Warszawa, 27 sierpnia 2025 roku

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2023 r. poz. 120 z
pbzniejszymi zmianami) oraz rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 roku, nr 249, poz. 1859 z p6zniejszymi
zmianami) Zarzad EQUES Investment Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia potroczne
sprawozdanie finansowe EQUES Akumulacji Majgtku Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego sporzgdzone na
dzien 30 czerwca 2025 roku, ktére obejmuje:

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2025 roku wykazujgce lokaty
w wysokosci 17 760 tys. ztotych,

Bilans funduszu sporzadzony na dzien 30 czerwca 2025 roku wykazujgcy aktywa netto
w wysokosci 23 628 tys. ztotych,

Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku wykazujgcy
dodatni wynik z operacji w wysokosci 437 tys. ztotych,

Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku
wykazujgce zwigkszenie aktywow netto w okresie sprawozdawczym w wysokosci 2 084 tys. ztotych,

Rachunek przeptywow pienieznych za okres od 1 stycznia 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku,
wykazujgcy zwigkszenie srodkow pienieznych o kwote 863 tys. ztotych,

Noty objasniajace,

Informacje dodatkowa.



SPRAWOZDANIE FINANSOWE

EQUES AKUMULACJI MAJATKU
FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO
ZAMKNIETEGO

ZA OKRES
OD 1 STYCZNIA 2025 ROKU DO 30 CZERWCA 2025 ROKU



WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1) Podstawowe informacje o Funduszu

EQUES Akumulacji Majgtku Fundusz Inwestycyjny Zamknigty (,Fundusz”) jest funduszem inwestycyjnym
zamknietym w rozumieniu ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2024 r. poz. 1034, z pdzniejszymi zmianami, ,Ustawa”).
Fundusz jest publicznym funduszem inwestycyjnym zamknietym, o ktérym mowa w art. 2 pkt 39 Ustawy.

Dnia 10 stycznia 2017 roku Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych pod numerem RFI 1460.
Fundusz otworzyt ksiegi w dniu 17 stycznia 2017 roku. Fundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

2) Cel inwestycyjny i specjalizacja

1) Celami inwestycyjnymi Funduszu sa:

a) osigganie przychodéw z lokat netto Funduszu,

b) wzrost wartosci aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat.
2) Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celdow inwestycyjnych.

3) Polityka Inwestycyjna, w tym stosowane ograniczenia inwestycyjne

1) Na warunkach i zasadach okreslonych w Ustawie dla funduszy inwestycyjnych zamknietych, z
zastrzezeniem pkt. 2) i 3), Fundusz moze lokowa¢ swoje Aktywa wytgcznie w:
a) Papiery Warto$ciowe dopuszczone do obrotu na rynku zorganizowanym lub bedace przedmiotem

oferty publicznej;
b) Waluty Obce;

c) Instrumenty Rynku Pienigznego dopuszczone do obrotu na rynku zorganizowanym lub bedace
przedmiotem oferty publicznej;

d) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne;

e) Towarowe Instrumenty Pochodne;
- pod warunkiem, ze sg zbywalne.

2) Fundusz, na warunkach i zasadach okreslonych w Ustawie dla funduszy inwestycyjnych zamknietych, moze
lokowaé swoje Aktywa w depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach
kredytowych.

3) Fundusz, na warunkach i zasadach okreslonych w Ustawie dla funduszy inwestycyjnych zamknigtych, moze

nabywac¢ jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych i specjalistycznych funduszy
inwestycyjnych otwartych, w tym takze zarzadzanych przez Towarzystwo, oraz tytuty uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspoélnego inwestowania majgce siedzibe za granica.

4) Instrumenty Pochodne, z wylgczeniem Niewystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych, mogg byé
przedmiotem lokat Funduszu pod warunkiem, ze sg dopuszczone do obrotu na rynku zorganizowanym.
5) Fundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,

pod warunkiem, ze:

a) transakcja jest zawierana z bankiem krajowym, bankiem zagranicznym lub instytucjg kredytows,
ktérego kapitaty wikasne wynoszg nie mniej niz 10.000.000,00 ztotych w chwili zawarcia transakcji,
lub firmg inwestycyjng, kidrej kapitaty wtasne wynoszg nie mniej niz 2.000.000,00 ztotych w chwili
zawarcia transakgciji;

b) Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne podlegajg codziennie mozliwej do zweryfikowania
wycenie wedtug warto$ci godziwej;
c) Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne mogg zosta¢ w dowolnym czasie sprzedane przez

Fundusz lub pozycja w nich zajeta moze by¢ w dowolnym czasie zlikwidowana lub zamknieta
transakcjg réwnowazaca.
6) Lokaty w Instrumenty Pochodne mogg by¢ dokonywane przez Fundusz:

a) w celu sprawnego zarzgdzania portfelem inwestycyjnym Funduszu;

b) w celu ograniczenia ryzyka zwigzanego z Instrumentami Bazowymi.
7) Lokaty w Instrumenty Pochodne mogg mie¢ za przedmiot:

a) kontrakty terminowe,

b) opcje,

c) kontrakty typu forward,
d) swapy walutowe i swapy na stopy procentowe,

e) kontrakty na réznice kursowe,
f) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, stuzgce przenoszeniu
ryzyka kredytowego.
8) Wartos¢ Bazy Instrumentéw Pochodnych wyznacza sie przy zastosowaniu zasad wyceny okreslonych przez

Fundusz dla skfadnika lokat stanowigcego Baze Instrumentéw Pochodnych, a w przypadku, gdy Baze
Instrumentéw Pochodnych stanowi indeks — jako iloczyn ilosci (mnoznika) wyznaczonej zgodnie ze
standardem danego Instrumentu Pochodnego oraz wartosci (kursu) tego Instrumentu Pochodnego.
Dokonanie lokaty w Instrumenty Pochodne w celu sprawnego zarzgdzania portfelem inwestycyjnym
Funduszu wymaga spetnienia przynajmniej jednego z ponizszych warunkow:
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9)

10)

11)

12)

13)

14)

15)

16)

17)

a) ptynnosc¢ obrotu Instrumentem Pochodnym jest wyzsza niz ptynnosc¢ obrotu Instrumentem Bazowym;

b) suma kosztéw transakcyjnych i rozliczeniowych zwigzanych z zajeciem pozycji w Instrumencie
Pochodnym jest nizsza niz w przypadku zajecia ekwiwalentnej pozycji w Instrumencie Bazowym;
c) uzyskana cena Instrumentu Pochodnego jest lepsza niz mozliwa do uzyskania cena Instrumentu

Bazowego, to jest nizsza — w przypadku transakcji odpowiadajgcej transakcji kupna Instrumentu
Bazowego lub wyzsza — w przypadku transakcji odpowiadajgcej transakcji sprzedazy Instrumentu
Bazowego;
d) w zwigzku z zajeciem pozycji w Instrumencie Pochodnym ptynnos$¢ portfela inwestycyjnego
Funduszu jest wyzsza niz w przypadku zajecia ekwiwalentnej pozycji w Instrumencie Bazowym.
Przy dokonywaniu lokat w Instrumenty Pochodne stosowane sg kryteria doboru lokat wymienione w art. 20
statutu Funduszu.
Z lokatami w Instrumenty Pochodne zwigzane sg nastepujace rodzaje ryzyka:

a) ryzyko rynkowe Instrumentu Bazowego — zwigzane z niekorzystnymi zmianami poziomu lub
zmiennosci kurséw, cen lub wartosci Instrumentu Bazowego, o ktéry oparty jest ten Instrument
Pochodny;

b) ryzyko stosowania dzwigni finansowej — w Instrumenty Pochodne czgsto wkomponowany jest
mechanizm kredytowy, to znaczy Fundusz wnosi depozyt zabezpieczajacy w wysokosci nizszej niz
warto$¢ Bazy Instrumentu Pochodnego, istnieje w zwigzku z tym mozliwo$¢ poniesienia przez
Fundusz straty przewyzszajacej warto$¢ depozytu zabezpieczajgcego, mechanizm dzwigni
finansowej powoduje zwielokrotnienie zyskow i strat z inwestycji — Fundusz moze by¢ narazony na
istotne ryzyko w zwigzku z wykorzystaniem mechanizmu dzwigni finansowej;

c) ryzyko rozliczenia transakcji — ryzyko zwigzane z mozliwoscig wystepowania btedow lub opdznien w
rozliczeniach transakcji, ktoérych przedmiotem sg Instrumenty Pochodne;

d) ryzyko niewyptacalnosci kontrahenta — ryzyko zwigzane z mozliwoscig niewywigzania si¢ przez
kontrahenta z jego zobowigzan, ryzyko to dotyczy NWP i bedzie ograniczone w zwigzku z
postanowieniami pkt 5) ppkt a)

e) ryzyko ptynnosci — ryzyko zwigzane z brakiem mozliwosci zamkniecia pozycji w Instrumentach
Pochodnych, ryzyko to dotyczy w szczegdlnosci NWP (ktére nie sg przedmiotem obrotu), Fundusz
ma jednak mozliwosé neutralizacji ekspozycji na ryzyko danego Instrumentu Bazowego poprzez
zajmowanie przeciwstawnych pozycji w instrumentach danego rodzaju.

Pomiar ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w Instrumenty Pochodne odbywa sie w oparciu o powszechnie

stosowane modele oceny ryzyka oparte o poziom zaangazowania w Baze Instrumentéw Pochodnych, z

uwzglednieniem ryzyka rynkowego poszczegdlnych pozycji w Instrumentach Pochodnych, sumy tych ryzyk,

ryzyka kontrahenta oraz ryzyka ptynnosci Instrumentow Pochodnych.

Towarowe Instrumenty Pochodne mogag by¢ przedmiotem lokat Funduszu pod warunkiem, Zze sa

dopuszczone do obrotu na rynku zorganizowanym. Lokaty w Towarowe Instrumenty Pochodne dokonywane

sg jako substytut lokaty w Towarowe Instrumenty Bazowe.

Lokaty w Towarowe Instrumenty Pochodne mogg mie¢ za przedmiot:

a) kontrakty terminowe,

b) opcje,

c) kontrakty typu forward,

d) kontrakty na réznice kursowe.

Przy dokonywaniu lokat w Towarowe Instrumenty Pochodne stosowane s3g kryteria doboru lokat wymienione

w art. 20 statutu Funduszu.

Fundusz nie bedzie dokonywat lokat w Towarowe Instrumenty Pochodne, ani utrzymywat pozycji w

Towarowych Instrumentach Pochodnych, w okresie w ktérym:

a) mozliwe jest zgdanie przez podmiot bedgcy drugg strong transakgciji fizycznej dostawy Towarowego
Instrumentu Bazowego, o ktéry oparty jest Towarowy Instrument Pochodny — w przypadku
utrzymywania przez Fundusz pozycji krotkiej w Towarowych Instrumentach Pochodnych;

b) na skutek rozliczenia transakcji wystepuje mozliwos¢ otrzymania przez Fundusz dostawy
Towarowego Instrumentu Bazowego, o ktéry oparty jest Towarowy Instrument Pochodny — w
przypadku utrzymywania przez Fundusz pozycji dtugiej w Towarowych Instrumentach Pochodnych.

Wartos¢ Bazy Towarowego Instrumentu Pochodnego wyznacza sie jako iloczyn ilosci (mnoznika)

wyznaczonej zgodnie ze standardem danego Towarowego Instrumentu Pochodnego oraz wartosci (kursu)

tego Towarowego Instrumentu Pochodnego.

Z lokatami w Towarowe Instrumenty Pochodne zwigzane sg nastepujgce rodzaje ryzyka:

a) ryzyko rynkowe Towarowego Instrumentu Bazowego — zwigzane z niekorzystnymi zmianami
poziomu lub zmiennosci kurséw, cen lub wartosci Towarowego Instrumentu Bazowego, o ktéry
oparty jest ten Towarowy Instrument Pochodny;

b) ryzyko stosowania dzwigni finansowej — w Towarowe Instrumenty Pochodne czesto wkomponowany
jest mechanizm kredytowy, to znaczy Fundusz wnosi depozyt zabezpieczajgcy w wysokosci nizszej
niz warto§¢ Bazy Towarowego Instrumentu Pochodnego, istnieje w zwigzku z tym mozliwosé
poniesienia przez Fundusz straty przewyzszajgcej wartos¢ depozytu zabezpieczajgcego,
mechanizm dzwigni finansowej powoduje zwielokrotnienie zyskdéw i strat z inwestycji — Fundusz
moze by¢ narazony na istotne ryzyko w zwigzku z wykorzystaniem mechanizmu dzwigni finansowej;

c) ryzyko rozliczenia transakcji — ryzyko zwigzane z mozliwoscig wystepowania btedoéw lub opdznien w
rozliczeniach transakcji, ktoérych przedmiotem sg Towarowe Instrumenty Pochodne.
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18)

19)

20)

21)

22)

23)

Pomiar ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w Towarowe Instrumenty Pochodne odbywa sie w oparciu o

powszechnie stosowane modele oceny ryzyka oparte o poziom zaangazowania w Baze Towarowych

Instrumentéw Pochodnych, z uwzglednieniem ryzyka rynkowego poszczegodlnych pozycji w Towarowych

Instrumentach Pochodnych, sumy tych ryzyk, ryzyka kontrahenta oraz ryzyka ptynnosci Towarowych

Instrumentéw Pochodnych.

