwestycyjnymi na rynku regulowanym albo w alternatywnym systemie obrotu,
ponoszone na rzecz podmiotu prowadzgcego rynek regulowany albo organizujgcego alternatywny system obrotu, w
tym réwniez koszty zwigzane z wprowadzeniem lub dopuszczeniem Certyfikatéw do obrotu;

koszty Sponsora Emisji dla Certyfikatéw Inwestycyjnych, o ile zostanie zawarta umowa ze Sponsorem Emisji

Metody wyceny aktywow oraz zobowiazan funduszu, aktywéw netto i wyniku z operacji

1. Dniem Wyceny jest:

dzien otwarcia ksigg rachunkowych Funduszu (Dzien Gietdowy, nastepujacy po dniu, w ktérym Towarzystwo otrzymato
dokumenty potwierdzajgce wpis Funduszu do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych),

ostatni dzien kalendarzowy w miesigcu,

dzien przypadajacy na 7 (siedem) dni przed rozpoczeciem przyjmowania zapiséw na Certyfikaty kolejnych serii,

Dzien wykupu,

dzien przypadajgcy po dniu, w ktérym ustata przyczyna zawieszenia wyceny Aktywow Funduszu,

dzien poprzedzajacy dzien otwarcia likwidacji Funduszu,

dzien ustalenia wartosci Srodkéw do wyptaty Uczestnikom z tytutu posiadanych Certyfikatéw, w przypadku likwidac;ji
Funduszu, dzieh podziatu Certyfikatow.
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2. Warto$¢ Aktywoéw Netto Funduszu na Certyfikat na dany Dzien Wyceny jest ustalana przez podzielenie Wartosci Aktywow
Netto na ten Dzien Wyceny przez catkowitg liczbe Certyfikatow istniejgcych w tym Dniu Wyceny (to znaczy wyemitowanych
i nieumorzonych przez Fundusz do tego Dnia Wyceny).

3. Zasady wyceny aktywoéw

3.1. Z zastrzezeniem zapisu ust. 2 ponizej aktywa i zobowigzania Funduszu wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwe;.

3.2. W przypadku braku ceny z aktywnego rynku dla aktywow i zobowigzan finansowych o pierwotnym terminie zapadalnosci nie
diuzszym niz 92 dni, ktéry to termin dotychczas nie podlegat wydtuzeniu oraz niepodlegajacych operacjom objecia dtuznych
papierow wartosciowych kolejnej emisji potgczonych z umorzeniem posiadanych przez Fundusz dtuznych papierow
warto$ciowych wczesniejszej emisji (tzw. Rolowanie), Fundusz moze stosowa¢ wycene metodg skorygowanej ceny nabycia,
oszacowang przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika
aktywow.

3.3. Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg sktadnika lokat uznaje sie:

a) Cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej),

b) W przypadku braku ceny z aktywnego rynku, cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie
znaczgce dane wejsciowe sg obserwowalne w sposéb bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci
godziwej),

c) W przypadku braku mozliwosci ustalenia ceny zgodnie z punktem a) i b) powyzej, warto$é godziwg ustalong za pomoca
modelu wyceny opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii warto$ci godziwej).

4. Poziom 1 hierarchii wartosci godziwej

4.1. Za aktywny rynek uznaje sig¢ rynek, na ktérym transakcje dotyczace danego sktadnika aktywéw lub zobowigzania odbywajg
sie z dostateczng czestotliwoscig i maja dostateczny wolumen, aby dostarczaé biezacych informacji na temat cen tego sktadnika
aktywow lub zobowigzania.

4.2. Aktywnym rynkiem moze by¢:

a) Rynek gietdowy — ceny zamknigcia sg tatwo dostepne i ogdlnie odpowiadajg wartosci godziwej,

b) Rynek posrednikdéw — rynek, na ktérym posrednicy sg gotowi do obrotu na wtasny rachunek, zapewniajgc ptynnos¢
poprzez wykorzystanie swojego kapitatu do posiadania pozycji, dla ktérych tworzg rynek, na rynkach tych zazwyczaj
tatwiej dostepne sg ceny kupna i ceny sprzedazy niz ceny zamknigcia, rynkiem posrednikow jest w szczegolnosci rynek
pozagietdowy, ktéry podaje ceny do publicznej wiadomosci,

c) Rynek brokerski — rynek, na ktérym brokerzy prébuja kojarzy¢ kupcoéw ze sprzedajgcymi, lecz nie sg gotowi do obrotu
na witadny rachunek, rynek taki moze podawaé czes¢ informacji do wiadomosci publicznej, rynkiem tym mogg by¢
réwniez sieci komunikacji elektroniczne;.

d) Rynek transakcji bezposrednich — transakcje na tym rynku sg negocjowane niezaleznie bez posrednikéw, rynek
o ograniczonym zakresie informacji podawanych publicznie.

e) TBSP- gdzie dane do wyznaczania kurséw fixingowych dostarczane sg przez profesjonalnych dealeréw skarbowych
papieréw wartosciowych — uznawany jest za poziom 1 hierarchii wartosci godziwej; jest rynkiem wyceny pierwszego
wyboru w przypadku polskich obligacji skarbowych. Jezeli dana polska obligacja skarbowa notowana jest na rynku TBSP
to nie zachodzi koniecznos$¢ dodatkowego badania aktywnosci rynkow.

4.3. Dane na rynku aktywnym muszg by¢ danymi obserwowalnymi.

4.4. Kryterium dostatecznej czestotliwosci przyjmuje sie za spetnione, jezeli przynajmniej przez 5 dni notowan na danym rynku
w ciggu miesigca dla danego aktywa byty zawierane transakcje, z zastrzezeniem ust. 8 i 9 oraz ust. 2 c).

4.5. Kryterium dostatecznego wolumenu przyjmuje sie za spetnione:
a) dla akcji, jezeli miesieczny wolumen obrotu na rynku byt przynajmniej taki jak posiadana przez wszystkie zarzgdzane

przez Towarzystwo fundusze pozycja dla akgiji,
b) dla obligacji przyjmuje sie za spetnione, jezeli iloczyn wolumenu obrotu i warto$ci nominalnej obligacji w danym miesigcu
byt nie mniejszy niz 100 000 zt lub réwnowartos¢ w walucie obcej wedtug kursu z ostatniego dnia poprzedniego miesigca,

4.6. Kryteria okreslone w punktach 4.4 i 4.5 muszg by¢ spetnione tgcznie.

4.7. Aby ustali¢, czy dane aktywo jest notowane na aktywnym rynku, dokonuje sie nastepujacych czynnosci:

a) Potwierdzenia faktu dopuszczenia sktadnika aktywéw do notowan na rynku aktywnym (zrédta - Prospekt informacyjny,
ogdlnodostepne serwisy informacyjne).

b) Ustalenia wszystkich rynkéw, na ktérych dany sktadnik aktywoéw zostat dopuszczony do obrotu.

c) Weryfikacja kryterium dostatecznej czestotliwosci i dostatecznego wolumenu oraz wybér rynku gtéwnego na podstawie
wielkosci wolumenu transakcji na kazdym z rynkéw w miesigcu kalendarzowym poprzedzajgcym zakup aktywu. Rynek,
na ktérym wolumen ten jest najwiekszy, jest zrédtem kurséw do wyceny danego aktywa od momentu ujecia w ksigegach
rachunkowych.
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4.8. Weryfikacja, czy dany sktadnik aktywéw jest notowany na aktywnym rynku i wskazanie tego rynku przeprowadzana jest
w nastepujgcych terminach:

a) Przed zakupem o ile jest to mozliwe na podstawie danych za poprzedni miesigc,

b) Niezwtocznie po zawarciu transakcji zakupu na podstawie danych za poprzedni miesigc,

c) Na poczatku kazdego miesigca kalendarzowego,

d) W przypadku zawieszenia notowan danym skfadnikiem lokat na danym aktywnym rynku.

4.9. W przypadku, gdy sktadnik lokat Funduszu jest przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, wartoscig godziwg
jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Wybdr rynku gtéwnego dla danego sktadnika lokat jest dokonywany na poczatku kazdego
kolejnego miesigca kalendarzowego. Podstawg wyboru rynku gtéwnego sg nastepujgce kryteria, brane pod uwage w nastepujace;j
kolejnosci:

* wolumen obrotu na danym sktadniku lokat,

e ilos¢ danego skfadnika lokat wprowadzonego do obrotu na danym rynku,
e mozliwo$¢ dokonania w imieniu Funduszu transakcji na danym rynku,

e liczba zawartych transakcji na danym sktadniku lokat,

¢ kolejnos¢ wprowadzenia do obrotu,

Kryteria sg stosowane wedtug kolejnosci, w ktérej zostaty wymienione, przy czym kolejne kryterium ma zastosowanie
w przypadku, gdy zastosowanie poprzedniego kryterium nie jest mozliwe ze wzgledu na brak dostepu do wiarygodnych informacji,
niezbednych do zastosowania danego kryterium, lub spowoduje wybor kilku rynkow.

4.10. Warto$¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujacy sposob:

1) jezeli Dzien Wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — wedtug ostatniego
dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, ze
w przypadku gdy wycena sktadnikéw lokat dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku
kursu zamknigcia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie
ten kurs albo warto$¢ z Dnia Wyceny,

2) jezeli Dzien Wyceny jest réwnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku przy czym na danym
skfadniku lokat nie zawarto Zzadnej transakcji — wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu
ustalonego na aktywnym rynku, z zastrzezeniem, ze w przypadku gdy wycena skfadnikéw lokat dokonywana jest po ustaleniu
w Dniu Wyceny kursu zamknigcia, a w przypadku braku kursu zamknigcia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigce;j
jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z uwzglednieniem istotnych zdarzen majgcych
wplyw na ten kurs albo wartosé.