Fundusz bedzie realizowat polityke zarzgdzania zorientowang na osiggnigcie celdw inwestycyjnych

Funduszu przy wykorzystaniu okazji inwestycyjnych wynikajgcych z aktualnych warunkéw rynkowych.

Decyzje dotyczgce alokacji Aktywoéw pomiedzy poszczegdine klasy lokat, a takze regiony geograficzne,

podejmowane sg w oparciu o analize fundamentalng i makroekonomiczng poszczegdlnych rynkéw przy

wsparciu analizy techniczne;j.

Alokacja Aktywow w ramach poszczegdlnych kategorii lokat oparta jest na ocenie:

1. dla Dtuznych Papierow WartoSciowych, Instrumentéw Rynku Pienieznego oraz Instrumentow
Pochodnych, dla ktérych Instrumentem Bazowym sg Dituzne Papiery WartoSciowe, Instrumenty
Rynku Pienieznego lub stopy procentowe:

a) prognozowanych zmian ksztattu krzywej dochodowosci,
b) prognozowanych zmian poziomu rynkowych stép procentowych,
c) ryzyka kredytowego emitenta, w tym oczekiwana zmiana w poziomie ryzyka kredytowego,
d) oferowanych zabezpieczen,
e) stosunku oczekiwanej stopy zwrotu do ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z danym Diuznym
Papierem Wartosciowym lub Instrumentem Rynku Pienieznego,
2. dla Udziatowych Papieréw Warto$ciowych, Instrumentéw Pochodnych, dla ktérych Instrumentem

Bazowym sg indeksy gietdowe lub Udziatowe Papiery Wartosciowe:
a) sytuacji sektora lub branzy emitenta,

b) perspektyw wzrostu wynikow finansowych emitenta,
c) ryzyka dziatalnosci emitenta,
d) relacji oczekiwanej stopy zwrotu do ponoszonego ryzyka;
3. dla Towarowych Instrumentéw Pochodnych:
a) sytuacji makroekonomicznej — prognozowanego wzrostu gospodarczego, stopy inflacji,

podazy pienigdza, kurséw walutowych oraz innych istotnych zmiennych majgcych wplyw na
ksztattowanie sie cen towarow,

b) sytuacje fundamentalng danego towaru, surowca, produktu rolnego, nosnika energii lub
powigzanej z nimi branzy — bilansu popytu i podazy, handlu miedzynarodowego, istnienie
substytutéw, elastycznos¢ popytu na dany towar,

c) sytuacje fundamentalng poszczegodlnych instrumentéw finansowych i okreslenie stopnia ich
korelacji z danym towarem/surowcem,

4. dla Walut Obcych:

a) bilansu ptatniczego kraju, w ktérym Waluta Obca stanowi $rodek pfatniczy,
b) finansow publicznych kraju, w ktérym Waluta Obca stanowi Srodek ptatniczy,
c) prognozowanych zmian poziomu rynkowych stép procentowych w kraju, w ktérym Waluta
Obca stanowi srodek ptatniczy;
5. dla Instrumentéw Pochodnych, dla ktérych Instrumentem Bazowym sg Waluty Obce:
a) bilansu ptatniczego kraju, w ktérym Waluta Obca stanowi srodek pfatniczy,
b) finansoéw publicznych kraju, w ktérym Waluta Obca stanowi srodek ptatniczy,
c) prognozowanych zmian poziomu rynkowych stép procentowych w kraju, w ktérym Waluta
Obca stanowi $rodek ptatniczy;
6. dla jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na terytorium

Rzeczypospolitej Polskiej, certyfikatdow inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych zamknietych

majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytutdw uczestnictwa emitowanych przez

fundusze =zagraniczne oraz tytutdw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibe za granica:

a) oczekiwanych stép zwrotu tych funduszy inwestycyjnych otwartych, funduszy inwestycyjnych
zamknietych, funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania majacych
siedzibe za granicg (w oparciu o przewidywane zachowanie klas aktywéw, na ktére te
fundusze i instytucje wspdlnego inwestowania dajg ekspozycje), ze szczegolnym
uwzglednieniem horyzontu czasowego inwestycji,

b) relacji zysku do ryzyka charakteryzujgcej historyczne stopy zwrotu tych funduszy
inwestycyjnych otwartych, funduszy inwestycyjnych zamknietych, funduszy zagranicznych lub
instytucji wspdlnego inwestowania majgcych siedzibe za granicg;

dla depozytow:

a) oferowanego oprocentowania,

b) wiarygodnosci banku krajowego, banku zagranicznego lub instytucji kredytowej, w ktérej
depozyt ma zosta¢ ztozony.

Przy lokowaniu swoich Aktywéw, Fundusz stosuje zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia
inwestycyjne okreslone w Ustawie dla funduszy inwestycyjnych zamknigtych z zastrzezeniem pkt 23) i 24).
Udziatlowe Papiery Wartosciowe i jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych
siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych
zamknietych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane
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przez fundusze zagraniczne i tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspoélnego inwestowania
majgce siedzibe za granica o charakterze udziatowym (przez co rozumie sie takie fundusze inwestycyjne,
fundusze zagraniczne i instytucje wspodlnego inwestowania majgce siedzibe za granica, ktorych zasady
polityki inwestycyjnej stanowia, ze nie mniej niz 70% wartosci ich aktywéw powinny stanowi¢ Udziatowe
Papiery WartoSciowe oraz Wartos¢ Bazy Instrumentéw Pochodnych opartych o Udziatowe Papiery
Warto$ciowe oraz indeksy akcyjne) oraz Warto$¢ Bazy Instrumentéw Pochodnych opartych o Udziatowe
Papiery Wartosciowe oraz indeksy akcyjne mogg stanowic¢ tgcznie do 50% wartosci Aktywow.

24)  Dfuzne Papiery Wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienigznego oraz Wartos¢ Bazy Instrumentow
Pochodnych opartych o Diuzne Papiery Wartosciowe mogg stanowi¢ tacznie do 100% wartosci Aktywow.

25) Fundusz moze zacigga¢, wytacznie w bankach krajowych, instytucjach kredytowych lub bankach
zagranicznych, pozyczki i kredyty o tgcznej wysokosci nieprzekraczajacej 75% Wartosci Aktywow Netto w
chwili zawarcia umowy pozyczki lub kredytu, z zastrzezeniem pkt 27).

26)  Fundusz moze dokonywac¢ emisji obligacji w wysokosci nieprzekraczajgcej 15% Wartosci Aktywow Netto na
dzieh poprzedzajgcy dzien podjecia przez Zgromadzenie Inwestorow uchwaty o emisji obligaciji.

27) W przypadku wyemitowania przez Fundusz obligacji, tgczna wartos¢ zaciggnietych pozyczek i kredytow
oraz wyemitowanych obligacji nie moze przekracza¢ 75% Wartosci Aktywow Netto.

28) Emisja obligacji przez Fundusz moze nastgpi¢ wytgcznie w trybie przewidzianym w Rozporzadzeniu
2017/1129 lub w Ustawie o Ofercie.

*Wyrazy pisane wielka literg majg znaczenie nadane im przez statut Funduszu.

4) Firma, siedziba i adres Towarzystwa

EQUES INVESTMENT Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Gdansku (80-332) przy ul.
Piastowska 7, wpisane do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000251346 przez Sad Rejonowy Gdansk
Potnoc w Gdansku VII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego (, Towarzystwo”).

5) Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 30 czerwca 2025 roku. Dniem
bilansowym jest 30 czerwca 2025 roku.

6) Kontynuacja dziatalnosci

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez fundusz w dajgce;j
sie przewidzie¢ przysztosci, w tym w szczegdlnosci w okresie co najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego, czyli
od 30 czerwca 2025 roku. Zdaniem Zarzadu EQUES Investment TFI S.A. nie wystepuja okolicznosci wskazujace
na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu.

7) Podmiot, ktéry przeprowadzit przeglad sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato poddane przegladowi przez Mac Auditor Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie przy
ulicy Obrzeznej 5/8 p, 02-691 Warszawa. Spétka jest wpisana na liste firm audytorskich pod numerem 244.

8) Serie i emisje certyfikatow inwestycyjnych

Fundusz wyemitowat nastepujgce serie certyfikatdw inwestycyjnych (zestawienie obejmuje certyfikaty
inwestycyjne, ktére zostaty wprowadzone do obrotu do dnia bilansowego):

llos¢é llos¢ Saldo na
. . przydzielonych wykupionych dzien
S L] paalREysieiy Certyfikatow Certyfikatow bilansowy
Inwestycyjnych Inwestycyjnych

A 2017-01-10*

B 2017-01-31

C 2017-02-28

E 2017-04-30

F 2017-05-31

G 2017-06-30

R 2018-04-30

T 2018-06-29 123 212 106 619 16 593
D,H ILJ,K,L,M,N,O,P, Z
AC, AD, AE, AF, AG, AJ, AL,
AM, AN, AO, AP, AQ, AU, AV,
AW, AX, AY, AZ, BA, BB, BC, )
P1, P2, P3, P5, P7, P10, P12, PLC240300218 ROZNE
P17, P18, P19, P20, P21, P22,
P23, P24, P25, P27, P28, P31,
P32, P33, P34, P35, P36, P37,

P38

EQUES AKUMULACJI MAJATKU FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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*data rejestracji Funduszu w RFI.

Emisja Certyfikatow serii S, U, W, Y, AA, AB, AH, Al, AK, AR, AS, AT, P4, P6, P8, P9, P11, P13, P14, P15, P16,
P26, P29, P30, P39, P40 nie doszta do skutku.

Certyfikaty reprezentujg jednakowe prawa majatkowe Uczestnikow. Nie wystepujg cechy roznigce poszczegolne
serie certyfikatow inwestycyjnych. Certyfikaty sg notowane na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie.

9) Waluta sprawozdania

Zgodnie z par. 32 pkt. 1 i 2 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegolnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007 Nr 249 Poz. 1859 z pdzniejszymi zmianami) dalej zwane
Rozporzadzeniem w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, sprawozdanie
finansowe sporzgdzone jest w walucie polskiej, a zawarte w nim informacje wykazane sg w tysigcach ziotych z
wyjatkiem wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny oraz wyniku z operacji przypadajgcego na certyfikat
inwestycyjny.

EQUES AKUMULACJI MAJATKU FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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TABELA GLOWNA SKEADNIKI LOKAT

2025-06-30

2024-12-31

Wartos¢ wg ceny
nabycia w tys.

Wartos¢ wg
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
w aktywach
ogotem

Wartos¢ wg ceny
nabycia w tys.

Wartos¢ wg
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
w aktywach
ogotem

Akcje

3403

4036

15,90%

3658

4158

18,98%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

9 064

35,70%

37,14%

Instrumenty pochodne

-1

-0,01%

0,00%

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnos$cig

Jednostki uczestnictwa

4 661

18,36%

19,51%

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce
siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

16 322

17 760

69,95%

15 507

16 583

75,63%

Tabela gtéwna Zestawienia lokat moze nie uzgadnia¢ si¢ do Bilansu w czes$ci Sktadnikéw 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 wyceng sg w Bilansie ujmowane w czesci Zobowigzania.

W przypadku gdy okreslone pole tabeli nie znajduje zastosowania odno$nie do danego sktadnika lokat, przyjmuje ono symbol -

i oznacza to samo co wyrazenie ,nie dotyczy”.