3) jezeli Dzieh Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — wediug ostatniego dostepnego
w momencie dokonywania wyceny kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym rynku.

5. Poziom 2 hierarchii wartosci godziwej

5.1. Dane wejsciowe modelu w 2 poziomie hierarchii wartosci godziwej muszg by¢ obserwowalne bezposrednio lub posrednio
zasadniczo przez caty termin sktadnika aktywéw lub zobowigzania, jezeli dany sktadnik ma okreslony termin.

5.2. Dane wej$ciowe modelu w 2 poziomie hierarchii wartosci godziwej obejmuja:

a) Ceny podobnych aktywow lub zobowigzan notowane na aktywnych rynkach,

b) Ceny identycznych lub podobnych aktywéw lub zobowigzan notowane na rynkach, ktére nie sg aktywne,

c) Dane wejsciowe inne niz ceny notowane, ktére sg obserwowalne w odniesieniu do danego sktadnika aktywow lub
zobowigzan takie jak stopy procentowe i krzywe dochodowosci obserwowalne we wspdlnie notowanych przedziatach,
zmienno$¢ zaktadana, spread kredytowy,

d) Dane wejsciowe potwierdzone przez rynek.

5.3. Korekty danych wej$ciowych sa dopuszczalne, w szczegodlnosci, jezeli majg na celu lepsze dopasowanie do specyfiki danego
aktywa, nie mniej, jezeli korekta jest istotna, moze skutkowa¢ spadkiem klasyfikacji wyceny wartosci godziwej z poziomu 2 do
poziomu 3.

6. Poziom 3 hierarchii wartosci godziwej

6.1. Dane wejsciowe modelu w 3 poziomie hierarchii wartosci godziwej to nieobserwowalne dane dotyczace danego sktadnika
aktywow lub zobowigzania, ktére sg uzywane w przypadku, gdy dane rynkowe nie istnieja lub sg niemiarodajne.

6.2. Dane wejsciowe nieobserwowalne odzwierciedlajg zatozenia, ktdre przyjeliby rowniez inni uczestnicy rynku na potrzeby
kalkulacji ceny, w tym zatozenia dotyczace ryzyka.

6.3. Dane wejsciowe nieobserwowalne wykorzystujg najlepsze dostepne w danych okolicznosciach informacje, w tym dane
wiasne.

7. W ksiegach funduszu ujmowane sg wszystkie przychody i koszty zwigzane z dziatalnoscig funduszu, niezaleznie od terminu

ich zapfaty.
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8. Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci:

8.1. Odsetki od $rodkéw zgromadzonych na rachunkach bankowych funduszu, od lokat terminowych, od nabytych papieréw
wartosciowych z naliczanymi odsetkami oraz inne odsetki

Odsetki od rachunkéw pienieznych oraz od lokat terminowych nalicza sie proporcjonalnie za kazdy dzien, poczgwszy od
nastepnego dnia wyceny po dniu ujecia salda lub lokaty w ksiegach funduszu.

8.2. Nalezne dywidendy i inne udziaty w zyskach;

Przystugujace dywidendy z papieréw warto$ciowych notowanych na rynku regulowanym sg ujmowane przy wycenie na dzien
nastepujacy po ostatnim dniu notowania waloréw z prawem do dywidendy.

Dywidendy z papieréw warto$ciowych nie notowanych na rynku regulowanym sg ujmowane przy wycenie na dzien nastgepujacy
po dniu ustalenia praw do dywidendy.

8.3. Dodatnie roznice kursowe powstate w zwigzku z wyceng sktadnikow aktywow i pasywdw wyrazonych w walutach obcych;
W kazdym dniu roboczym (w ktérym nastepuje wyliczenie wartosci aktywow na potrzeby limitéw inwestycyjnych) dokonuje sie
przeszacowania wartosci denominowanych w walutach obcych sktadnikow aktywoéw i pasywow, zgodnie z ogtoszonym w Dniu
Woyceny przez Narodowy Bank Polski $rednim kursem dla danej waluty.

9. Transakcje reverse repo/buy-sell back

9.1 W przypadku transakcji reverse repo/buy-sell back wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach, za pomocg modelu
wyceny przyjetego dla lokat bankowych, a w przypadku transakcji o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, dopuszcza
sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

9.2 Zawarte w tym samym dniu, z tym samym kontrahentem, na tg samg liczbe tych samych papieréw wartosciowych transakcje
kupna i sprzedazy beda traktowane jako transakcje Buy-Sell-Back, mimo ze potwierdzenia transakcji wskazywatyby na niezalezne
transakcje.
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NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU

2026-06-30

2025-12-31

Naleznosci

Z tytutu zbytych lokat

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow 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

Nalezno$¢ z tytutu przekroczen limitu kosztéw

NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU

2026-06-30

2025-12-31

Zobowigzania

8 467

Z tytutu nabytych aktywéw

Z tytutu transakcji repo/sell-buy back

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu wptat na certyfikaty inwestycyjne

7817

Z tytutu wykupionych certyfikatow inwestycyjnych

484

Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu

Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu

Z tytutu wyemitowanych obligaciji

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytéw

Z tytutu gwaranciji lub poreczen

Z tytutu rezerw

Pozostate

NOTA-4 |. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA

RACHUNKACH BANKOWYCH

2026-06-30

2025-12-31

Wartos¢ na
dzien
bilansowy w
danej walucie

Wartos¢ na
dzien
bilansowy w
walucie
sprawozdania

Wartos¢ na
dzien
bilansowy w
danej walucie

Wartos¢ na
dzien
bilansowy w
walucie
sprawozdania

w tys. finansowego w w tys. finansowego w
tys. tys.

I. Struktura srodkoyv pienieznych na rachunkach 10 863 21352
bankowych - Banki

BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO 7817 -

PLN 7817 7817 - -

ING BANK SLASKI S.A. 726 551

PLN 726 726 551 551

MBANK S. A 308 9

PLN 308 308 9 9

NWAI DOM MAKLERSKI S.A. 2012 1792

PLN 2012 2012 1792 1792

NOTA 4 Il. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM
POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W

CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN

od 2026-01-01 do 2026-06-30

od 2025-01-01 do 2025-12-31

Wartos¢ na Wartos¢ na
Wartos¢ na dzien Wartos¢ na dzien
dzien bilansowy w dzien bilansowy w
bilansowy w walucie bilansowy w walucie

danej walucie

sprawozdania

danej walucie

sprawozdania

w tys. finansowego w w tys. finansowego w
tys. tys.

II._ Sr_eqm w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw 9775 2082
pienieznych

EUR - - - -

PLN 9775 9775 2082 2082

NOTA-4 lll. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie dotyczy
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NOTA-5 I. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO
WARTOSCI GODZIWEJ (*)

2026-06-30 2025-12-31
Wartos¢ na Wartos¢ na
dzien dzien
. Procentowy . Procentowy
bilansowy w A bilansowy w :
walucie WEHEw walucie LGHE
aktywach (w aktywach (w

sprawozdania
finansowego w
tys.

tys.) ogotem

sprawozdania
finansowego w
tys.

tys.) ogotem

Srodki pieniezne i ekwiwalenty

10 863

10,26%

2352

5,12%

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku

Dtuzne papiery warto$ciowe

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

Dluzne papiery warto$ciowe

Suma:

10 863

10,26%

2 352

5,12%

(*) Jako aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie srodki pieniezne, depozyty oraz
statlokuponowe i zerokuponowe dtuzne instrumenty finansowe. Szczegétowe informacje dotyczace oprocentowania oraz terminéw
wykupu/zapadalnosci zostaly przedstawione w tabelach uzupetniajacych zestawienia lokat.

NOTA 5 Il. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO
PRZEPLYWU SRODKOW PIENIEZNYCH (**) (***)

2026-06-30 2025-12-31
Wartos¢ na Wartos¢ na
e Procentowy it Procentow:!
bilansowy w A bilansowy w " y
. udziat w . udziat w
walucie walucie

sprawozdania
finansowego w

aktywach (w
tys.) ogétem

sprawozdania
finansowego w

aktywach (w
tys.) ogétem

tys. tys.
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 31619 29,86% 23 887 51,98%
Dtuzne papiery warto$ciowe 31619 29,86% 23 887 51,98%
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 51908 49,02% 19 658 42,78%
Dtuzne papiery warto$ciowe 51908 49,02% 19 658 42,78%
Zobowigzania - - - -
Suma: 83 527 78,88% 43 545 94,76%

(**) Jako aktywa obcigzone ryzykiem przeptywéw srodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie

zmiennokuponowe dtuzne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowa, ktérych wycena na dzien bilansowy

jest dodatnia.

(***) Jako zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywoéw srodkéw pienieznych wynikajagcym ze stopy procentowej traktuje sie
instrumenty pochodne na stope procentowa, ktérych wycena na dzien bilansowy jest ujemna.

NOTA 5 lll. RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO
NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN PRZEZ DRUGA
STRONE TRANSAKCJI

2026-06-30 2025-12-31
Wartos¢ na Wartc_us<’: na
S dzien
dzien bilansowy Procentowy ] s Procentowy
w walucie udziat w waIu:i,Z udziat w

sprawozdania
finansowego w

aktywach (w
tys.) ogétem

sprawozdania
finansowego

aktywach (w
tys.) ogétem

tys.
w tys.

Kwoty odzwierciedlajagce maksymalne obciazenie

ryzykiem kredytowym w przypadku, gdyby strony

transakcji nie wypetniaty swoich obowigzkéw, przy czym 94 394 89,14% 45 953 100,00%

nie uwzglednia si¢ wartosci godziwych dodatkowych

zabezpieczen (****)

Srodki na rachunkach bankowych 10 863 10,26% 2352 5,12%
Naleznosci 4 - 56 0,12%
Skifadniki lokat notowane na aktywnym rynku 31619 29,86% 23 887 51,98%
Skifadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 51908 49,02% 19 658 42,78%
Pozostate - -

Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w

poszczegdlnych kategoriach lokat w podziale na 11 811 11,15% - -

kategorie bilansowe (*****)

MBANK S.A. 11 811 11,15% - -
Srodki na rachunkach bankowych 308 0,29% - -
Naleznosci - - - -
Transakcje reverse repo / buy-sell back 11 503 10,86% - -

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

Pozostate

(****) Za maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym traktuje sie poziom 100% wartosci bilansowej brutto sSrodkéw pienieznych,
depozytéw, naleznosci, dtuznych instrumentéw finansowych i niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych, ktérych wycena na
dzien bilansowy jest dodatnia oraz transakcji typu buy-sell-back.

(*****) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego traktuje sie poziom 10% udziatu lokat w/u danego emitenta w aktywach ogétem.
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NOTA-5 IV. RYZYKO WALUTOWE
Nie dotyczy

NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE
Nie dotyczy

NOTA 7

TRANSAKCJE REPO/SELL-BUY BACK ORAZ REVERSE REPO/BUY-SELL BACK, POZYCZEK PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH

2026-06-30

2025-12-31

Wartos$¢ na dzien bilansowy w tys.

Wartos$¢ na dzien bilansowy w tys.

I. Transakcje repo/sell-buy back oraz reverse repo / buy-sell back, pozyczek papieréw wartosciowych, w tym:

11 503

1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wiasnosci i ryzyk

11 503

2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na fundusz praw wlasnosci i ryzyk

Il. Informacje o transakcjach repo/sell-buy back oraz reverse repo / buy-sell back, pozyczek papieréw
wartosciowych, w tym:

1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na druga strone praw wiasnosci i ryzyk

2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na druga strone praw wtasnosci i ryzyk

11l. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od funduszu w trybie przepiséw rozporzadzenia o
pozyczkach papieréw wartosciowych

IV. Zobowigzania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez fundusz w trybie przepiséw
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

NOTA 8 I. ZACIAGNIETE | WYKORZYSTANE PRZEZ FUNDUSZ KREDYTY | POZYCZKI PIENIEZNE
Nie dotyczy

NOTA 8 Il. UDZIELONE PRZEZ FUNDUSZ POZYCZKI PIENIEZNE
Nie dotyczy
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2026-06-30 2025-12-31
NOTA 9 V'Vartos'é na dzier'\' Wartos¢ na dzien bilanst?wy V'Vartos'é na dzieﬁ. Wartos¢ na dzien bilanst?wy
I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU bllansov_vy w danej w M{alucle sprawozdania bllansovyy w danej w \A_Ialucle sprawozdania
walucie w tys. finansowego w tys. walucie w tys. finansowego w tys.
I. Aktywa 105 897 - 45 953
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 10 863 - 2 352
PLN 10 863 10 863 2352 2352
2) Naleznosci 4 - 56
PLN 4 4 56 56
3) Transakcje reserve repo/sell buy back 11 503 - -
PLN 11 503 11 503 - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 31619 23 887
PLN 31619 31619 23 887 23 887
5) Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 51908 19 658
PLN 51908 51908 19 658 19 658
6) Pozostate aktywa - - -
Il. Zobowigzania 8 467 139
PLN 8 467 8 467 139 139
NOTA 9 Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU
Nie dotyczy
od 2026-01-01 od 2025-01-01 od 2025-01-01
do 2026-06-30 do 2025-12-31 do 2025-06-30
NOTA 10 Wartos¢ Wzrost (spadek) Wartos¢ Wzrost (spadek) Wartos¢ Wzrost (spadek)

I. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) Z

zrealizowanego
zysku (straty) ze

niezrealizowanego
zysku z wyceny

zrealizowanego
zysku (straty) ze

niezrealizowanego
zysku z wyceny

zrealizowanego
zysku (straty) ze

niezrealizowanego
zysku z wyceny
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TYTULU LOKAT zbycia lokat w tys. aktywow w tys. zbycia lokat w tys. aktywow w tys. zbycia lokat w tys. aktywow w tys.
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku -50 60 106 -227 74 -250
Dluzne papiery warto$ciowe -50 60 106 -227 74 -250
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 12 -117 16 104 6 -104
Dluzne papiery warto$ciowe 12 -117 16 104 6 -104
3. Pozostate - - - - - -
Suma: -38 -57 122 -123 80 -354
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NOTA 10 Il. WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU
Nie dotyczy

NOTA 10 lll. WYPLACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT
Nie dotyczy

NOTA 10 IV. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT NIEZWIAZANY Z WPLYWEM DO FUNDUSZU
SRODKOW PIENIEZNYCH,W ZAKRESIE, W JAKIM NIE WYNIKA ON Z TRANSAKCJI, KTORYCH ROZLICZENIE
PIENIEZNE MA NASTAPIC NIEZWLOCZNIE, W TERMINIE PRZYJETYM STANDARDOWO W ROZRACHUNKY

TRANSAKCJI W DANYM ROKU
Nie dotyczy.

NOTA 11
I. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

od 2026-01-01
do 2026-06-30

od 2025-01-01
do 2025-12-31

od 2025-01-01
do 2025-06-30

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w
tys.

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w
tys.

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w
tys.

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

Optaty dla depozytariusza

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu

Ustugi prawne

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszty odsetkowe

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Ujemne saldo réznic kursowych

Pozostate

Suma:

NOTA 11

1. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA

od 2025-01-01
do 2025-06-30

od 2025-01-01
do 2025-12-31

od 2025-01-01
do 2025-06-30

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w
tys.

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w
tys.

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w
tys.

1. Cze$¢ stata wynagrodzenia 360 546 264
2. Czes$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu - 17 -
Suma: 360 563 264

NOTA 11 lil. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANE BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI

LOKATAMI
Nie dotyczy




INFORMACJA DODATKOWA

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

Po okresie sprawozdawczym nie ujeto zdarzen dotyczace lat ubiegtych.
2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

W dniu 29 lipca 2026 roku dokonano przydziatu 4 853 certyfikatéw inwestycyjnych serii 2606 o tacznej wartosci 7 817 212,40
zt. Po dniu bilansowym nie wystgpity inne znaczace zdarzenia majgce wplyw na sprawozdanie finansowe za okres
sprawozdawczy.

3. Roéznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych, a uprzednio
sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi:

Z dniem 1 stycznia 2026 r. Towarzystwo dokonato zmiany do Polityki rachunkowosci Funduszu, w wyniku ktérych dokonano
zmiany modeli wyceny stosowanych do skfadnikéw aktywow funduszu. Towarzystwo dokonato oceny wptywu zmiany Polityki
rachunkowos$ci na wycene sktadnikow aktywéw Funduszu.

Na podstawie przeprowadzonej analizy stwierdzono, ze wprowadzone zmiany nie miaty istotnego wptywu na wartos¢
aktywéw Portfela.

Fundusz dokonat ponizszych zmian polityki rachunkowosci w zakresie wymogéw do kwalifikacji obligacji w ramach hierarchii
Wartosci godziwej oraz zmian stosowanych modeli wyceny:

1)  Zmiana minimalnej czestotliwosci transakcji na danym rynku w ciggu miesigca dla danego aktywa z 2 dni do 5dni, aby
kryterium dostatecznej czgstotliwosci dla stwierdzenia aktywnosci rynku byto spetnione.

2) Zmiana minimalnej wartosci obrotu w danym miesigcu dla instrumentow dtuznych z 0,1% liczby papierow
wartosciowych danej serii na 100 000 zt wartosci nominalnej obligacji, aby kryterium dostatecznego wolumenu dla
stwierdzenia aktywnosci rynku byto spetnione.

3) Zmiana stosowanego modelu wyceny obligacji.

Zmiana nie ma charakteru zmiany metody wyceny. Opis aktualnie stosowanych modeli wyceny zawarto w nocie nr 1.
Zmiana Polityki rachunkowosci nastgpita w konsekwencji przejecia zarzadzania Funduszu przez Michael/Strém TFI S.A. od
MM PRIME TFI S.A.

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity inne istotne zmiany w zakresie metod wyceny oraz metod ujmowania operacji w
ksiegach rachunkowych.