EQUES AKUMULACJI MAJATKU FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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Wartos¢ wg

Procentowy

TABELA UZUPEELNIAJACA Rodzai rynku Nazwa rvnku Liczba Kraj siedziby | Wartos¢ wg ceny TR G G udziat w
AKCJE iy ry emitenta | nabycia w tys. bi)llansg wtys aktywach
wy " | ogétem
Aktywny rynek nieregulowany - - -
Aktywny rynek regulowany 3403 4036 15,90%
- Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW o
AB SPOLKA AKCYJNA (PLAB00000019) | 1 P WARTOSCIOWY CH W WARSZAWIE 867 Polska 86 84 0,33%
ALIOR BANK SPOLKA AKCYJNA Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW o
(PLALIOR00045) regulowany WARTOSCIOWYCH W WARSZAWIE 1021 Polska 95 97 0.38%
ALLEGRO.EU SPOLKA AKCYJNA Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW .
(LU2237380790) regulowany WARTOSCIOWYCH W WARSZAWIE 4037 LUKSEMBURG 133 140 0.55%
AMBRA SPOLKA AKCYJNA Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW .
(PLAMBRA00013) regulowany WARTOSCIOWYCH W WARSZAWIE 3819 Polska 12 80 0.32%
APATOR SPOLKA AKCYJNA Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW )
(PLAPATR00018) regulowany WARTOSCIOWYCH W WARSZAWIE 5008 Polska 98 100 0.39%
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
ARLEN S.A. (PLARLEN00012) regulowany WARTOSCIOWYGH W WARSZAWIE 3736 Polska 139 136 0,55%
ASBISC ENTERPRISES PLC Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW )
(CY1000031710) regulowany WARTOSCIOWYCH W WARSZAWIE 3049 CYPR 74 75 0.29%
ASSECO BUSINESS SOLUTIONS Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW 900 Polska 3 79 0.31%
SPOLKA AKCYJNA (PLABS0000018) regulowany WARTOSCIOWYCH W WARSZAWIE %
BENEFIT SYSTEMS SPOLKA AKCYJNA Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW .
(PLBNFTS00018) regulowany WARTOSCIOWYCH W WARSZAWIE 66 Polska 162 209 0.82%
BUDIMEX SPOLKA AKCYJNA Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW .
(PLBUDMX00013) regulowany WARTOSCIOWYCH W WARSZAWIE 71 Polska 96 95 0.38%
CCC SPOLKA AKCYJNA Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW .
(PLCCC0000016) regulowany WARTOSCIOWYCH W WARSZAWIE 470 Polska 95 96 0.38%
COMP SPOLKA AKCYJNA Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW .
(PLCMP0000017) regulowany WARTOSCIOWYCH W WARSZAWIE 409 Polska 70 99 0.39%
CYBER FOLKS SPOLKA AKCYJNA Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW 576 Polska 37 08 0.38%

(PLR220000018)

regulowany

WARTOSCIOWYCH W WARSZAWIE

EQUES AKUMULACJI MAJATKU FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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Wartos¢ wg

Procentowy

ZQ%EIEA UZUPELNIAJACA Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj sie_dziby Warto_s’é wg ceny wyceny na dzien udziat w
emitenta | nabycia w tys. bilansowy w tys. aktywach
ogétem

(PESS(?SQO%E%KA ARCYINA reglﬁgv\y:gywnek WE&E@&%\W@S \\,/Vv WARSZAWIE 1618 Polska 66 126 0.49%
(PELE(YCE FIEIFf\ogg 1O7L)KA ARCYINA reglﬁgv\y:gywnek WE&E@&%\W@S \\,/Vv WARSZAWIE 13108 Polska o7 101 0.40%
(PEllaAGGN’\lsOT?)goYr 3 SPOLKA AKCYINA reglﬁgv\y:gywnek WE&E@&%\W@S \\,/Vv WARSZAWIE 426 Polska 72 4 0.28%
PLmABobo 8y SPOHKAAKCYINA | aitywy rymek AT ORI G W WARSZAWIE 2374 Polska 117 195 0.78%
AKDCOY'\\TNDAE(Y:’IIE_LDOI\/IPD'\Q/IIE_EE)—OES)O H regmv\:/vgr{yrynek WE}EI%DSACTSWECRS vv\\I/ WARSZAWIE 561 Polska 101 134 0.53%
PLELERT a0ty LA AKOYINA ooy AT ORI L W WARSZAWIE 1431 Polska 45 69 027%
(PSEEUT%S&H)SPOLKA ARCYINA regmv\:/vgr{yrynek WE}EI%DSACTSWECRS vv\\I/ WARSZAWIE 168 Polska 148 150 0.59%

HUUUGE, INC. (US44853H1086) reQ'ﬁlyvaQXyry”ek W%ET%DSACTS\?\/IEES \\,/Vv WARSZAWIE 3993 ZJEDNongSm\E( 74 2 0.28%

LPP SPOLKA AKCYJNA (PLLPP0000011) regl'ﬁg’x/";‘r{yw”ek Wg&%’&%ﬂ&gﬁ"v\(/ WARSZAWIE 6 Polska 78 88 0,35%
PLLUBAWO0o T AKCTINA ey AT ORI L W WARSZAWIE 10 608 Polska 41 % 0,38%
(Pm\l/f 5 QE&)%?SO?LKA ARCYINA regﬁiyﬂyry"ek WSII?EI'LCI)DQCIIDOAS\/IECTS \\//vv WARSZAWIE 2380 Polska 101 93 0.37%
(PE‘II'EFEJI?I?MSOZaL tlz()A ARCYINA re:l.ll(ltoyv\clgr}:yrynek WEFIEI'LODéL\CIIDOA\f\/IEES \\//vv WARSZAWIE 136 Polska 95 94 0.37%
(PESEVVCEGSOF(’)OOI_ 2K)A ARCYINA regl:(lgv\yggyrynek WEII?I%I'L(%ACTOA\?\/IEES vv\\I/ WARSZAWIE 088 Polska 74 72 0.28%

OPONEO.PL SPOLKA AKCYJNA Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW 1031 Polska " % 0.38%

(PLOPNPL00013)

regulowany

WARTOSCIOWYCH W WARSZAWIE

EQUES AKUMULACJI MAJATKU FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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Wartos¢ wg

Procentowy

TABELA UZUPEELNIAJACA Rodzai rynku Nazwa rvnku Liczba Kraj siedziby | Wartos¢ wg ceny TR G G udziat w
AKCJE iy ry emitenta | nabycia w tys. bi)llansg wtys aktywach
wy " | ogétem
PGE POLSKA GRUPA ENERGETYCZNA | Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW 7 400 Polska 7 o 0339,
SPOLKA AKCYJNA (PLPGER000010) regulowany WARTOSCIOWYCH W WARSZAWIE 33%
POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
BANK POLSKI SPOLKA AKCYJNA / 1800 Polska 86 135 0,53%
LPKO0000018) regulowany WARTOSCIOWYCH W WARSZAWIE
RAINBOW TOURS SPOLKA AKCYJNA Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW .
(PLRNBWT00031) regulowany WARTOSCIOWYCH W WARSZAWIE 688 Polska 58 94 0.37%
SANTANDER BANK POLSKA SPOLKA Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW 107 Polska % o 0.38%
AKCYJNA (PLBZ00000044) regulowany WARTOSCIOWYCH W WARSZAWIE 38%
SPYROSOFT SPOLKA AKCYJNA Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW .
(PLSPRSF00011) regulowany WARTOSCIOWYCH W WARSZAWIE 123 Polska 73 2 0.28%
SYNEKTIK SPOLKA AKCYJNA Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW .
(PLSNKTK00019) regulowany WARTOSCIOWYCH W WARSZAWIE 615 Polska 87 116 0,46%
TAURON POLSKA ENERGIA SPOLKA Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW .
AKCYJNA (PLTAURNO0011) regulowany WARTOSCIOWYCH W WARSZAWIE 12718 Polska 91 107 0.42%
TORPOL SPOLKA AKCYJNA Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW .
(PLTORPL00016) regulowany WARTOSCIOWYCH W WARSZAWIE 2394 Polska 98 90 0.35%
TOYA SPOLKA AKCYJNA Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW .
(PLTOYAQ00011) regulowany WARTOSCIOWYCH W WARSZAWIE 5 987 Polska 50 52 0.20%
VERCOM SPOLKA AKCYJNA Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW .
(PLVRCMO00016) regulowany WARTOSCIOWYCH W WARSZAWIE 1221 Polska 108 148 0.59%
VOTUM SPOLKA AKCYJNA Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW .
(PLVOTUMO00016) regulowany WARTOSCIOWYCH W WARSZAWIE 2060 Polska 90 91 0.36%
VOXEL SPOLKA AKCYJINA Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW .
(PLVOXEL00014) regulowany WARTOSCIOWYCH W WARSZAWIE 656 Polska 99 105 0.41%
Nienotowane na aktywnym rynku - - -
Suma: 3403 4036 15,90%

EQUES AKUMULACJI MAJATKU FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY

10




TABELA Wartos¢ wg Procentowy
UZUPELNIAJACA . . Kraj siedziby Termin Warunki Wartos¢ . Wartos¢ wg wyceny na udziat w
DLUZNE PAPIERY e Amma g i emitenta wykupu oprocentowania nominalna i ceny nabycia dzien aktywach

WARTOSCIOWE bilansowy ogoétem
O terminie wykupu o
do 1 roku 197 196 0,77%
Bony pieniezne
Bony skarbowe
Inne
Obligacje 197 196 0,77%
Aktywny rynek
regulowany
Aktywny rynek i} _ i
nieregulowany
Nienotowane na o
aktywnym rynku 197 196 0,77%
ROBYG S.A. Nienotowane ROBYG zmienne
ROB0626 na aktywnym Nie dotycz SPOLKA POLSKA 17.06.2026 | WIBOR 6M + 850,00 230 197 196 0,77%
ywny yczy
(PLROBYG00271) | rynku AKCYJNA 2.4%
O terminie wykupu 8 653 8 868 34,93%
powyzej 1 roku ’
Bony pieniezne
Bony skarbowe
Inne
Obligacje 8 653 8 868 34,93%
Aktywny rynek 2012 1989 7,84%
regulowany ’
BANK
GOSPODARSTWA Aktywny RYCI\'IA I;I-KA LYST - BANK
KRAJOWEGO rynek REGULOWANY GOSPODARSTW POLSKA 21.07.2033 state 2.25% 1 000,00 200 196 162 0,64%
FPCO0733 regulowany GPW A KRAJOWEGO
(PL0000500294)
BANK
GOSPODARSTWA |  Aktywny Rﬁ\fg@'—YST - BANK
KRAJOWEGO rynek REGULOWANY GOSPODARSTW POLSKA 27.11.2040 state 2.375% 1 000,00 543 371 373 1,47%
FPC1140 regulowany GPW A KRAJOWEGO
(PL0000500302)
KRUK S.A. Aktywny Rﬁ\fg@'—YST - "KRUK" Jmionne
KRU1127 rynek SPOLKA POLSKA 28.11.2027 o 100,00 1517 152 158 0,62%
(PLKRK0000739) regulowany EESVULOWANY AKCYJNA WIBOR 3M + 4%
KRUK S.A. Aktywny RYC,G;KALYST . "KRUK" zmienne
KR11029 rynek REGULOWANY SPOLKA POLSKA 21.10.2029 | WIBOR 3M 100,00 720 73 74 0,29%
(PLKRK0000879) regulowany GPW AKCYJNA +3.0%
KRUK S A. Aktywny Rfr\fETé\LYST - "KRUK" zmienne
KRU0231 rynek REGULOWANY SPOLKA POLSKA 05.02.2031 | WIBOR 3M 100,00 528 53 54 0,21%
(PLKRK0000895) regulowany GPW AKCYJNA +2.8%

EQUES AKUMULACJI MAJATKU FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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TABELA Wartos¢ wg Procentowy
UZUPELNIAJACA . . Kraj siedziby Termin Warunki Wartos¢ . Wartos¢ wg wyceny na udziat w
DLUZNE PAPIERY e Amma g i emitenta wykupu oprocentowania nominalna i ceny nabycia dzien aktywach