3a) zbiorczg warto$¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegdlnych poziomach (poziom 1, 2 lub 3) hierarchii
wartosci godziwej. W przypadku sktadnikéw lokat, ktérych warto$é godziwa jest szacowana na poziomie 2 albo poziomie 3
hierarchii wartosci godziwej, Fundusz przedstawia informacje o tgcznym udziale takich lokat w aktywach netto Funduszu
oraz o zwigzanym z nimi ryzykiem

Hierarchia Wartos¢ sktadnika lokat (wa_rtos’(: Udziat % WAN (dla
lokaty z portfela danego poziomu) tych lokat)
SKLADNIKI LOKAT
1 31619 32,54%
2 42 679 44,83%
3 9229 8,45%

Z instrumentami, ktérych warto$¢ godziwa jest szacowana na poziomie 2 i 3 hierarchii wartosci godziwej zwigzane sg
nastepujace ryzyka:

Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci polega na niemoznosci zbycia okreslonej liczby instrumentéw finansowych po cenie odzwierciedlajgcej ich
warto$¢ w ksiegach Funduszu. Poszczegdine sktadniki Aktywéw Funduszu moga charakteryzowac sie niska ptynnoscia, tzn.
koniecznos¢ ich zbycia w krétkim czasie moze wigzac sie z akceptacja ceny innej niz biezgca wartos¢ rynkowa.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko niewyptacalnosci emitentow zwigzane z trwatg lub czasowg utratg przez emitentdow i kontrahentéw zdolnosci do
wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan, w tym réwniez z trwatg lub czasowg niemoznoscig zaptaty odsetek od
zobowigzan. Ryzyko utraty czesci Aktywow Funduszu lub poniesienia przez Fundusz straty wystepuje w szczegolnosci w
przypadku takich zdarzenh jak: utrata wypfacalnosci przez kontrahenta, z ktérym Fundusz zawart umowe, lub emitenta
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instrumentow finansowych nabywanych przez Fundusz; niewywigzanie sie przez kontrahenta, emitenta lub gwaranta ze
zobowigzan z tytutu zawartych z Funduszem transakcji, uméw lub wyemitowanych instrumentéw finansowych lub opdznienie
W wywigzaniu sie z takich zobowigzan; utrata lub obnizenie wartosci zabezpieczehn ustanowionych przez emitenta lub
kontrahenta Funduszu zwigzanych z zawartymi przez Fundusz umowami dotyczgcymi Aktywdéw Funduszu lub dotyczacych
nabytych przez Fundusz instrumentéw finansowych; inne zdarzenia dotyczace emitenta lub kontrahenta Funduszu, w wyniku
ktorych nastgpi obnizenie wartosci posiadanego przez Fundusz instrumentu finansowego lub nie nastgpi sptata naleznosci
wobec Funduszu. Sytuacja taka moze mie¢ miejsce w nastepstwie pogorszenia sie kondycji finansowej emitenta spowodowanej
zaréwno przez czynniki wewnetrzne emitenta, jak i uwarunkowania zewnetrzne (parametry ekonomiczne, otoczenie prawne
itp.). Pogorszenie sie kondycji finansowej emitenta znajduje swoje odzwierciedlenie w spadku cen dtuznych papierow
warto$ciowych wyemitowanych przez ten podmiot.

W sktad tej kategorii ryzyka wchodzi rowniez ryzyko zwigzane z obnizeniem ratingu kredytowego emitenta przez agencje
ratingowa i wynikajacy z niego spadek cen dtuznych papieréw warto$ciowych bedacy nastepstwem wymaganej przez
inwestoréw wyzszej premii za ryzyko. Pogorszenie sig kondycji finansowej emitentéw papieréw wartosciowych wchodzacych w
skfad lokat Funduszu lub obnizenie ratingu dla tych papieréw lub emitentéw moze w efekcie powadzi¢ do spadkéw wartosci
Certyfikatéw Inwestycyjnych.

Ryzyko rozliczenia

Zawieranie transakcji na rachunek Funduszu moze wigzac¢ sie z nieterminowym rozliczeniem lub brakiem rozliczenia transakc;ji
dotyczgcych skfadnikéw portfela inwestycyjnego Funduszu, szczegdlnie w przypadku niewyptacalnosci bankéw lub innych
posrednikéw. Nieterminowe rozliczenie lub brak rozliczenia transakcji moze, w przypadku negatywnego zachowania sie cen
instrumentoéw finansowych, powodowa¢ wahania lub spadki wartosci Certyfikatow Inwestycyjnych zwigzanych z Funduszem.
Z powyzszym moze rowniez wigza¢ sig¢ koniecznos¢ poniesienia przez Fundusz, dziatajagcy na rachunek Funduszu, kar
umownych wynikajgcych z zawartych przez Fundusz uméw. Powyzsze moze negatywie wptywac na Wartos¢ Aktywow Netto
Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny.

Ryzyko stép procentowych

Ryzyko stopy procentowej wiaze sie z mozliwoscia zmiany wysokosci stép procentowych, ktéra bedzie prowadzita do
zmniejszenia sie wartosci poszczeg6lnych diuznych instrumentéw finansowych wchodzgcych w skiad portfela inwestycyjnego
Funduszu, a w konsekwenciji niekorzystnej zmiany Wartosci Aktywéw Netto Funduszu. Zmiany stép procentowych moga mie¢
rézny wplyw na wartos¢ instrumentow finansowych znajdujacych sie w portfelu Funduszu. Nalezy jednak zwrdci¢ uwage, iz
jednym z najwazniejszych czynnikéw ksztattujgcych poziom cen dtuznych i udziatowych papieréw warto$ciowych oraz
Instrumentéw Rynku Pienieznego jest poziom stép procentowych. W szczegdlnosci nalezy zwréci¢é uwage, iz w przypadku
wzrostu stép procentowych, cena papieréw wartosciowych o

statym kuponie odsetkowym maleje, a w przypadku spadku stop procentowych cena papierow wartosciowych rosnie.

W przypadku bonéw skarbowych i papieréw wartosciowych o zmiennym oprocentowaniu ryzyko to jest niskie. Im diuzszy jest
czas do wykupu instrumentow o statym oprocentowaniu, tym to ryzyko stopy procentowej jest wieksze.

Potencjalnymi zrodtami ryzyka stopy procentowej mogg byé miedzy innymi:

= poziom inflacji;

= tempo rozwoju gospodarczego;

= negatywna ocena przez inwestoréw zwtaszcza zagranicznych przysziej sytuaciji fiskalnej w Polsce;

= wzrost stép procentowych w innych krajach.

Ryzyko zwigzane z przechowywaniem Aktywow Funduszu

Aktywa Funduszu przechowywane bedg u Depozytariusza na podstawie umowy o wykonywanie funkcji depozytariusza. Aktywa
Funduszu stanowig wiasnosé Funduszu i nie wchodzg do masy upadtosci w przypadku ogtoszenia upaditos$ci Depozytariusza.
Istnieje ryzyko, ze Depozytariusz nie wywigze sig z cigzgcych na nich obowigzkéw zwigzanych z przechowywaniem Aktywow
Funduszu, w szczegdlnosci majgcych wptyw na terminy rozliczenia zawartych transakcji, co w konsekwencji moze miec
negatywny wptyw na Warto$¢ Aktywdw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny.

Ryzyko zwigzanym ze zmiang warunkéw emisji obligacji

Decyzje zgromadzenia obligatariuszy podejmowane sg odpowiednig wigkszoscig gtoséw posiadaczy obligacji, w zwigzku
z czym Fundusz, w przypadku posiadania mniejszosciowego pakietu obligacji gtosujgcy przeciw lub nieuczestniczgcy
w zgromadzeniu obligatariuszy musi sie liczy¢ z faktem, iz zgromadzenie obligatariuszy podejmie decyzje niezgodnie z wolg
Funduszu.

Ryzyko wyceny

Aktywa Funduszu wyceniane sg zgodnie z zasadami wyceny okreslonymi w Statucie. Nie mozna wykluczyé wystgpienia
sytuacji, w ktérej wycena poszczegdlnych lokat nie bedzie odpowiada¢ ich aktualnej wartosci rynkowej. Ze wzgledu na
koniecznos$¢ dostosowania Statutu do zmieniajgcych sie przepiséw prawa oraz praktyki rynkowej, zasady wyceny Aktywow
Funduszu mogg ulec zmianie, co moze mie¢ wplyw na wycene Certyfikatéw Inwestycyjnych. Istnieje takze ryzyko popetnienia
btedu przy dokonywaniu wyceny. Dodatkowo, wycena wybranych sktadnikow lokat Funduszu, w tym w szczegdlnosci lokat
nieptynnych, moze odbiega¢ od faktycznie mozliwej do uzyskania ceny sprzedazy.

Ryzyko rynkowe

Ryzyko wynikajgce z faktu, ze ceny papierow wartosciowych na gietdzie lub rynku, na ktérym sg notowane, w wigkszym lub
mniejszym stopniu podlegajg zmianom w zaleznosci od ogodlnej sytuacji na rynku, czyli od stanu koniunktury gietdowe;j.
Pogorszenie sie koniunktury gieldowej moze prowadzi¢ do spadku cen wiekszosci notowanych papieréw wartosciowych, co
z kolei moze wptywaé na spadki wartosci Certyfikatow Inwestycyjnych Funduszu. Kazda inwestycja w papiery wartosciowe
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narazona jest na ryzyka uniwersalne rynku papieréow warto$ciowych. Poza tym moze nie by¢é gwarancji, ze przy inwestowaniu
w poszczegolne papiery wartosciowe nie poniesie sie strat rownowaznych lub wiekszych niz ogélny rynek.

Ryzyko walutowe

W przypadku dokonywania przez Fundusz inwestycji na rynkach zagranicznych, a takze inwestycji w papiery wartosciowe
denominowane w walutach obcych, dodatkowym czynnikiem ryzyka jest poziom kurséw walutowych. Wahania kursu ztotego
wzgledem walut obcych mogg przektadac sie na wahania wyrazonych w ztotych cen takich papieréw wartosciowych, co z kolei
moze prowadzi¢ do wahan oraz spadkéw wartosci Certyfikatéw Inwestycyjnych.

Dodatkowo, poziom kurséw walutowych jako jeden z gtdwnych parametréw makroekonomicznych, moze wptywa¢ na
atrakcyjnos¢ inwestycyjng oraz ceny krajowych papieréw wartosciowych, szczegélnie w przypadku gwattownych zmian kurséw
walutowych. Wéwczas zmiany cen papieréw wartosciowych na gieldzie lub rynku, na ktérym sg notowane, mogg wptywaé na
wahania oraz spadki wartosci Certyfikatéw Inwestycyjnych.

Kursy walut sg réwniez waznym czynnikiem z punktu widzenia rentownosci spofek, ktére w swojej dziatalnosci realizujg
transakcje w innej walucie jak PLN. Zmiany kursu walut mogg prowadzi¢ do pogorszenia rentownosci spotki, co z kolei moze
znalez¢ swoje odzwierciedlenie w spadku wartosci spotki i spadku cen akcji tej spotki na gietdzie rynku regulowanych
(w przypadku spotek notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie).

Ryzyko branzowe

Branze mozna traktowac jako grupe przedsiebiorstw konkurujgcych ze sobg w sprzedazy okreslonego jednorodnego produktu.
Gltéwnymi czynnikami oddziatujgcymi na wszystkie firmy nalezace do jednej branzy sa: cykl zycia branzy, miedzynarodowe cta
i kontyngenty na okreslone wyroby, podatki zwigzane z wyrobami lub branza, konflikty ze zwigzkami zawodowymi, przepisy
w zakresie ochrony srodowiska, dostepno$¢ surowcow, wzrost konkurencji, spadek popytu na produkty, zmiany technologiczne
i inne. W rezultacie oddziatywania tych wspolnych czynnikéw ceny papieréw wartosciowych emitowanych przez konkurujgce
firmy wykazujg tendencje do poruszania si¢ w tym samym kierunku. Moze to powodowac¢ wahania oraz spadki cen Certyfikatow
Inwestycyjnych Funduszu.

Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne polega na mozliwosci poniesienia strat w wyniku niewtasciwych lub zawodnych proceséw wewnetrznych,
btedow ludzkich, czy btedow systemowych.

W szczegdlnosci, zawodny proces lub btad ludzki moze spowodowacé btedne lub opdznione zrealizowanie badz rozliczenie
transakcji. Btedne dziatanie systeméw moze przejawia¢ sie zawieszeniem systemoéw komputerowych. Istnieje takze ryzyko w
postaci mozliwosci poniesienia strat w wyniku zajscia niekorzystnych zdarzen zewnetrznych, takich jak klgski naturalne czy
ataki terrorystyczne.

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

Informacje o przeniesieniu na kazdy poziom s3g ujawniane i omawiane oddzielnie od informacji o przeniesieniu z kazdego
poziomu

Typ przeniesienia Kwota w tys. zt Powody przeniesien

brak Aktywnego Rynku zgodnie z Politykg
rachunkowosci

zakwalifikowanie do Aktywnego Rynku zgodnie z
Politykg rachunkowosci

z 1 poziomu na poziom 2 3397

z 2 poziomu na poziom 1 1720

Przeniesienia dotyczg okresu pomiedzy 31.12.2025 a 30.06.2026

3c) w przypadku regularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2 i poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej
— opis techniki (technik) wyceny oraz dane wej$ciowe wykorzystane w wycenie wartosci godziwej. Jezeli nastgpita zmiana
techniki wyceny, w szczegdlnosci zastgpienie metody rynkowej metodg przychoddéw lub zastosowanie dodatkowej techniki
wyceny, jednostka ujawnia zmiane i jej powody. W przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3
hierarchii warto$ci godziwej jednostka dostarcza informacje ilosciowe na temat nieobserwowalnych danych wejsciowych
wykorzystanych w wycenie wartos$ci godziwej. Jednostka nie musi tworzyé¢ ilosciowych informacji w celu spetnienia wymogu
ujawniania informaciji, jezeli iloSciowe nieobserwowalne dane wejsciowe nie zostaty opracowane przez jednostke przy okazji
wyceny wartosci godziwej (np. kiedy jednostka wykorzystuje ceny z wczesniejszych transakcji lub informacje o cenach
strony trzeciej bez korekty). Ujawniajgc informacje, jednostka nie moze jednak pomija¢ ilosciowych nieobserwowalnych
danych wejsciowych, ktére sg istotne dla wyceny wartosci godziwej i do ktérych jednostka ma racjonalny dostep:

Fundusz dokonat ponizszych zmian polityki rachunkowosci w zakresie wymogoéw do kwalifikacji obligacji w ramach hierarchii

wartosci godziwej oraz zmian stosowanych modeli wyceny:

1. Zmiana minimalnej czestotliwosci notowan sktadnika lokat z 2 dni na 5 dni — aby kryterium dostatecznej czestotliwosci dla
stwierdzenia aktywnosci rynku byto spetnione.

2. Zmiana minimalnej wartosci obrotu w nominale dla instrumentéw dtuznych z 0,1% wartosci nominalnej serii obligacji na 100
000 zt - aby kryterium dostatecznego wolumenu dla stwierdzenia aktywnosci rynku byto spetnione.

3. Aktualizacja kolejnosci rynkéw do przyjmowania ceny dla polskich Obligacji Skarbowych.

4. Zmiana stosowanego modelu wyceny obligacji. Opis aktualnie stosowanych modeli wyceny przedstawiono ponize;j:

Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwg sktadnika lokat uznaje sie:
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Cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwe;j),

W przypadku braku ceny z aktywnego rynku, ceng otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczgce
dane wejsciowe sg obserwowalne w spos6b bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci godziwe;j),

W przypadku braku mozliwosci ustalenia ceny zgodnie z punktem a) i b) powyzej, warto$¢ godziwg ustalong za pomoca modelu
wyceny opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwe;j).

Za aktywny rynek uznaje sie rynek, na ktérym transakcje dotyczace danego sktadnika aktywoéw lub zobowigzania odbywajg sie
z dostateczng czestotliwoscig i majg dostateczny wolumen, aby dostarcza¢ biezgcych informacji na temat cen tego sktadnika
aktywow lub zobowigzania.

Kryterium dostatecznej czestotliwosci przyjmuje sie za spetnione, jezeli przynajmniej przez 5 dni notowan na danym rynku
w ciggu miesigca dla danego aktywa byly zawierane transakcje.

Kryterium dostatecznego wolumenu dla obligacji przyjmuje sie za spetnione, jezeli iloczyn wolumenu obrotu i wartosci
nominalnej obligacji w danym miesigcu byt nie mniejszy niz 100 000 zt lub réwnowartos¢ w walucie obcej wedtug kursu
z ostatniego dnia poprzedniego miesigca,

Obligacje i instrumenty rynku pienieznego, dla ktorych nie jest mozliwe okreslenie rynku aktywnego, ktérych termin zapadalnos$ci
jest dtuzszy niz 92 dni wycenia si¢ wedtug 2 poziomu hierarchii wartosci godziwej poprzez zastosowanie ceny Bloomberg
Generic Price (BGN) dla danego instrumentu. W przypadku braku publikacji wartosci BGN diuzej niz 7 dni lub zaprzestano
prezentacji kursu BGN, instrumenty rynku pienieznego wycenia sie wedtug modelu 2 poziomu hierarchii wartosci godziwe;j.

Obligacje, hipoteczne listy zastawne i instrumenty rynku pienieznego, za ktorych wycene odpowiada zewnetrzny niezalezny
podmiot wyceniajacy (dalej jako ,NPW”), wycenia sig¢ zgodnie z metodykg wyceny tych instrumentéw obowigzujgcg w NPW
(dalej jako ,Metodyka”). Jezeli NPW nie ma mozliwosci wykonania wyceny, wéwczas za wycene odpowiada Towarzystwo.
Wycena jest wykonywana w sposéb spojny z Metodykg obowigzujgcg w NPW.

Marza kredytowa w przypadku obligacji, za ktérych wycene odpowiedzialne jest Towarzystwo jest spreadem wyliczanym
podczas kalibracji modelu do:

ceny ostatniej znaczacej transakcji rynkowej dla danego instrumentu na dzien zawarcia tej transakc;j;

w przypadku braku znaczacej transakcji w ciggu 3 miesiecy od daty transakciji lub daty ponownej kalibracji Towarzystwo zwraca
sie do animatora rynku, agenta emisji, innego uczestnika rynku lub autoryzowanego serwisu informacyjnego, od ktérego moga
zosta¢ uzyskane oferty BID/ASK. W celu uzyskania ceny kalibracji przyjmuje sie ostatnie dostepne kwotowania BID/ASK
i nastepnie ich srednig;

w przypadku braku mozliwos$ci ustalenia spreadu wykorzystujgc punkty 1i2 do wyliczenia spreadu przyjmuje sie inny instrument
tego samego emitenta lub instrument innego emitenta o zblizonej branzy i podobnych warunkach emisji, w szczegoélnosci dacie
wykupu i czestotliwosci kuponu. Kazdorazowo, wykorzystanie instrumentu, o ktérym mowa powyzej bedzie konsultowane
z Depozytariuszem.

Za znaczgcg transakcje uznaje sie transakcje, ktérej parametry sg znane, ktorej data zawarcia jest nie starsza niz 3 miesigce
od dnia kalibraciji oraz ktorej wolumen jest istotny wzgledem posiadanej pozycji na danym instrumencie lub wzgledem wolumenu
obrotu w danym miesigcu. W celu okreslenia istotnego wolumenu wykorzystuje sie zapisy Metodyki.

Dla instrumentéw, dla ktérych emitent ma prawo wczesniejszego wykupu, wyliczana jest wartos¢ instrumentu na kazdy dzien
wczesniejszego wykupu przy zatozeniu, ze moze nastgpi¢ on w dniu ptatnosci odsetek. Jezeli wéréd uzyskanych wartosci sg
nizsze niz cena brudna wyliczona z modelu, jako wycene przyjmuje sie najnizszg z tych wartosci. Kazdorazowo w przypadku
wyceny opcji nalezy oceni¢ czy faktycznie moze ona zosta¢ wykonana i w uzasadnionych przypadkach, gdy jej konstrukcja
i struktura powoduje, iz prawdopodobienstwo realizacji takiej opcji jest bliskie zero, w wycenie instrumentu dtuznego
zawierajgcego opcje, wycena takiej opcji moze zosta¢ pominieta

W przypadku instrumentow dtuznych bez aktywnego rynku w celu uzyskania wartosci godziwej stosowany jest model
zdyskontowanych przeptywédw pienieznych (DCF — Discounted Cash Flow).