WARTOSCIOWE bilansowy ogoétem
Aktywny
(xg?shggmé\ms) rynek ACE(%’;SOSN@)&;‘ RUMUNIA RUMUNIA 19.04.2027 | stale 2.375% 4241,90 277 1167 1168 4,61%
regulowany
_ Aktywny rynek 1756 1871 7,37%
nieregulowany
Aktywny TREASURY
(P'LZO%%%ﬁ vro2ay | ek BONDSPOT LI;{TZE%T?E:O POLSKA 25.08.2036 | stale 2% 1072,05 1623 1475 1576 6,21%
nieregulowany | POLAND
CYFROWY Aktywny CATALYST - CYFROWY Zmienne
Eggg?;OS‘A. rynek QLSTYESTNEAJYWN ggéiﬁ; POLSKA 11.01.2030 | WIBOR 6M + 1 000,00 227 234 247 0,97%
1 0,
(PLCFRPT00070) | Meregulowany | 5apoTy GPW | AKCYJNA 3.85%
PGE POLSKA PGE POLSKA
GRUPA Aktywny AL%’EL’,\\‘"){TSJV\'/N GRUPA Zmienne
ENERGETYCZNA rynek Y SYSTEM ENERGETYCZN POLSKA 21.05.2029 | WIBOR 6M + 1 000,00 47 47 48 0,19%
S.A. PGE0529 nieregulowany OBROTU GPW A SPOLKA 1.4%
(PLPGER000077) AKCYJNA
Nienotowane na 4885 5008 19,72%
aktywnym rynku
PCC ROKITA Nienotowane PCC ROKITA zmienne
S.A. PCR1028 na aktywnym NIE DOTYCZY | SPOLKA POLSKA 24.10.2028 | WIBOR 3M + 100,00 1520 155 156 0,61%
(PLPCCRK00290) rynku AKCYJNA 3,2%
Nienotowane
(P:_Z()%s()%11 17743) na aktywnym NIE DOTYCZY L|§‘|?Egép|_g§:o POLSKA 25.08.2031 state 1.75 % 1 043,85 1336 1285 1343 5,29%
rynku
Nienotowane
PEU FIN PLC PEPCO WIELKA
na aktywnym NIE DOTYCZY 01.07.2028 state 7.25 % 4 241,90 100 445 456 1,80%
(XS2643284388) rynku GROUP N.V. BRYTANIA
Nienotowane " zmienne
(PfEB%&&%Eg)ZN na aktywnym NIE DOTYCZY AQ:E‘Y?,ZQLKA POLSKA 18.02.2027 | WIBOR 6M + 10 000,00 20 202 207 0,82%
rynku 2,60%
ALIOR BANK Nienotowane ALIOR BANK zmienne
S.A. ALR0627 na aktywnym NIE DOTYCZY | SPOLKA POLSKA 15.06.2027 | WIBOR 6M + 500 000,00 1 500 510 2,01%
(PLALIOR00268) rynku AKCYJNA 2.81%
BENEFIT Nienotowane BENEFIT zmienne
gg?gg\(ﬂ)s SA. na aktywnym NIE DOTYCZY g;g{ﬁt\ﬁs POLSKA 11.03.2030 | WIBOR 6M + 1 000,00 329 329 339 1,34%
0,
(PLBNFTS00141) | Yku AKCYJNA 1.9%
MBANK S.A. Nienotowane MBANK nieokreslo
MBKO1PERP-K na aktywnym NIE DOTYCZY | SPOLKA POLSKA n state 10.63% 500 000,00 1 510 508 2,00%
(PLBRE0005227) | rynku AKCYJNA Y
SANTANDER Nienotowane SANTANDER zmienne
PN na aktywnym NIE DOTYCZY | SARKFOLSKA POLSKA 30.11.2026 | WIBOR 6M + 500 000,00 1 500 506 1,99%
A. o
(PLBZ00000333) rynku AKCYJNA 1.8%
POLENERGIA Nienotowane POLENERGIA zmienne
S.A. PEP1029 na aktywnym NIE DOTYCZY | SPOLKA POLSKA 16.10.2029 | WIBOR 6M + 1 000,00 220 220 229 0,90%
(PLO049800017) rynku AKCYJNA 2.7%
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TABELA Wartos¢ wg Procentowy
UZUPELNIAJACA . . Kraj siedziby Termin Warunki Wartos¢ . Wartos¢ wg wyceny na udziat w
DLUZNE PAPIERY e Amma g i emitenta wykupu oprocentowania nominalna i ceny nabycia dzien aktywach

WARTOSCIOWE bilansowy ogoétem

DEVELIA S.A. Nienotowane DEVELIA zmienne
DVL0726 na aktywnym NIE DOTYCZY | SPOLKA POLSKA 06.07.2026 | WIBOR 3M + 1 000,00 294 298 305 1,20%
(PLO112300051) rynku AKCYJNA 3.58%

MURAPOL S.A. Nienotowane MURAPOL Zmienne
MURO0527 na aktywnym NIE DOTYCZY | SPOLKA POLSKA 28.05.2027 WIBOR 3M + 4% 100 000,00 1 101 102 0,40%
(PLO147500014) rynku AKCYJNA

KRUK S.A. Nienotowane "KRUK" zmienne
KRU0129 na aktywnym NIE DOTYCZY | SPOLKA POLSKA 04.01.2029 | WIBOR 3M + 1 000,00 140 140 143 0,56%
(PLO163600037) rynku AKCYJNA 4.5%

ARCHICOM S.A. Nienotowane ARCHICOM zmienne
ARH0227 na aktywnym NIE DOTYCZY | SPOLKA POLSKA 08.02.2027 | WIBOR 3M + 1 000,00 200 200 204 0,80%
(PLO221800116) rynku AKCYJNA 3,4%

Suma: 8 850 9 064 35,70%
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Wartos¢

wg

A aa Procentowy
JESEES dhedlznnlin Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent (wystawca) :-z(r:Iaijtesr:f: by T2 Liczba z\;?lr;os:abygg ngi:'\ny "% | udziat w
INSTRUMENTY POCHODNE bazowy s aktywach
(wystawcy) w tys. bilansowy w p
tys. ogotem

Wystandaryzowane instrumenty R B R
pochodne
Aktywny rynek regulowany - - -

Kontrakt Futures indeks gieldowy Aktywny rvnek GIELDA PAPIEROW GIELDA PAPIEROW Instrument:
WIG20 FW20U2520 19.09.2025 re ulgvv\;/az ry WARTOSCIOWYCH W WARTOSCIOWYCH W Polska WIG20 INDEX -16 - - -
(PLOGF0031252) (krétka) 9 Y WARSZAWIE WARSZAWIE S.A.

Kontrakt Futures indeks gieldowy Aktvwny rvnek GIELDA PAPIEROW GIELDA PAPIEROW Instrument:
MWIG40 FW40U25 19.09.2025 re ulg\)’vvaril ry WARTOSCIOWYCH W WARTOSCIOWYCH W Polska MWIGA40 INDEX -24 - - -
(PLOGF0031898) (krétka) 9 Y WARSZAWIE WARSZAWIE S.A.

Kontrakt Futures indeks gieldowy Aktywny rynek . Instrument: } } }
DPU25 19.09.2025 (dtuga) regulowany EUREX EUREX Niemey TECDAX INDEX 3

Kontrakt Futures indeks gieldowy Aktywny rynek CME CME Stany Instrument: 1 R R R
ESU25 19.09.2025 (dtuga) regulowany Zjednoczone | S&P 500 INDEX

. . Instrument:

Kontrakt Futures indeks gieldowy Aktywny rynek . g} ) } )
MFLU25 19.09.2025 (dtuga) regulowany EUREX EUREX Niemey M'B'I'E;\("DAX 5
Aktywny rynek nieregulowany - - -
Nienotowane na aktywnym rynku - - -
Niewystandaryzowane i} ] o
instrumenty pochodne B 1 0,01%
Aktywny rynek regulowany - - -
Aktywny rynek nieregulowany - - -
Nienotowane na aktywnym rynku - - -

2026-07-02 / 350000.00 / Nienotowane na : OANDA TMS BROKERS Instrument: 350 000 o
EUR/PLN/4.3648500 aktywnym rynku Nie dotyczy SA. Polska EUR EUR i - -0.01%
Suma: - -1 -0,01%
B b LRl 2 8 e Wartos¢ wg cen Uhlifees W9 | procentowy udziat w
Jednostki uczestnictwa i certyfikaty Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa i rodzaj funduszu Liczba o w? s Y wyceny na dzien aktywach g Stem
inwestycyjne Y ys. bilansowy w tys. Y 9

Jednostki uczestnictwa 4 069 4661 18,36%

Nienotowane na Nazwa: ALLIANZ SPECJALISTYCZNY
SUBFUNDUSZ ALLIANZ TREZOR Nie dotyczy FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY Typ: 4 026,3055 421 506 2,00%
aktywnym rynku SFIO
. Nazwa: GOLDMAN SACHS PARASOL

GOLDMAN SACHS SUBFUNDUSZ Nienotowane na ) .
KONSERWATYWNY aktywnym rynku Nie dotyczy 'EI%NDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY Typ: 1 868,8506 521 616 2,41%

SUBFUNDUSZ INPZU INWESTYCJI Nienotowane na Nazwa: INPZU SPECJALISTYCZNY
OSTROZNYCH OBLIGACJE aktywnym rynku Nie dotyczy FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY Typ: 3982,8098 415 506 1,99%
KROTKOTERMINOWE ywnym ry SFIO

EQUES AKUMULACJI MAJATKU FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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TABELA UZUPELNIAJACA i Wartos¢ wg -
Jednostki uczestnictwa i certyfikaty Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa i rodzaj funduszu Liczba Warto_sc wg ceny wyceny na dzien AL 'ud2|al w
X . nabycia w tys. ; aktywach ogétem
inwestycyjne bilansowy w tys.
Nienotowane na . Nazwa: PEAKO FUNDUSZ o
SUBFUNDUSZ PEKAO KONSERWATYWNY aktywnym rynku Nie dotyczy INWESTYCYJNY OTWARTY Typ: FIO 1911,8710 465 499 1,97%
) Nazwa: PEKAO FUNDUSZY GLOBALNYCH
|N\?VUEBSFTl¢’\éEXSZ PEKAQ SPOKOJUNA ak{\lﬁ:oxwa:funa Nie dotyczy | SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ 38255,0730 539 621 2,45%
ywnym ry INWESTYCYJNY OTWARTY Typ: SFIO
Nienotowane na ) Nazwa: PZU FUNDUSZ INWESTYCYJNY o
SUBFUNDUSZ PZU SEJF + aktywnym rynku Nie dotyczy OTWARTY PARASOLOWY Typ: FIO 6 046,0736 424 522 2,06%
) Nazwa: SUPERFUND FUNDUSZ
SUBFUNDUSZ SUPERFUND SPOKOJNA Nienotowane na Nie dotyczy | INWESTYCYJNY OTWARTY PORTFELOWY 3941,3651 534 624 2,46%
INWESTYCJA aktywnym rynku Typ: FIO
SUBFUNDUSZ UNIQA DLUZNY Nienotowane na ) Nazwa: UNIQA FUNDUSZ INWESTYCYJNY o
UNIWERSALNY KROTKOTERMINOWY aktywnym rynku Nie dotyczy | GT\WARTY Typ: FIO 4991,0161 750 767 3.02%
Certyfikaty inwestycyjne - - -
Aktywny rynek nieregulowany - - -
Aktywny rynek regulowany - - -
Nienotowane na aktywnym rynku - - -
Suma: 4 069 4 661 18,36%
TABELA DODATKOWA GWARANTOWANE SKLADNIKI LOKAT Rodzaj Laczna liczba Wartosé wg ceny nabycia | 'Wartos¢ wg wyceny na Aty Ll ey
dzien bilansowy aktywach ogétem
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa Obligacje 3702 3327 3454 13,61%
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP - - -
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki samorzgdu R B R
terytorialnego
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez panstwa nalezgce do } } )
OECD (z wytgczeniem Rzeczypospolitej Polskiej)
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez migdzynarodowe
instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska - - -
lub przynajmniej jedno z panstw nalezgcych do OECD
Suma: 3702 3327 3454 13,61%
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BILANS sporzadzony na dzien 30.06.2025 w PLN 2025-06-30 2024-12-31
I. Aktywa 25390 21944
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 6 135 5272
2) Naleznosci 1494 89
3) Transakcje reverse repo / buy-sell back - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 7 896 8 904
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 9865 7679
6) Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania 1762 400
Ill. Aktywa netto (I - 1) 23 628 21544
IV. Kapitat funduszu 17 997 16 350
1) Kapitat wptacony, w tym: 134 862 131 880
- certyfikaty inwestycyjne nie w petni optacone - -
2) Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -116 865 -115 530
V. Dochody zatrzymane 4332 4207
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -1276 -1 266
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 5608 5473
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1299 987
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 23 628 21544
Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych 16 593 15421
PLC240300218 16 593 15 421
Wartosc¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1 423,96 1 397,03
PLC240300218 1423,96 1397,03
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 16 593 15 598
Rozwodniona wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1 423,96 1 397,03

EQUES AKUMULACJI MAJATKU FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

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

od 2024-01-01
do 2024-12-31

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

I. Przychody z lokat 423 901 459
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 74 176 98
Przychody odsetkowe 346 701 350
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - 21 9
Pozostate 3 3 2

Il. Koszty funduszu 569 1033 481
Wynagrodzenie dla towarzystwa, w tym: 112 232 116
-stata cze$¢ wynagrodzenia 112 232 116
-zmienna cze$¢ wynagrodzenia - - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 141 270 127
Optaty dla depozytariusza 53 91 30
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 26 45 20
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 26 38 27
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu - - -
Ustugi prawne 1 39 3
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 4 8 3
Koszty odsetkowe - - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Ujemne saldo réznic kursowych 68 - -
Pozostate, w tym: 128 310 155
Przygotowanie prospektu emisyjnego 38 80 23
Optaty dla KDPW 29 72 43
Woprowadzenie Cl do obrotu na rynku regulowanym 30 83 53

lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 136 293 126

IV. Koszty funduszu netto (lI-1ll) 433 740 355

V. Przychody z lokat netto (I-1V) -10 161 104

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 447 584 638

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 135 497 575

" t2)/.[1\4\:Izrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, 312 87 63
- z tytutu réznic kursowych -1 - -

VII Wynik z operacji (V£VI) 437 745 742

Wynik z operacji za okres przypadajacy na certyfikat inwestycyjny

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 26,36 48,29 44,33
Rozwodniony wynik z operacji przypadajgcy na certyfikat ) } }

inwestycyjny

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 26,36 47,74 43,09

VIIl. Podatek dochodowy
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

od 2025-01-01

od 2024-01-01

do 2025-06-30 do 2024-12-31
I. Zmiana wartosci aktywow netto
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 21544 20 404
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy 437 745
a) przychody z lokat netto -10 161
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 135 497
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 312 87
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji 437 745
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychodoéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) 1647 395
a) zmjana kapitatu wptaconego l(pO\,Nielkszenie k?pitalu z tytutu zbytych jednostek 2982 4949
uczestnictwa albo wydanych certyfikatow inwestycyjnych)
) b) zmiana kapjtalu wyplaconego (zmniejszleni@7 kgpitalu z tytutu odkupionych 1335 4554
jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow inwestycyjnych)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 2084 1140
7. Wartos$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 23 628 21544
8. Srednia wartos¢ aktywoéw netto w okresie sprawozdawczym 22914 22 818
Il. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych
1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 1172 337
Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 2112 3608
Liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 940 3271
Saldo zmian 1172 337
2. Liczba certyfikatow inwestycyjnych narastajgco od poczatku dziatalnosci funduszu
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 16 593 15421
Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 123 212 121 100
Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 106 619 105 679
Saldo zmian 16 593 15 421
3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 16 593 15 598
lll. Zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Wartos¢ w;)::\y Wartos¢ w;):ct:\y
;bg;ggg;:vffzté\gg\zl*)netto na certyfikat inwestycyjny na koniec poprzedniego okresu 1397.03 | 2024-12-31 135267 | 2023-12-31
ibr\évvfortzods:wgléteyg\c/)ow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezgcego okresu 142396 | 2025-06-30 139703 | 2024-12-31
Csibrlz\rh?gzeg:\)hlv(\gyﬁ]m(lir;a wartosci aktywoéw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie 3.89% 3.28%
4. Minimalna wgrtoéé aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie 1408,64 | 2025-01-29 1360,89 | 2024-01-29
sprawozdawczym i data wyceny
g;.)ra'\a/?)kzsdén\;/?:l;;m \i/v:er‘ttzs\zy:ekrt&/,wow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie 142581 | 2025-02-26 140859 | 2024-09-30
Sbgﬁgt;;;waclétgmoiv;ar;gt\tﬂc]:ygeaniertyﬂkat inwestycyjny wg ostatniej wyceny w okresie 142396 | 2025-06-30 139703 | 2024-12-31
Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1423,96 - 1397,03 -
:\;r.nP(ie;entowy udzial kosztow funduszu w sredniej wartosci aktywow netto, w 5,01% 4,53%
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 0,99% 1,02%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje 1,24% 1,18%
Optaty dla depozytariusza 0,47% 0,40%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywoéw funduszu 0,23% 0,20%
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,23% 0,17%

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

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

nominalna.
(**) Dane prezentowane w ujeciu rocznym.
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RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

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

od 2024-01-01
do 2024-12-31

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

A. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej (I-11) - 586 985 -719
l. Wplywy 9 497 19 830 11 442
Z tytutu posiadanych lokat 2330 3503 1921
Z tytutu zbycia sktadnikéw lokat 7011 16 058 9418
Pozostate 156 269 103
Il. Wydatki 10 083 18 845 12 161
Z tytutu posiadanych lokat 2652 2703 1472
Z tytutu nabycia sktadnikow lokat 6 856 15159 10 276
Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 111 231 114
Zz tytu}u wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych 138 266 122
dystrybucije
Z tytutu optat dla depozytariusza 49 89 26
Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw 2 44 17
funduszu
Z tytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych - - -
Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 23 31 16
Z tytutu ustug w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu - - -
Z tytutu ustug prawnych 1 39 3
Z tytutu posiadania nieruchomosci - - -
Pozostate 217 283 115
B. Przeptywy srodkéw pienigeznych z dziatalnosci finansowej (I-11) 1449 -809 1670
I. Wplywy 2814 4511 3695
inweit;/it;;:;czr?yda jednostek uczestnictwa albo wydania certyfikatow 2814 4511 3695
Z tytutu zaciggnietych kredytow - - -
Z tytutu zaciggnietych pozyczek - - -
Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek - - -
Odsetki - - -
Pozostate - - -
Il. Wydatki 1365 5320 2025
certy%ik;)tgl\:tlin\no/::tl;g;jgi;chjednOStek uczestnictwa albo wykupienia 1307 5261 2025
Z tytutu sptat zaciggnietych kredytow - - -
Z tytutu sptat zaciggnietych pozyczek - - -
Z tytutu wyemitowanych obligac;ji - - -
Z tytutu wyptaty przychodow - - -
Z tytutu udzielonych pozyczek - - -
Odsetki - - -
Pozostate, w tym: 58 59 -
Z tytutu zwrotu nieprzydzielonych wptat do funduszu 58 59 -
C. Skutki zmian kurséw wymiany s$rodkéw pienieznych i 67 20 10
ekwiwalentéw srodkéw pienigznych
D. Zmiana stanu srodkéw pienigznych netto (A+-B) 863 176 951
ke ¢ aeamerty SrodkGw pleniginych na
F. Srodki pienigezne i ekwiwalenty sSrodkoéw pienieznych na koniec 6135 5272 6047

okresu sprawozdawczego (E+/-D)
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Nota-1 Polityka rachunkowosci Funduszu

OPIS ZASAD RACHUNKOWOSCI

I. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

2.
3.

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Przyjete przez Fundusz zasady (polityka) rachunkowosci opierajg sie na przepisach ustawy z dnia 29 wrzes$nia
1994 r. o rachunkowosci, na rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych oraz na Rozporzgdzeniu Ministra Finansow,
Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniajgcym rozporzgadzenie z dnia 24 grudnia
2007 r. (Dz.U. z 2020 roku poz. 2436 — ,Rozporzadzenie Zmieniajgce”).

Rokiem obrotowym Funduszu jest rok kalendarzowy.

Sprawozdania finansowe sporzgdza sig¢ dwa razy w roku, jako:

- péitroczne sprawozdanie finansowe,
- roczne sprawozdanie finansowe.

4.

Sprawozdanie finansowe sporzadza sie w jezyku polskim i w walucie polskiej. Informacje zawarte w
sprawozdaniu finansowym wykazuje sie w tysigcach ztotych z wyjgtkiem wartosci aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny oraz wyniku operacyjnego na certyfikat inwestycyjny.

Sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje: wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie
lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, rachunek przeptywow
pienieznych, noty objasniajgce, informacje dodatkowa.

Lokaty bankowe, o terminie zapadalnosci krétszym niz 92 dni, prezentuje sie w Bilansie w pozycji ,Srodki
pieniezne i ich ekwiwalenty” w kwocie nominalnej. Lokaty te nie sg prezentowane w " Tabeli Lokat". Naliczone
na dzien bilansowy odsetki prezentowane sg w bilansie w pozycji ,naleznosci”.

Depozyty, o terminie zapadalnosci powyzej 92 dni, sg prezentowane w Bilansie w pozycji "Sktadniki lokat
nienotowane na aktywnym rynku" tgcznie z naliczonymi odsetkami. Depozyty o terminie powyzej 92 dni sg
prezentowane w "Tabeli Lokat" i tabeli uszczegétawiajgcej "Depozyty".

Srednia warto$é aktywow netto w okresie sprawozdawczym prezentowana w tabeli ,Zestawienia Zmian w
Aktywach Netto” jest wyliczana jako $rednia arytmetyczna wartosci aktywéw netto z wycen oficjalnych w
okresie sprawozdawczym.

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych zostat wyliczony w oparciu o stany $rodkéw
pienieznych na kazdy dzien roboczy w badanym okresie poczgwszy od dnia pierwszej wyceny.

W przypadku gdy informacje dotyczace poszczegdlnych pozycji sprawozdania finansowego nie wystgpity w
jednostce zaréwno w roku obrotowym, jak i za rok poprzedzajgcy rok obrotowy, to przy sporzadzaniu
sprawozdania finansowego pozycje te pomija sie.

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych funduszu

Operacje dotyczace sktadnikow aktywow i pasywow Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych po

uzyskaniu dowodu ksiegowego, potwierdzajgcego ich dokonanie.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia. Skiadniki lokat nabyte

nieodptatnie posiadajg cene nabycia réowng zero. Papiery wartosciowe otrzymane w zamian za inne papiery

wartosciowe majg przypisang cene nabycia wynikajgcg z ceny nabycia papierow wymienionych i

ewentualnych dopfat do otrzymanych przychodoéw pienieznych.

Nabycie albo zbycie sktadnikow lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu w dacie

zawarcia umowy.

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 wartoSciowego 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 przeptywdw pienieznych).

Dtuzne papiery wartosciowe z odsetkami ujmuje sie w ksiegach rachunkowych odpowiednio do zastosowane;j

metody wyceny:

a) Dla papierow 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 papieréw wartosciowych wycenianych przy wykorzystaniu skorygowanej ceny nabycia, szacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej odsetki ujmuje sie tgcznie z wartoscig ustalong w
stosunku do nominatu (na jednym koncie po stronie aktywow). Saldo tego konta zawiera réwniez
wszystkie zakupione odsetki od tego typu papieréw wartosciowych.

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, dopuszcza sie stosowanie ceny z
ostatniego dnia notowania na aktywnym rynku, jednak nie dtuzej niz przez 14 Kkolejnych dni
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kalendarzowych od dnia ostatniego notowania wigcznie oraz z zastrzezeniem, Zze cena przyjeta do
stosowania przez okres 14 dni od ostatniego notowania nie moze by¢ nizsza niz 98% i wyzsza niz 100%
wartosci nominatu. W przypadku ceny wyzszej niz 100% przyjmowana jest cena réwna 100% natomiast
w przypadku ceny nizszej niz 98% wycena jest dokonywana z zastosowaniem modelu.

Sprzedaz skfadnikéw portfela inwestycyjnego ujmuje sie w ksiegach zgodnie z metodg HIFO, co oznacza
przypisanie zbytym sktadnikom portfela najwyzszej ceny nabycia lub w przypadku instrumentéw wycenianych
metoda skorygowanej ceny nabycia, najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowej. Przy wyksiegowaniu z portfela
inwestycyjnego sprzedawanych instrumentéw metodg HIFO nie uwzglednia sie nierozliczonych skfadnikéw
lokat Funduszu. Metody tej nie stosuje sie do papieréw warto$ciowych nabytych z udzielonym przez drugg
strone przyrzeczeniem odkupu.
W dniu zawarcia transakcji sprzedazy papieru wartoéciowego w skorygowanej cenie nabycia wyliczany jest
zrealizowany zysk lub strata jako rdéznica pomiedzy wartoscig sprzedazy a wartoscig tego papieru w
skorygowanej cenie nabycia na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy.
Zysk lub strate ze zbycia walut obcych wylicza sie zgodnie z metodg HIFO.
Odsetki od posiadanych lokat inwestycyjnych wycenianych w wartosci godziwej (w tym Srodkéw pienieznych
na rachunkach Funduszu) nalicza si¢ w kazdym dniu wyceny funduszu, zgodnie z prospektem emisyjnym
danego papieru wartosciowego badz tez innym dokumentem (umowa) dotyczgcym tej lokaty. Dopuszcza sie
wycene odsetek od lokat z terminem zapadalno$ci nie diuzszym niz 92 dni przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej. Odsetki od lokat z terminem zapadalnos$ci dtuzszym niz 92 dni, wycenia sie za pomocg
modelu wyceny.