Do okreslenia wartosci godziwej instrumentu dtuznego dobierana jest na podstawie charakterystyki profilu ryzyka tego
instrumentu odpowiednia krzywa dyskontowa. Krzywa dyskontowa reprezentuje krzywg wolng od ryzyka wykorzystywang do
okreslenia wartosci biezgcej przysztych przeptywdw pienieznych. Na potrzeby okreslenia wartosci godziwej danego instrumentu
dtuznego, odpowiednig krzywg dyskontowg wolng od ryzyka bedzie krzywa, ktéra zbudowana jest w oparciu o stawki rynku
pienieznego i terminowego (nie skarbowg krzywa dyskontowa). Zrédiem informacji wykorzystywanych do konstrukcji nie
skarbowych krzywych dyskontowych ziotowych jest serwis Bloomberg. Krzywe sktadajg sie ze stawek rynku pienieznego
opartego o kwotowania WIBOR oraz stawek kompozytowych dla kontraktéw FRA (stawki mid) i stawek kompozytowych dla
stop PAR IRS (stawki mid).

W przypadku wyceny instrumentéw dtuznych denominowanych w innych walutach niz PLN, krzywe dyskontowe dla tych walut
tworzone sg w sposob analogiczny do sposobu tworzenia nie skarbowych krzywych ziotowych, w oparciu o odpowiednie
instrumenty rynku pienieznego i terminowego, dla waluty w jakiej denominowany jest instrument wyceniany. W oparciu
o kwotowania instrumentéw rynku pienieznego i terminowego wyznaczane sg wartosci czynnikéow dyskontowych (risk free).
W celu wyliczenia przysziych przeptywéw odsetkowych opartych o wskaznik referencyjny, np. ptatnosci odsetkowe oparte
o stawke WIBOR3M lub stawke WIBOR6M, wyznacza sie krzywg forward na podstawie otrzymanej krzywej dyskontowej.
W celu dokonania wyceny obliczany jest z-spread wycenianego instrumentu, tzw. z-spread rynkowy (dla Wiarygodnej Ceny).

Dla instrumentéw dtuznych, ktérych ewidencja prowadzona jest w Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych w Warszawie
(KDPW), poprzez wiarygodnie ustalong cene rynkowa, ktéra stuzy do wyznaczenia wiarygodnie ustalonego z-spreadu
rynkowego rozumiemy ostatnig (najbardziej aktualng) $rednig cene czystg, obliczong jako $rednia cena czysta, wazona
wolumenem transakcji zawartych w danym dniu i rozliczonych za posrednictwem KDPW (cena brudna oczyszczona o naroste
do dnia rozliczenia transakcji odsetki) lub w przypadku transakcji zawieranych na rynku Catalyst ostatni (najbardziej aktualny)
kurs $redni danego instrumentu za dany dzien, w obu przypadkach, gdy spetnione sa tacznie ponizsze warunki:
a) tgczna wartosé nominalna instrumentéw bedacych przedmiotem obrotu, ktéry zostat rozliczony w danym dniu za
posrednictwem KDPW lub bedacych przedmiotem obrotu (w wartosciach nominalnych instrumentéw bedacych
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przedmiotem obrotu) w danym dniu na rynku Catalyst jest nie mniejsza niz 100 tys. PLN lub odpowiednik tej kwoty w walucie
emis;ji,

b) obrét wskazany w punkcie a) powyzej miat miejsce po publikacji ostatniego sprawozdania finansowego emitenta i nie pojawity
sie od tamtej pory zadne wiarygodne i potwierdzone informacje o istotnej zmianie w sytuacji finansowej emitenta, majgce
wptyw na jego zdolno$¢ do wywigzywania sie ze zobowigzan, wynikajgcych z wycenianego instrumentu dtuznego.

Wiarygodng Ceng danego instrumentu diuznego jest takze cena emisyjna tego instrumentu, jesli emisja miata miejsce po
publikacji ostatniego sprawozdania finansowego emitenta i nie pojawity sie od tamtej pory zadne wiarygodne i potwierdzone
informacje o istotnej zmianie w sytuacji finansowej emitenta

W celu dokonania wyceny do wartosci godziwej przy zastosowaniu metody poréwnawczej konieczne jest wyselekcjonowanie

instrumentow bedacych przedmiotem obrotu i posiadajgcych Wiarygodng Cene, wyemitowanych przez:

a) tego samego emitenta,

b) w przypadku braku innych instrumentéw dtuznych wyemitowanych przez tego samego emitenta, przez innego emitenta
o takim samym ratingu kredytowym nadanym przez uznang miedzynarodowg agencje ratingowa, jak emitent wycenianego
instrumentu,

c) w przypadku braku innych instrumentéw wyemitowanych przez innego o takim samym ratingu kredytowym nadanym przez
uznang miedzynarodowg agencje ratingowsg, jak emitent wycenianego instrumentu, o takim samym oszacowanym ratingu
kredytowym jak emitent wycenianego instrumentu,

Warto$¢ godziwa wycenianego instrumentu ustalana jest:

a) jako Wiarygodna Cena (cena czysta) wycenianego instrumentu w dniu jej pojawienia sie na monitorowanym rynku lub
w dniach kolejnych, na podstawie obliczanego na dzien pojawienia sie takiej ceny z-spreadu wycenianego instrumentu,

b) na podstawie Sredniej arytmetycznej z-spreadoéw poréwnywalnych instrumentéw, obliczonych na dzien publikacji ich
Wiarygodnych Cen, o takich samych terminach zapadalnosci,

c) przy uzyciu interpolowanego z-spreadu obliczonego na podstawie z-spreadoéw poréwnywalnych instrumentéw, obliczonych
na dzien publikacji ich Wiarygodnych Cen, gdy uzywane sg instrumenty o réznych terminach zapadalnosci w poréwnaniu
do wycenianego instrumentu.

W przypadku, gdy w ocenie Niezaleznego podmiotu wyceniajgcego, warto$¢ z-spreadu wykorzystywanego do wyznaczenia
wartosci godziwej wycenianego instrumentu w nieodpowiednim stopniu uwzglednia ryzyka zwigzane z wycenianym
instrumentem dtuznym, Niezalezny podmiot wyceniajgcy moze dokonac eksperckiej korekty stosowanego do wyceny

z-spreadu. Wycena instrumentu wycenianego za pomocg skorygowanego ekspercko z-spreadu nie bedzie juz wyceng poziomu
2 hierarchii wartosci godziwej, ale wyceng poziomu 3 hierarchii wartosci godziwe;j.

3d) w przypadku wycen wartos$ci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii warto$ci godziwej - uzgodnienie bilansu
otwarcia i bilansu zamkniecia, przy czym nalezy oddzielnie ujawni¢ zmiany, kidére w trakcie przypisywanego okresu
dotyczyly:

a) facznych zyskéw lub strat za okres ujety w wyniku z operacji oraz pozycji wyniku z operacji, w ktérych ujeto te zyski lub straty

Dane za okres 01.01.2026- 30.06.2026 zostaty zaprezentowane w tabeli ,Zmiana stanu aktywéw z poziomu 3”

b) operacji kupna, sprzedazy, emisji i rozliczen (kazdy z tych rodzajéw zmian ujawnia sie oddzielnie)

Dane za okres 01.01.2026- 30.06.2026 zostaly zaprezentowane w tabeli ,Zmiana stanu aktywoéw z poziomu 3”

c) kwot wszelkich przeniesien na poziom lub z poziomu 3 hierarchii warto$ci godziwej, powoddw tych przeniesien i stosowanych
przez jednostke zasad ustalania, kiedy przeniesienie miedzy poziomami powinno nastgpi¢. Informacje o przeniesieniu na

poziom 3 sg ujawniane i omawiane oddzielnie od informacji o przeniesieniu z poziomu 3

Dane za okres 30.06.2026 zostaty zaprezentowane w tabeli ,Zmiana stanu aktywoéw z poziomu 3”

Zmiana stanu aktywoéw z poziomu 3 na 30.06.2026 01.01.2026 — 30.06.2026
Stan na poczatek okresu* 0
Zwiekszenia, w tym: 9 550
Reklasyfikacja 6743
Transakcje kupna 2 507

Emisje -

Rozliczenia transakc;ji -

Przychody z lokat -
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Dywidendy i inne udziaty w zyskach -

Przychody odsetkowe 300

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci -

Dodatnie saldo réznic kursowych -

Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat 0
Zmniejszenia, w tym: 321
Reklasyfikacja -

Transakcje sprzedazy

Wykupy -

Rozliczenia transakcji 296

Koszty _

Koszty odsetkowe -

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci -

Koszty pozostate -

Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat 25
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 0
Stan na koniec okresu 9 229
Wynik z operacji -25

3e) w przypadku wycen warto$ci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii warto$ci godziwej — kwote facznych
zyskow lub strat za okres, o ktérym mowa w pkt. 3d) lit. a), ujeta w wyniku z operac;ji, ktéra jest przypisywana zmianie
niezrealizowanych zyskéw lub strat zwigzanych z tymi aktywami lub zobowigzaniami posiadanymi na koniec okresu
sprawozdawczego oraz pozycje (pozycje) wyniku z operaciji, w ktérej ujeto niezrealizowane zyski lub straty