Koszty funduszu obejmujg w szczegolnosci:

1) prowizje i optaty maklerskie, bankowe, prowizje i optaty naliczane przez Depozytariusza, instytucje
depozytowe i izby rozliczeniowe, w tym prowizje i optaty zwigzane z transakcjami zagranicznymi, optaty
za zgtoszenie transakcji do repozytorium (systemu gromadzenia i przechowywania danych dotyczgcych
instrumentéw pochodnych) i utrzymywanie w repozytorium informacji o transakcjach, w tym takze zwrot
kosztéw oraz wynagrodzenie podmiotéw zgtaszajgcych lub posredniczgcych w zgtoszeniu transakcji
do repozytorium w imieniu Funduszu oraz koszty przelewéw bankowych;

2) podatki oraz inne optaty wymagane przez organy administracji publicznej dotyczace Funduszu;

3) koszty zwigzane z zacigganiem i obstuga przez Fundusz pozyczek i kredytdw, w szczegdlnosci koszty
prowizji i odsetek oraz koszty zwigzane z emisjg i obstugg obligacji przez Fundusz, w szczegodlnosci
koszty prowizji, odsetek i dyskonta;

4) ujemne saldo réznic kursowych, powstate w zwigzku z wyceng sSrodkéw pienigznych, naleznosci
i zobowigzan w Walutach Obcych;

5) koszty ponoszone na rzecz Depozytariusza na podstawie umowy o petnienie funkcji depozytariusza
Funduszu, inne niz wynagrodzenie, o ktérym mowa w pkt 8, 9 10;

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

7) opfaty zwigzane z nadaniem Funduszowi numeru LEl (ang. — Legal Entity Identifier, numeru
identyfikujgcego podmioty bedgce stronami transakcji zawieranych na rynkach finansowych) oraz
numeru pre-LEl;

8) koszty wynagrodzenia Depozytariusza za prowadzenie rejestru Aktywéw Funduszu;

9) koszty wynagrodzenia Depozytariusza za weryfikacje wyceny Aktywoéw Funduszu oraz realizacje
pozostatych obowigzkéw Depozytariusza wynikajgcych z Ustawy;

10) wynagrodzenie Depozytariusza za weryfikacje procedur wewnetrznych i proceséw Funduszu,
Towarzystwa i podmiotéw trzecich wykonujgcych zadania na rzecz Funduszu, Statutu i polityki
rachunkowosci Funduszu;

11) opfaty state za prowadzenie i obstuge rachunkéw Funduszu;

12) koszty badania i przegladu sprawozdan finansowych Funduszu;

13) koszty odptatnych serwiséw informacyjnych wykorzystywanych przez Fundusz;

14) koszty zwigzane z organizacjg i dziatalno$cig Zgromadzenia Inwestorow;

15) koszty reklamy i promocji Funduszu, w tym w szczegdlnosci koszty przygotowania, druku i dystrybucji
materiatéw reklamowych, promocyjnych i informacyjnych;

16) koszty obstugi notarialnej Funduszu oraz ustug doradztwa zewnetrznego (innych niz doradztwo
inwestycyjne), w tym w szczegoélnosci doradztwa gospodarczego, prawnego i podatkowego w zakresie
prowadzonej przez Fundusz dziatalnosci inwestycyjnej;

17) koszty wynagrodzenia podmiotu, z ktérym Fundusz zawart umowe o wykonywanie funkcji agenta emisji
Certyfikatdw, za wykonywanie obowigzkéw okreslonych w art. 7a ust. 4 Ustawy o Obrocie oraz w
przedmiotowej umowie;

18) koszty wynagrodzenia podmiotu, z ktérym Fundusz zawart umowe o wykonywanie funkcji sponsora
emisji w rozumieniu regulaminu Depozytu Papieréw Wartosciowych w odniesieniu do Certyfikatow, za
wykonywanie obowigzkow okreslonych w przedmiotowej umowie oraz koszty poniesione przez podmiot,
z ktérym Fundusz zawart umowe o wykonywanie funkcji sponsora emisji w rozumieniu regulaminu
Depozytu Papieréw Wartosciowych w odniesieniu do Certyfikatdbw w zwigzku z wykonywaniem
obowigzkow okreslonych w przedmiotowej umowie;

19) koszty ponoszone na rzecz KDPW w zwigzku przyjeciem Certyfikatdw do Depozytu Papierow
Wartosciowych;
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

20) koszty ponoszone na rzecz KDPW w zwigzku z realizacjg umowy, o ktérej w art. 5 ust. 4 Ustawy o
Obrocie, innych niz koszty, o ktérych mowa w pkt 19), 21) i 22);

21) koszty ponoszone na rzecz KDPW zwigzane z obstuga wykupu i umorzenia Certyfikatéw przez Fundusz;

22) koszty ponoszone na rzecz KDPW zwigzane z obstugg asymilacji Certyfikatéw (objecia jednym kodem
Certyfikatéw rejestrowanych dotgd w Depozycie Papierow Wartosciowych pod odrebnymi kodami, na
wniosek Funduszu);

23) koszty wynagrodzenia podmiotow, z ktérymi Fundusz zawart umowy o oferowanie Certyfikatéw, za
wykonywanie obowigzkéw zwigzanych z oferowaniem Certyfikatow okreslonych w przedmiotowych
umowach innego niz wynagrodzenie, ktdrego wysokos¢ uzalezniona jest od wysokosci Optat
Dystrybucyjnych pobranych przez Towarzystwo przy zapisach na Certyfikaty zlozone za posrednictwem
tych podmiotow;

24) koszty likwidacji Funduszu inne niz koszty okreslone w pkt 1)-23) i 25)-30);

25) Kkoszty zwigzane ze sporzgdzaniem prospektéw emisyjnych Certyfikatow;

26) koszty druku i dystrybucji prospektow emisyjnych Certyfikatéw;

27) Kkoszty zwigzane z organizacjg i koordynacjg pracy konsorcjum podmiotéw, z ktérymi Fundusz zawart
umowy o oferowanie Certyfikatow;

28) koszty zwigzane z dokonywaniem ogtoszen i realizacjg obowigzkéw informacyjnych wymaganych
przepisami prawa i Statutu;

29) koszty zwigzane z dopuszczeniem oraz wprowadzeniem Certyfikatow do obrotu na rynku regulowanym
lub w alternatywnym systemie obrotu;

30) koszty zwigzane z notowaniem Certyfikatow na rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie
obrotu.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytdow i pozyczek zaciggnietych przez fundusz rozlicza sie w czasie przy

zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Do wyliczenia stosuje sie XIRR, XNPV narzedzie dostepne w

arkuszu kalkulacyjnym MS Excel.

Dniem wprowadzenia do ksigg rachunkowych Funduszu zmiany kapitatu wptaconego albo kapitatu

wyptaconego jest odpowiednio dzien wydania albo wykupienia Certyfikatéw, przy zastosowaniu wartosci

aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny wyznaczony zgodnie z punktem ponize;.

Na potrzeby okreslenia Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat w okreslonym Dniu Wyceny nie uwzglednia sig

zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub wyptatami.

Wydanie, o ktérym mowa, nastepuje w chwili zapisania certyfikatow inwestycyjnych na rachunkach papieréw

wartosciowych uczestnikdw lub na rachunku zbiorczym zgodnie z art. 136 Ustawy.

Od dnia przydziatu certyfikatow inwestycyjnych do dnia ich wydania, wptaty na certyfikaty inwestycyjne, lub

wnoszone instrumenty finansowe powiekszajg warto$¢ aktywow oraz wartos¢ zobowigzan z tytutu

niewydanych certyfikatéw inwestycyjnych.

W dniu wydania certyfikatow inwestycyjnych zobowigzania z tytutu niewydanych certyfikatéow sg

przeksiggowywane na kapitat wptacony, oraz zwigkszana jest liczba certyfikatdw o liczbe wydanych

certyfikatow.

Metody wyceny aktywow oraz zobowigzan funduszu, aktywoéw netto i wyniku z operacji

Dniem Wyceny jest:

a) dzien otwarcia ksigg rachunkowych Funduszu,

b) ostatni dzien kazdego miesiaca,

c) 7 dni przed rozpoczeciem przyjmowania zapisdw na Certyfikaty kolejnej serii,

d) dzien zakonczenia przyjmowania zapiséw na Certyfikaty kolejnej serii, pod warunkiem, ze w okresie
przyjmowania zapiséw na Certyfikaty tej serii dokonane zostaty wptaty na Certyfikaty tej serii o tgcznej
wartosci nie nizszej niz minimalna wartos¢ wptat do Funduszu w ramach emisji Certyfikatow tej serii
okreslona w Statucie,

e) dzien przydziatu Certyfikatow kolejnej serii,

f)  dzien podziatu Certyfikatow,

g) dzien poprzedzajacy dzien, na ktéry zwotane zostato Zgromadzenie Inwestoréw, ktérego porzgdek obrad
przewiduje podjecie uchwaty w sprawie wyrazenia zgody na emisje obligacji przez Fundusz, i w ktérym
zamiar udziatu zgtosili Uczestnicy reprezentujacy tgcznie co najmniej 2/3 ogdinej liczby Certyfikatow,

h) dzien poprzedzajgcy dzien otwarcia likwidacji Funduszu,

i)  dzien ustalenia wartosci srodkéw do wyptaty Uczestnikom z tytutu posiadanych Certyfikatow, w
przypadku likwidacji Funduszu.

Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat kazdej serii na dany Dzien Wyceny jest ustalana przez

podzielenie Wartosci Aktywéw Netto na ten Dzien Wyceny przypadajgcg na Certyfikaty danej serii przez

catkowitg liczbe Certyfikatéw tej serii istniejgcych w tym Dniu Wyceny (to znaczy wyemitowanych i

nieumorzonych przez Fundusz do tego Dnia Wyceny).

Zasady wyceny aktywow.

3.1. Z zastrzezeniem zapisu ust. 3.2 ponizej aktywa i zobowigzania Funduszu wycenia si¢ wedtug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwe;j.

3.2. W przypadku braku ceny z aktywnego rynku dla aktywow i zobowigzan finansowych o pierwotnym
terminie zapadalno$ci nie dtuzszym niz 92 dni, ktéry to termin dotychczas nie podlegat wydtuzeniu oraz
niepodlegajgcych operacjom objecia diuznych papieréw wartosciowych kolejnej emisji potgczonych z
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3.3.

umorzeniem posiadanych przez Fundusz dtuznych papieréw wartosciowych 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.

Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg skfadnika lokat uznaje sie:

a) Cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii warto$ci godziwej),

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

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

Poziom 1 hierarchii wartosci godziwej

41.

Za aktywny rynek uznaje sie rynek, na ktorym transakcje dotyczace danego skfadnika aktywoéw lub
zobowigzania odbywajg sie z dostateczng czestotliwoscig i majg dostateczny wolumen, aby dostarczac
biezacych informacji na temat cen tego skfadnika aktywow lub zobowigzania.

4.2. Aktywnym rynkiem moze by¢:

4.3.
4.4.

4.5.

4.6.
4.7.

4.8.

4.9.

a) Rynek gietdowy — ceny zamknigcia sg fatwo dostepne i ogélnie odpowiadajg wartosci godziwej,

b) Rynek posrednikéw — rynek na ktorym posrednicy sg gotowi do obrotu na wtasny rachunek,
zapewniajgc ptynnos$é poprzez wykorzystanie swojego kapitatu do posiadania pozyciji, dla ktérych
tworzg rynek, na rynkach tych zazwyczaj tatwiej dostepne sg ceny kupna i ceny sprzedazy niz
ceny zamkniecia, rynkiem posrednikéw jest w szczegodlnosci rynek pozagietdowy, ktoéry podaje
ceny do publicznej wiadomosci,

c) Rynek brokerski — rynek na ktérym brokerzy probujg kojarzy¢ kupcéw ze sprzedajacymi lecz nie
sg gotowi do obrotu na wiadny rachunek, rynek taki moze podawac¢ czesé informacji do
wiadomosci publicznej, rynkiem tym mogg byé réwniez sieci komunikacji elektronicznej. W
przypadku rynku brokerskiego za aktywny uznaje sie taki, ktéry dostarcza kwotowan z
dostateczng czestotliwo$cig i dostatecznym wolumenem.

d) Rynek transakcji bezposrednich — transakcje na tym rynku sg negocjowane niezaleznie bez
posrednikow, 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 konieczno$é
dodatkowego badania aktywno$ci rynkéw.

Dane na rynku aktywnym muszg by¢ danymi obserwowalnymi.

Kryterium dostatecznej czgstotliwosci przyjmuje sig za spetnione jezeli przynajmniej przez 7 dni notowan

na danym rynku dla danego aktywa byty zawierane transakcje, z zastrzezeniem ust. 4.8 i 4.9 oraz ust.

4.2 c).

Kryterium dostatecznego wolumenu przyjmuje sig 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$ci nominalnej obligacji
w danym miesigcu byt nie mniejszy niz 200 000 zt lub rownowarto$¢ w walucie obcej wedtug kursu
z ostatniego dnia poprzedniego miesigca,
z zastrzezeniem ust. 4.2 c).

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

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

a) Potwierdzenia faktu dopuszczenia sktadnika aktywow do notowan na rynku aktywnym (zrodta -
Prospekt informacyjny, ogélnodostepne serwisy informacyjne ).

b) Ustalenia wszystkich rynkéw, na ktorych dany sktadnik aktywéw zostat dopuszczony do obrotu.

c) Weryfikacja kryterium dostatecznej czestotliwosci i dostatecznego wolumenu oraz wybdr rynku

gtdbwnego 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 ksiggach rachunkowych.

Weryfikacja, czy dany sktadnik aktywow jest notowany na aktywnym rynku i wskazanie tego rynku
przeprowadzana jest w nastepujgcych terminach:

a) Przed zakupem o ile jest to mozliwe,

b) Niezwtocznie po zawarciu transakcji zakupu,

c) Na poczatku kazdego miesigca kalendarzowego,

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

W przypadku, gdy sktadnik lokat Funduszu jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym
rynku, wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Wybédr rynku gtéwnego dla danego
sktadnika lokat jest dokonywany na poczatku kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego. Podstawg
wyboru rynku gtéwnego sa nastepujace kryteria, brane pod uwage w nastepujacej kolejnosci:

a) wolumen obrotu na danym sktadniku lokat,

b) ilos¢ danego sktadnika lokat wprowadzonego do obrotu na danym rynku,
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7.