Wartos¢ niezrealizowanego
Wartos¢ niezrealizowanego zysku (straty) | zysku (straty) na 31.12.2025
Sktadnik lokat na 30.06.2026 ujeta w pozyciji ,,Wzrost ujeta w pozycji ,,Wzrost
(spadek) niezrealizowanego zysku (straty) | (spadek) niezrealizowanego
z wyceny lokat” zysku (straty) z wyceny
lokat”
Obligacje -25 -

3f) w przypadku regularnych i nieregularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci
godziwej - opis procesu wyceny przeprowadzonego przez fundusz, w tym na przyktad informacje, jak fundusz podejmuje
decyzje w sprawie zasad i procedur wyceny oraz analizuje zmiany wycen wartosci godziwej w kolejnych okresach

W przypadku braku mozliwosci wyceny instrumentu dtuznego za pomocg ceny z aktywnego rynku lub modelu poréwnawczego,
stosuje sie wycene modelem poziomu 3 hierarchii warto$ci godziwej (model poziomu 3)

Przeglad poszczegdlnych wycen instrumentéw diuznych, ktére nie sg przedmiotem obrotu na aktywnym rynku, dokonywany

jest w trybie dziennym. Proces ten polega na:

a) w przypadku, gdy na rynku nieaktywnym (rozumianym jako rynek nieaktywny ze wzgledu na niedostateczng czestotliwosé
obrotu lub niedostateczny wolumen obrotu) lub na rynku aktywnym wystepujg notowania danego instrumentu dtuznego —
poréwnaniu wycen uzyskanych przy zastosowaniu modeli poziomu 2 i poziomu 3 hierarchii wartosci godziwej z cenami
zaobserwowanymi na rynku (backtesting),

b) poréwnaniu wycen uzyskanych za pomocg modeli poziomu 2 i poziomu 3 hierarchii wartosci godziwej z wycenami
uzyskanymi za pomocg tych modeli w dniu poprzednim (analizowany jest stopien wzrostu lub spadku wartosci danego
instrumentu),
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c) monitorowaniu danych wejsciowych do modeli wyceny.

Poréwnanie wycen instrumentéw dtuznych uzyskanych przy zastosowaniu modeli z cenami zaobserwowanymi na rynku

(backtesting) dokonywane jest zgodnie z ponizszymi zasadami:

a) wykonywane jest okresowo nie rzadziej niz raz na p6t roku,

b) poréwnywane sg wyceny minimum 20 réznych, losowo wybranych instrumentéw, z losowo wybranych réznych dni wyceny,

c) w przypadku wystgpienia istotnych odchylen wycen modelowych od cen rynkowych przeprowadzana jest analiza przyczyn
ich wystgpienia,

d) w przypadku wystepowania statych, powtarzalnych odchylen od cen rynkowych dokonywana jest analiza mozliwosci zmian
lub kalibracji modelu w celu poprawy dziatania modelu,

e) w oparciu o wyniki analizy podejmowana jest decyzja dotyczgca wprowadzenia ewentualnych zmian w modelu.

Giéwnymi determinantami wyceny na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej sa ratingi kredytowe okreslone na bazie modelu
Altmana (z-score) lub, w przypadku, kiedy model Altmana nie znajduje zastosowania, ekspercka ocena ryzyka kredytowego
(dalej jako ,Metoda ekspercka”) danego emitenta i okreslenie na jej podstawie spreadu kredytowego, a nastepnie ratingu
kredytowego wiasciwego dla tego poziomu spreadu kredytowego.

Model Altmana

Ratingi okresla sie na date wyceny i na date wystgpienia ostatniej wiarygodnej ceny rynkowej instrumentu bedgcego
przedmiotem wyceny. Dzigki okreslonym ratingom na obie wspomniane daty dla danego instrumentu mozemy finalnie okresli¢
spread kredytowy na date wyceny, ktéry stuzy do wyceny danego instrumentu na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej.
Kluczowg zmienng nieobserwowalng wptywajacg na finalny poziom spreadu kredytowego sa wiec ratingi kredytowe. Na dzien
31 grudnia 2025 nie bylo instrumentow finansowych wycenianych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej z uzyciem modelu
Altmana.

Metoda ekspercka

Ryzyko kredytowe emitenta jest okreslane na date wyceny przez komitet kredytowy niezaleznego podmiotu wyceniajgcego
(dalej jako ,Komitet”) ekspercko i jest rezultatem dyskusji pomiedzy cztonkami Komitetu. Analiza wrazliwosci dla 14
instrumentéw wycenianych metoda eksperckg na poziomie 3 wartos$ci godziwej objeta okreslenie ratingu na date wyceny (dalej
jako ,Rating1”) wtasciwego dla okreslonego ekspercko poziomu spreadu kredytowego danego instrumentu, a nastepnie badanie
sytuacji, w ktérej sytuacja kredytowa emitenta ulega poprawie skutkujacej wzrostem Ratingu1 oraz pogorszeniu sytuacji
kredytowej emitenta skutkujgcego skutkujgcej spadkiem Ratingu1 i oszacowanie nowego poziomu spreadu kredytowego dla
nowych poziomoéw Ratingu1 w obu opisanych sytuacjach.

3g) w przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej w zakresie:

w przypadku wszystkich takich wycen - opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany
nieobserwowalnych danych wejsciowych, jezeli zmiana tych danych wejsciowych dajgca inng kwote moze prowadzi¢ do
wyraznie wyzszej lub nizszej wyceny wartosci godziwej. Jezeli istniejg powigzania miedzy tymi danymi wejsciowymi a innymi
nieobserwowalnymi danymi wejsciowymi wykorzystywanymi w wycenie wartosci godziwej, jednostka przedstawia rowniez opis
tych powigzan i sposobu, w jaki mogg wzmadc lub ztagodzi¢ wplyw zmian nieobserwowalnych danych wejsciowych na wycene
wartoséci godziwej. Aby spetni¢ ten wymdég dotyczacy ujawniania informacji, w opisowej prezentacji wrazliwosci na zmiany
nieobserwowalnych danych wej$ciowych nalezy uwzglednié¢ ujawnione nieobserwowalne dane wejsciowe zgodnie z pkt. 3c)

Efekty badan dla instrumentéw wycenianych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej metodg eksperckg prezentuje ponizsza
tabela:

Tabela — Analiza wrazliwosci cen oraz spreadow kredytowych instrumentéw wycenianych na dzien bilansowy na 3 poziomie
hierarchii wartosci godziwej na zmiane zmiennych nieobserwowalnych

el e Sytuacja wyjsciowa Poprawa ratingu (1 poziom w datach ceny rynkowej i wyceny) Pogorszenie ratingu (1 poziom w datach ceny rynkowej i wyceny)
Ratingl | Rating2 | Cena | Spread | Ratingl | Rating2 | Cena | Spread | Cena (A, %) | Spread (A; pkt %) | Ratingl | Rating2 | Cena | Spread | Cena (A, %) | Spread (A; pkt %)
Ekspercka |PL7RSA000019 B3 99,98 | 5,30% B2 103,32 | 3,45% 3,34% -1,85% Caal 98,70 | 6,00% -1,28% 0,70%
Ekspercka [PLINFIN00025 Caa 100,17 4,00% B3 101,42 | 3,00% 1,24% -1,00% Ca-C 96,53 | 7,00% -3,64% 3,00%
Ekspercka [PLINPRO00064 Ba3 101,17| 2,40% | Ba2 104,50 | 1,20% 3,29% -1,20% B1 98,48 | 3,40% -2,66% 1,00%
Ekspercka [PLIHMDL00042 Bl 100,63| 3,60% | Ba3 104,35 | 2,20% 3,69% -1,40% B2 97,05 | 5,00% -3,56% 1,40%
Erkspercka [PLO145900067 | Ca-C 100,55| 4,05% | Caa 100,98 | 3,20% 0,43% -0,85% Ca-C 100,08 5,20% -0,47% 1,15%
Ekspercka [PLO145900075 Caa 100,87 4,20% B3 102,15 | 3,20% 1,27% -1,00% Ca-C 97,13 | 7,20% -3,71% 3,00%
Ekspercka [PLO145900083 B3 100,85| 4,25% B2 102,21 | 3,50% 1,34% -0,75% Caa 97,77 | 6,00% -3,06% 1,75%
Ekspercka [PLO145900091 B3 100,59 4,45% B2 102,65 | 3,50% 2,05% -0,95% Caa 95,28 | 7,00% -5,28% 2,55%
Ekspercka [PLO147500014 Caa 100,40{ 3,50% B3 101,29 | 2,50% 0,89% -1,00% Ca-C 99,07 | 5,00% -1,32% 1,50%
Ekspercka |PLO198500046 B2 101,95 2,30% B1 103,35 | 1,30% 1,38% -1,00% B3 100,56 | 3,30% -1,36% 1,00%
Ekspercka [PLO198500053 Bl 99,59 | 2,60% | Ba3 102,31 | 1,60% 2,73% -1,00% B2 96,95 | 3,60% -2,65% 1,00%
Ekspercka [PLO214400023 Caa 100,28| 1,20% B3 100,46 | 1,00% 0,18% -0,20% Ca-C 99,82 | 2,50% -0,46% 1,30%
Ekspercka [PLO217900086 Caa 100,52 3,80% B3 101,49 | 2,80% 0,97% -1,00% Ca-C 99,07 | 5,30% -1,44% 1,50%
Ekspercka [PLO221800116 Caa 100,82| 2,00% B3 101,13 | 1,50% 0,30% -0,50% Ca-C 100,22 3,00% -0,60% 1,00%
Ekspercka [PLO234100082 | Ca-C 100,41| 3,40% | Caa 101,00 | 2,40% 0,59% -1,00% Ca-C 99,83 | 4,40% -0,58% 1,00%
Ekspercka [PLO246700069 | Ca-C 100,54| 4,50% | Caa 101,78 | 2,00% 1,23% -2,50% Ca-C 99,81 | 6,00% -0,73% 1,50%
Ekspercka [PLO321100078 Caa 100,88| 4,90% B3 102,67 | 2,90% 1,77% -2,00% Ca-C 100,00{ 5,90% -0,88% 1,00%
Ekspercka [PLO417400010 | Ca-C 100,89| 2,75% | Caa 101,34 | 1,75% 0,45% -1,00% Ca-C 100,44 3,75% -0,45% 1,00%
Ekspercka [PLO426700012 Ca-C 100,15| 4,00% | Caa 100,25 | 1,00% 0,09% -3,00% Ca-C 99,94 | 6,00% -0,21% 2,00%
Ekspercka [PLOKMCP00023 B2 100,19 3,60% B1 103,05 | 2,10% 2,86% -1,50% B3 98,32 | 4,60% -1,86% 1,00%
Ekspercka [PLPANVA00070 | Ca-C 100,02| 3,90% | Caa 100,15 | 0,80% 0,13% -3,10% Ca-C 99,93 | 5,90% -0,09% 2,00%
Ekspercka [PLRTLCMO00018 B3 101,25| 3,30% B2 102,68 | 2,30% 1,41% -1,00% Caa 99,15 | 4,80% -2,08% 1,50%
Ekspercka [PLVCTDMO00215 | Ca-C 100,84| 3,25% | Caa 101,52 | 1,75% 0,68% -1,50% Ca-C 100,27 4,50% -0,56% 1,25%
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W przypadku wyceny metodg ekspercka i poprawy Ratingu1, spread kredytowy w powyzszym przypadku zmniejsza sie (Spread
(A, pkt %) odzwierciedlajgc mniejsze ryzyko kredytowe emitenta, co przektada sie na wzrost wyceny (Cena (A, %). W sytuaciji
pogorszenia Ratingu1 w powyzszym przypadku spread kredytowy ulega rozszerzeniu (Spread (A, pkt %) odzwierciedlajgc
wzrost ryzyka kredytowego emitenta, co przektada sig¢ na spadek wyceny (Cena (A, %).

W przypadku aktywéw finansowych i zobowigzan finansowych, jezeli zmiana jednego elementu lub wigkszej ilosci
nieobserwowalnych danych wejSciowych w celu odzwierciedlenia racjonalnie mozliwych alternatywnych zatozen istotnie
zmienitaby warto$¢ godziwa, jednostka stwierdza ten fakt i ujawnia skutek tych zmian. Jednostka ujawnia informacje na temat
tego, jak obliczono skutek zmiany w celu odzwierciedlenia racjonalnie mozliwego alternatywnego zatozenia.

4. Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuacje
majatkows i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentowno$¢ funduszu

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyjny:

W okresie sprawozdawczym nie zarejestrowano przypadkow, w ktérych niezbedne bytoby dokonanie korekty Wartosci
Aktywéw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny w ksiegach rachunkowych Funduszu.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyjny:
Nie wystapity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny.
c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz:
Nie wystapity przypadki nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Fundusz.
5. Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz
Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci i nie zawiera zadnych
korekt, jakie bylyby konieczne, gdyby Fundusz nie byt zdolny do kontynuowania dziatalno$ci w niezmniejszonym istotnie
zakresie w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym.
5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych
Nie dotyczy.
5b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej
Nie dotyczy.
5c¢) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujgcych warto$¢ aktywéw funduszu
Nie dotyczy.

5d) Informacje o aktywach funduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub wystepujg opdznienia w regulowaniu
odsetek lub innych zobowigzar umownych

Nie dotyczy.
5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych
Na dzien bilansowy Fundusz nie wykazywat przekroczen limitéw inwestycyjnych.

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wplyngé na ocene sytuaciji
majatkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian.

Nie dotyczy.
Informacje wymagane na podstawie art. 222b Ustawy, ktére powinny zosta¢ ujawnione w sprawozdaniu
alternatywnego funduszu inwestycyjnego, zgodnie z art. 108 ust. 2 lit. b), art. 108 ust. 4, art. 108 ust. 5 oraz art. 109 ust.
3 Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) Nr231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupetniajagcego dyrektywe
Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogélnych warunkéw dotyczacych
prowadzenia dziatalnosci, depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru (,,Rozporzadzenie 231/2013”)

1. Udziat procentowy aktywoéw, ktére sa przedmiotem specjalnych ustalen w zwiagzku z ich nieptynnoscia

Na dzien sprawozdawczy Fundusz nie posiada aktywéw bedacych przedmiotem szczegodlnych ustalen zwigzanych z ich
nieptynnoscig.

2. Informacje o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscia

Regulacje wewnetrzne w zakresie zarzgdzania ptynnoscig zapewniajg spojnos¢ profilu ptynnosci Funduszu z przyjetg politykg
umarzania certyfikatow inwestycyjnych. W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono istotnych zmian w tych regulacjach.
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3. Aktualny profil ryzyka

Fundusz inwestuje srodki przede wszystkim w instrumenty dtuzne emitowane przez przedsigbiorstwa, co determinuje jego profil
ryzyka.

i ryzyko zmian stép procentowych — wynika z zaangazowania Funduszu w obligacje korporacyjne o statlym oraz
zmiennym oprocentowaniu, ktérych wycena jest wrazliwa na zmiany poziomu rynkowych stop procentowych.

i ryzyko zmian cen instrumentéw — Fundusz lokuje aktywa w instrumenty finansowe charakteryzujgce sie
potencjalnie podwyzszong zmiennoscig. Warto$¢ portfela moze podlega¢ wahaniom zaréwno w wyniku zmian
koniunktury na rynku obligacji, jak i w zwigzku z ryzykiem specyficznym dotyczacym poszczegolnych emitentow.

i ryzyko walutowe — Fundusz moze dokonywac inwestycji w instrumenty denominowane w walutach obcych, przy
czym ekspozycja na walute obcg jednego panstwa lub euro nie przekracza 20% wartosci aktywow Funduszu.
Ryzyko walutowe moze by¢ ograniczane poprzez stosowanie odpowiednich instrumentéw zabezpieczajgcych.

i ryzyko instrumentéw pochodnych, w tym ryzyko dzwigni finansowej — Fundusz moze wykorzystywac¢ instrumenty
pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne, wytacznie w celu ograniczania ryzyka
inwestycyjnego, co ogranicza ekspozycje na ryzyko dzwigni finansowe;.

i ryzyko kredytowe — zwigzane jest z mozliwoscig niewywigzania sie emitentéw z zobowigzan wynikajgcych
z wyemitowanych instrumentéw dtuznych. Materializacja tego ryzyka moze negatywnie wplyng¢ na wartosé
aktywow netto Funduszu.

i ryzyko ptynnosci — ze wzgledu na charakter inwestycji istnieje ryzyko ograniczonej pltynnosci niektorych
instrumentéw, co moze utrudnia¢ ich zbycie w krotkim czasie bez istotnego wptywu na cene.

4. Systemy zarzadzania ryzykiem stosowane przez Towarzystwo

Towarzystwo posiada wyodrebniong i statg funkcje zarzadzania ryzykiem, zapewniajgca jej niezaleznos¢ funkcjonalng i
organizacyjng od jednostek operacyjnych.
Proces zarzadzania ryzykiem realizowany jest w sposéb spojny i jednolity dla wszystkich zarzgdzanych funduszy, w oparciu o
obowigzujgce regulacje wewnetrzne. Polityka zarzadzania ryzykiem obejmuje procedury umozliwiajgce identyfikacje, pomiar,
monitorowanie oraz ocene narazenia kazdego funduszu na istotne rodzaje ryzyka, wiasciwe dla charakteru i zakresu
prowadzonej dziatalnosci inwestycyjne;j.
Ocena aktualnego poziomu ryzyka dokonywana jest z wykorzystaniem zestawu miar ilosciowych i jakosciowych okreslonych w
Polityce Zarzgdzania Ryzykiem oraz Profilach Ryzyka poszczegdlnych Funduszy, w tym w szczegdlnosci miar ryzyka:
rynkowego (w tym stopy procentowej),
* kredytowego,

ptynnosci,

operacyjnego,

kontrahenta,

walutowego,

dzwigni finansowej,

koncentracji,

ESG.
W ramach regularnych przeglagddéw systemu zarzadzania ryzykiem zapewniana jest zgodnos$¢ limitbw wewnetrznych z
przyjetymi przez Towarzystwo zasadami zarzgdzania ryzykiem oraz strategig inwestycyjng wtasciwg dla Funduszu. System
zarzadzania ryzykiem zapewnia utrzymywanie poziomu ryzyka Funduszu w granicach ustalonych limitéw, a takze obejmuje
rozwigzania i procedury w zakresie zarzgdzania ptynnosciag, dostosowane do struktury aktywéw Funduszu.

5. Zmiany maksymalnego poziomu dzwigni finansowej AFI|
W | pétroczu 2026 r. nie byto zmian maksymalnego poziomu dzwigni finansowej AFI.
6. Laczna wysokos¢ zastosowanej dzwigni finansowej AFI

taczna wysokos$¢ zastosowanej dzwigni finansowej AF| na koniec okresu sprawozdawczego obliczona metodg zaangazowania
wynosita 100 %.
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