8.

c) mozliwo$¢ dokonania w imieniu Funduszu transakcji na danym rynku

d) liczba zawartych transakcji na danym sktadniku lokat,

e) kolejno$¢ wprowadzenia do obrotu,

Kryteria sg stosowane wedtug kolejnosci, w ktorej 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. W przypadku rozpoczecia notowania papieréw wartosciowych, ktére zostaty nabyte przez Fundusz w

ramach emisji pierwotnej w trakcie miesigca kalendarzowego, za rynek gtéwny przyjmuje sie rynek na
ktorym papier wartosciowy zostat dopuszczony do obrotu. Do czasu pierwszego notowania papier
wartosciowy wykazuje sie w cenie nabycia, nie dtuzej niz 7 dni od dnia dojscia do skutku emis;ji.

4.11. Wartos¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujacy sposoéb:

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

2) jezeli Dzieh Wyceny jest rownoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym
rynku na danym sktadniku lokat nie zawarto Zadnej transakcji — wedtug ostatniego dostepnego w
momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, z zastrzezeniem, ze w
przypadku gdy wycena sktadnikéw lokat dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu
zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci
stanowigcej jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartos¢ z
uwzglednieniem istotnych zdarzeh majacych wptyw na ten kurs albo wartos¢,

3) jezeli Dzieh Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia ustalonego na
aktywnym rynku.

Poziom 2 hierarchii wartosci godziwej

5.1.

5.2.

5.3.

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

Dane wejsciowe modelu w 2 poziomie hierarchii warto$ci godziwej obejmuja:

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

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

c) Dane wejsciowe inne niz ceny notowane, ktére sg obserwowalne w odniesieniu do danego

skladnika aktywéw lub zobowigzan takie jak stopy procentowe i krzywe dochodowosci
obserwowalne we wspolnie notowanych przedziatach, zmiennos$¢ zaktadana, spread kredytowy,
d) Dane wejsciowe potwierdzone przez rynek.
Korekty danych wejsciowych sg dopuszczalne, w szczegdlnosci jezeli maja na celu lepsze dopasowanie
do specyfiki danego aktywa, nie mniej jezeli korekta jest istotna, moze skutkowac spadkiem klasyfikaciji
wyceny warto$ci godziwej z poziomu 2 do poziomu 3.

Poziom 3 hierarchii wartosci godziwej

6.1.

6.2

6.3.

Dane wejsciowe modelu w 3 poziomie hierarchii wartosci godziwej to nieobserwowalne dane dotyczgce
danego skfadnika aktywéw lub zobowigzania, ktére sg uzywane w przypadku gdy dane rynkowe nie
istniejg lub sg niemiarodajne.

Dane wejsciowe nieobserwowalne odzwierciedlajg zatozenia, ktére przyjeliby réwniez inni uczestnicy
rynku na potrzeby kalkulacji ceny, w tym zatozenia dotyczace ryzyka.

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

W ksiegach funduszu ujmowane sg wszystkie przychody i koszty zwigzane z dziatalnoscig funduszu,
niezaleznie od terminu ich zaptaty.
Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci:

8.1.

8.2.

8.3.

Odsetki

Odsetki od rachunkow 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.
Nalezne dywidendy i inne udziaty w zyskach

Przystugujgce dywidendy z papieréw wartosciowych notowanych na rynku regulowanym sg ujmowane
przy wycenie na dzien nastepujgcy po ostatnim dniu notowania waloréw z prawem do dywidendy.
Dywidendy z papieréw wartosciowych nie notowanych na rynku regulowanym sg ujmowane przy
wycenie na dzien nastepujgcy po dniu ustalenia praw do dywidendy.

Dodatnie réznice kursowe powstate w zwigzku z wyceng sktadnikéw aktywow i pasywdw wyrazonych w
walutach obcych

W kazdym dniu roboczym (w ktdrym nastepuje wyliczenie wartosci aktywéw na potrzeby limitéw
inwestycyjnych) dokonuje sie przeszacowania wartosci denominowanych w walutach obcych sktadnikow
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aktywow i pasywéw, zgodnie z ogtoszonym w Dniu Wyceny przez Narodowy Bank Polski $rednim
kursem dla danej waluty.

Il. Opis wprowadzonych zmian w stosowanych zasadach rachunkowosci
a. Zmiany w zakresie metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych

W okresie sprawozdawczym nie wystapity istotne zmiany w zakresie metod ujmowania operacji w ksiegach
rachunkowych.

b. Zmiany w zakresie metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego

Fundusz dokonat zmian polityki rachunkowos$ci i rozpoczat ich stosowanie od 1 sierpnia 2024 roku. Przede
wszystkim dokonano zmiany zasad kwalifikacji obligacji w ramach poziomu 1 hierarchii wartosci godziwe;j.
Uprzednio badanie rynku dla obligacji opierato sie na kryterium a) dostatecznego wolumenu, ktéry byt spetniony
jezeli miesieczny wolumen obrotu byt przynajmniej taki jak posiadana przez wszystkie zarzadzane przez
Towarzystwo fundusze pozycja dla tego instrumentu oraz b) wolumenu czestotliwosci kiéry byt spetniony jezeli
przynajmniej przez 7 dni notowan na danym rynku w ciggu miesigca dla danego aktywa byty zawierane transakcje.
Od dnia 1 sierpnia 2024 roku dokonano zmian zastepujac kryterium iloSciowe kryterium warto$ciowym,
a mianowicie dla obligacji przyjmuje sie za spetnione kryterium, jezeli iloczyn wolumenu obrotu i wartosci
nominalnej obligacji w danym miesigcu byt nie mniejszy niz 200 000 zt lub réwnowarto$ci w walucie obcej wedtug
kursu z ostatniego dnia poprzedniego miesigca. Wolumen czestotliwosci nie ulegt zmianie. Kryterium wolumenu
obrotu jak i czestotliwosci muszg by¢ spetnione tgcznie.

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity istotne zmiany w zakresie sposobu sporzgdzania sprawozdania
finansowego.

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity zmiany w zakresie metod wyceny.
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NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU

2025-06-30

2024-12-31

Naleznosci

1494

89

Z tytutu zbytych lokat

1378

Z tytutu instrumentéw pochodnych

34

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow
inwestycyjnych

Z tytutu dywidend

Z tytutu odsetek

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek

Pozostate, w tym:

60

73

Koszty pokrywane przez Towarzystwo

57

72

NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU

2025-06-30

2024-12-31

Zobowiazania

1762

400

Z tytutu nabytych aktywow

1628

Z tytutu transakcji repo/sell-buy back

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne

247

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow
inwestycyjnych

11

Z tytutu wyptaty dochodoéw funduszu

Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu

Z tytutu wyemitowanych obligacji

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu gwarancji lub poreczen

Z tytutu rezerw

93

129

Pozostate sktadniki zobowigzan

13
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2025-06-30 2024-12-31

Wartos¢ na dzien Wartos¢ na dzien

NOTA-4 |. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH | Warto$¢ na dzien bilansowy w Wartosé na dzien bilansowy w

NA RACHUNKACH BANKOWYCH bilansowy w walucie bilansowy w walucie
danej walucie w sprawozdania danej walucie w sprawozdania
tys. finansowego w tys. finansowego w
tys. tys.

I. Banki / waluty 6 135 5272
BIURO MAKLERSKIE MBANKU S.A. 584 283
EUR 54 228 25 106
PLN 356 356 177 177
BANK POLSKA KASA OPIEKI S.A. 2044 1212
PLN 2033 2033 1212 1212
EUR 3 11 - -
OANDA TMS BROKERS S.A. 507 677
EUR 21 91 7 28
usD 115 416 158 649
MBANK S.A. - 1000
PLN - - 1000 1000
SANTANDER BANK POLSKA S.A. 3000 2100
PLN 3000 3000 2100 2100

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

od 2024-01-01
do 2024-12-31

NOTA-4 Il. SREDNI W OKRESIE Wartos¢ na dzien Wartos¢ na dzien
SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW Wartos¢ na dzien bilansowy w Wartos¢ na dzien bilansowy w
PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU bilansowy w walucie bilansowy w walucie

ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN danej walucie w sprawozdania danej walucie w sprawozdania

tys. finansowego w tys. finansowego w

tys. tys.
II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw } R
pienieznych 6 084 5691
EUR 50 214 46 197
PLN 5356 5356 4954 4954
usD 142 514 132 540
2025-06-30 2024-12-31

NOTA-4 lll. EKWIWALENTY $RODKOW
PIENIEZNYCH

Wartos¢ na dzien bilansowy w walucie
sprawozdania finansowego w tys.

Wartos$¢ na dzien bilansowy w walucie
sprawozdania finansowego w tys.

IIl. Ekwiwalenty $rodkéw pienieznych w podziale na ich
rodzaje
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NOTA-5 |. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ -
RYZYKO WARTOSCI GODZIWEJ (*)

2025-06-30

2024-12-31

Wartos¢ na dzien
bilansowy w
walucie
sprawozdania
finansowego w

Procentowy
udziat w aktywach
(w tys.) ogotem

Wartos¢ na dzien
bilansowy w
walucie
sprawozdania
finansowego w

Procentowy
udziat w aktywach
(w tys.) ogétem

tys. tys.
Srodki pieniezne i ekwiwalenty 6 135 24,16% 5272 24,02%
Naleznosci - - - -
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 3279 12,93% 3951 18,03%
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 2307 9,09% 114 0,52%
Zobowigzania - - - -
Suma: 11721 46,18% 9 337 42,57%

(*) Jako aktywa obciazone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie srodki pienigzne, depozyty oraz
statokuponowe i zerokuponowe dtuzne instrumenty finansowe.

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

2025-06-30

2024-12-31

Wartos¢ na dzien
bilansowy w
walucie
sprawozdania
finansowego w

Procentowy
udziat w aktywach
(w tys.) ogétem

Wartos¢ na dzien
bilansowy w
walucie
sprawozdania
finansowego w

Procentowy
udziat w aktywach
(w tys.) ogotem

tys. tys.
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 581 2,28% 830 3,78%
Skifadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 2897 11,40% 3249 14,81%
Zobowigzania - - - -
Suma: 3478 13,68% 4079 18,59%

(**) Jako aktywa obcigzone ryzykiem przeptywéw srodkéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje si¢
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, oraz inne zobowigzania o zmiennym

oprocentowaniu.
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2025-06-30 2024-12-31
Wartos¢ na dzien Wartos¢ na dzien
NOTA-5 lll. RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO bilansowy w bilansowy w
NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN PRZEZ DRUGA walucie SmEy walucie Procentowy
. udziat w aktywach . udziat w aktywach
STRONE TRANSAKCJI sprawozdania (w tys.) ogdlem sprawozdania (w tys.) ogétem
finansowego w ys.) o9 finansowego w ys.) o9
tys. tys.

Kwoty odzwierciedlajagce maksymalne obcigzenie
ryzykiem kredytowym w przypadku gdyby strony
transakcji nie wypetniaty swoich obowigzkéw, przy czym 16 693 65,75% 13 505 61,56%
nie uwzglednia sig wartosci godziwych dodatkowych
zabezpieczen (****)

Srodki na rachunkach bankowych 6135 24,16% 5272 24,02%

Naleznosci 1494 5,89% 89 0,40%

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 3860 15,21% 4781 21,81%

Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 5204 20,49% 3363 15,33%
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w
poszczegolnych kategoriach lokat w podziale na 6 459 25,45% 4870 22,21%
kategorie bilansowe (*****)
SKARB PANSTWA 2919 11,50% 2 255 10,29%
Sktadniki lokat notowane i nienotowane na aktywnym
rynku (Obligacje Skarbu Panstwa) 2919 11,50% 2255 10,29%
SANTANDER BANK POLSKA SA 3540 13,95% 2615 11,92%
Dtuzne papiery warto$ciowe 506 1,99% 507 2,31%
Naleznosci 34 0,14% 8 0,04%
Srodki na rachunkach bankowych 3000 11,82% 2100 9,57%

(****) Za maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym traktuje si¢ poziom 100% wartosci bilansowej brutto srodkéw 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 si¢ poziom 10% udziatu lokat w/u danego emitenta w aktywach ogétem.

2025-06-30 2024-12-31
Wartos¢ | ‘Wartoscna Wartos¢c | ‘Wartoscna
e dzien Procentowy - dzien Procentowy
i) GHCL bilansowy w udziat w i) @R bilansowy w udziat w
ke dkde kK i i wy
NOTA-5 IV. RYZYKO WALUTOWE ( ) Al VY walucie aktywach e X walucie aktywach
w walucie . w walucie .
y sprawozdania (w tys.) y sprawozdania (w tys.)
skiadnika i 2 skladnika d R
finansowego ogoétem finansowego ogoétem
w tys. w tys.

w tys.

w tys.

Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka walutowego
w poszczegolnych kategoriach lokat w podziale na
kategorie bilansowe (******)

Suma:

(******) Za znaczaca koncentracje ryzyka walutowego uznaje sig¢ poziom stanowiacy co najmniej 10% udziatu lokat w danej walucie w

aktywach ogotem.
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2025-06-30

NOTA-6 INSTRUMENTY Typ Rodzaj Wartosé ‘:Zi‘:;ih :ze's";ii;‘c’h Rl S Te"(“"‘ z:s!’:idi'ig;’sci Termin wykonania
POCHODNE zajetej instrumentu Cel otwarcia pozycji otwartej przyszlyc przyszlyc P a wyg N instrumentu
ozycii e oy ozycii strumieni strumieni przysztych instrumentu R
pozyc P 9 pozycj pienieznych pienieznych platnosci pochodnego P 9
Niewystandaryzowane instrumenty
pochodne
Forward
Zabezpieczenie
2026-07-02 / 350000.00 / . )
krotka FORWARD przed ryzykiem -1 350.000 EUR 02.07.2026 350.000 EUR 02.07.2026 02.07.2026
EUR/PLN/4.3648500 walutowym
Wystandaryzowane instrumenty
pochodne
Futures
Kontrakt Futures indeks Sprawne zarzadzanie . .
. . Kazdego dnia
gieldowy WIG20 FW20U2520 | Krotka Futures portfelem - - roboczeqo - 19.09.2025 19.09.2025
19.09.2025 (PLOGF0031252) (krétka) inwestycyjnym 9
Kontrakt Futures indeks Sprawne zarzgdzanie Kazdego dnia
gieldowy MWIG40 FW40U25 | Krotka Futures portfelem - - roboczedo - 19.09.2025 19.09.2025
19.09.2025 (PLOGF0031898) (krétka) inwestycyjnym 9
. Sprawne zarzgdzanie . .
el d'f;;‘";'l‘,tuzs 1F9u:1lslar§:25 ( d'l’:ld':l';s Diuga Futures portfelem - - Kaf:lfogfzg“f - 19.09.2025 19.09.2025
9 y T 9 inwestycyjnym 9
. Sprawne zarzgdzanie . )
Kontrakt Futures indeks Kazdego dnia
gieldowy ESU25 19.09.2025 (dtuga) Dtuga Futures portfelem_ - - roboczego - 19.09.2025 19.09.2025
inwestycyjnym
. Sprawne zarzgdzanie . )
Kontrakt Futures indeks Kazdego dnia
gieldowy MFLU25 19.09.2025 (dtuga) Dtuga Futures portfelem. - - roboczego - 19.09.2025 19.09.2025
inwestycyjnym
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2024-12-31

T Rodzai Wartosé Wartos¢ Terminy Kwota bedaca Termin zapadalnosci Termin wykonania
NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE zajz?ej instrumejntu Cel otwarcia otwarte przysztych przysztych podstawa (wygasniecia) instrur‘r,lentu
ozycii e oy pozycji ozycii strumieni strumieni przysztych instrumentu R
pozyc P 9 pozyc pienieznych pienieznych platnosci pochodnego P 9
Niewystandaryzowane instrumenty
pochodne
Forward
Wystandaryzowane  instrumenty
pochodne
Futures
Sprawne
Kontrakt Futures indeks gietdowy zarzadzanie ) Kazdego dnia o ey
DPH5 21.03.2025 (diuga) Duga Futures portfelem roboczego 2025-03-21 2025-03-21
inwestycyjnym
Kontrakt Futures indeks gietdowy fgr?v;;inie Kazdedo dnia
WIG20 FW20H2520 21.03.2025 | Krotka Futures orthIem - robgcze o 2025-03-21 2025-03-21
(PLOGF0030072) (krétka) i?westycyjnym 9
Kontrakt Futures indeks gietdowy Saprrzavg;‘;nie Kazdedo dnia
MWIG40 ~ FWA40H25  21.03.2025 | Krétka | Futures orthIem - robgcze : 2025-03-21 2025-03-21
(PLOGF0030676) (krétka) ipnwestycyjnym 9
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NOTA-7 TRANSAKCJE REPO/SELL-BUY BACK ORAZ REVERSE REPO/BUY-SELL BACK, POZYCZEK PAPIEROW WARTOSCIOWYCH 2025-06-30 2024-12-31
2025-06-30
NOTA-8 I.
ZACIAGNIETE | Kwota Kwota Y Kwota Kwota
WYKORZYSTANE Siedziba kredytu/pozyczki w kredytu/pozyczki w udziat w Y kredytu/pozyczki kredytu/pozyczki Warunki Termin
PRZEZ FUNDUSZ spolki chwili zaciggniecia w | chwili zaciaggnigecia w | Waluta aktywach pozostata do sptaty | pozostata do sptaty | Waluta erreamterEta || o Zabezpieczenia
KREDYTY | POZYCZKI P walucie walucie Q {")Iem w walucie w walucie P platy
PIENIEZNE sprawozdania kredytu/pozyczki 9 sprawozdania kredytu/pozyczki
2024-12-31
NOTA-8 I.
ZACIAGNIETE | Kwota Kwota Pro o Kwota Kwota
WYKORZYSTANE Siedziba kredytu/pozyczki w kredytu/pozyczki w udziat w y kredytu/pozyczki kredytu/pozyczki Warunki Tty
PRZEZ FUNDUSZ spolki chwili zaciggniecia w | chwili zaciggniecia w | Waluta el pozostata do sptaty | pozostata do sptaty | Waluta e | e Zabezpieczenia
KREDYTY | POZYCZKI P walucie walucie g w walucie w walucie P platy
PIENIEZNE sprawozdania kredytu/pozyczki g sprawozdania kredytu/pozyczki
2025-06-30
FSSE)G-SSZ"Pg%I(I:EZLIg’:’IIEE?ITZZEﬁE Siedziba Kwota pozyczki w chwili udzielenia Kwota pozyczki w chwili Waluta Procentowy udziat w Warunki Termin SHfreresznr
= spotki w walucie sprawozdania udzielenia w walucie pozyczki aktywach ogétem oprocentowania splaty P
2024-12-31
Fﬂﬁgﬁgz"bg%zrgzlﬁﬁengfe Siedziba | Kwota pozyczki w chwili udzielenia |  Kwota pozyczki w chwili ||  Procentowy udzial w Warunki Termin |, o
E spotki w walucie sprawozdania udzielenia w walucie pozyczki aktywach ogétem oprocentowania sptaty P
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NOTA-9 I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU

2025-06-30

2024-12-31

Wartos¢ na dzien bilansowy
w danej walucie w tys.

Wartos¢ na dzien bilansowy
w walucie sprawozdania
finansowego w tys.

Wartos¢ na dzien bilansowy
w danej walucie w tys.

Wartos¢ na dzien bilansowy
w walucie sprawozdania
finansowego w tys.

I. Aktywa - 25390 - 21944
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 6 135 - 5272
EUR 78 330 32 134
PLN 5389 5389 4489 4489
usD 115 416 158 649
2) Naleznosci - 1494 - 89
PLN 1460 1460 89 89
usD 9 34 - -
3) Transakcje reverse repo / buy-sell back - - - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 7 896 - 8 904
EUR 275 1168 - -
PLN 6728 6728 8 904 8904
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 9 865 - 7679
EUR 108 456 - -
PLN 9409 9409 7679 7679
6) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania 1762 - 400
EUR 277 1173 - -
PLN 589 589 400 400
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od 2025-01-01 od 2024-01-01 od 2024-01-01
do 2025-06-30 do 2024-12-31 do 2024-06-30
pobaTNiEl | Dodatmie | BRI | uemne | (JSTOS | Dodatnie | Dodatnie | Umne | Ujomne | Dodatnie | Dodatnie | Uemne | Ujemne
UJEMNE ROZNICE réznice mpm— réznice D) réznice réznice réznice réznice réznice réznice réznice réznice
KURSOWE W kur§owe e i kur_sowe e kur§owe ) kurso_we kur_sowe ) kurso_we kursowe ) kurso_we kur_sowe . kurso_we
PRZEKROJU zreallzowa!n g zreallzowa_n g zreallzoqu nlezreallzovya zreallzowa?n nlezreallzovya zreallzowe_me nlezreallzovya zreallzowa_n nlezreallzovya
LOKAT ew walucle_ ot ew walume' bt ew walume' ne w walum_e e w walucie | new walucu? w walucie | new walucl_e e w walucie | new waluc|§
FUNDUSZU sprawozdani sprawozdani sprawozdani sprawozdani sprawozdani | sprawozdania sp_rawozdan sprawozdani | sprawozdani | sprawozdania sp_rawozdan sprawozdania
awtys. awtys. aw tys. awtys. aw tys. w tys. iaw tys. awtys. aw tys. w tys. iaw tys. w tys.
Akcje - - - - - - - - - - - -
Warranty
subskrypcyjne ) ) ) B B 3 B 3 B ) ) )

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne
wartosciowe

papiery

Instrumenty
pochodne

Udziaty w spotkach z
ograniczong
odpowiedzialno$cig

Jednostki
uczestnictwa

Certyfikaty
inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa
emitowane  przez
instytucje
wspolnego
inwestowania
majagce siedzibe za
granicg

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki
pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

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

od 2024-01-01
do 2024-12-31

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

NOTA-10 I. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) Z TYTULU Wartos¢ Wzrost (spadek) Wartos¢ Wzrost (spadek) | Wartosé Wzrost (spadek)
LOKAT zrealizowanego niezrealizowanego zrealizowanego niezrealizowanego | zrealizowanego niezrealizowanego

zysku (straty) ze zysku z wyceny zysku (straty) ze zysku z wyceny | zysku (straty) ze zysku z wyceny

zbycia lokat w tys. aktywow w tys. zbycia lokat w tys. aktywow w tys. zbycia lokat w tys. aktywow w tys.
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 90 193 348 -70 525 -60

Instrumenty pochodne -5655 - -153 - -18

Dtuzne papiery warto$ciowe 49 60 35 -37 30 -72
Akcje 596 133 466 -33 513 12
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 45 119 149 157 50 123
Jednostki uczestnictwa 8 130 129 145 50 92
Dtuzne papiery warto$ciowe 37 -10 20 22 - 29
Akcje - - - -10 - 2
Instrumenty pochodne - -1 - - - -
Pozostate - - - - - -
Suma: 135 312 497 87 575 63

NOTA-10 Il. WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU

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

od 2024-01-01
do 2024-12-31

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

Wartos¢ w okresie sprawozdawczym w

tys.

Wartos¢ w okresie sprawozdawczym w
tys.

Wartos¢ w okresie sprawozdawczym w
tys.

|. Wyptacone przychody z lokat

Dywidendy i inne udziaty w zyskach

Przychody odsetkowe

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Dodatnie saldo réznic kursowych

Pozostate

Il. Wyptacony zrealizowany zysk ze zbycia lokat

Suma:
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od 2025-01-01 od 2024-01-01 od 2024-01-01
do 2025-06-30 do 2024-12-31 do 2024-06-30
NOTA-10 lIl. . Wplyw . Wplyw n Wplyw
WYPLACONE Wartos¢ w Udziat w LCHET || AR na Wartos¢ w Udziat w LEEZINT | LR na Wartos¢ w Udziat w LLEENT || Ufprr na
. aktywach na s . aktywach na . . aktywach na ‘-
PRZYCHODY okresie aktywach .. | wartosé okresie aktywach .. | wartosé okresie aktywach .. | wartosé
. netto w wartosé . . netto w wartosé - . netto w wartosé .
ZE ZBYCIA | sprawozdawczym | w dniu N , aktywow | sprawozdawczym | w dniu X - aktywow | sprawozdawczym | w dniu X - aktywow
dniu aktywow dniu aktywow dniu aktywow
LOKAT w tys. wyptlaty netto w w tys. wyplaty netto w w tys. wyptaty netto w
wyptaty w tys. tys wyplaty w tys. tys wyplaty w tys. tys
I. Przychody
ze zbycia lokat
funduszu - - - - - - - - - - - - - -
aktywow
niepublicznych

NOTA-10 IV ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT NIEZWIAZANY
Z WPLYWEM DO FUNDUSZU SRODKOW PIENIEZNYCH

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

od 2024-01-01
do 2024-12-31

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

Wartos¢ zrealizowanego zysku (straty)
ze zbycia lokat niezwigzany z wplywem
do funduszu srodkéw pienigznych, w
zakresie, w jakim nie wynika on z
transakcji, ktorych rozliczenie
pieniezne ma nastapi¢ niezwlocznie, w
terminie przyjetym standardowo w
rozrachunku transakcji na danym rynku

Wartos¢ zrealizowanego zysku (straty)
ze zbycia lokat niezwigzany z wptywem
do funduszu srodkéw pienieznych, w
zakresie, w jakim nie wynika on z
transakcji, ktorych rozliczenie
pieniezne ma nastapi¢ niezwtocznie, w
terminie przyjetym standardowo w
rozrachunku transakcji na danym rynku

Wartos¢ zrealizowanego zysku (straty)
ze zbycia lokat niezwigzany z wptywem
do funduszu sSrodkéw pienieznych, w
zakresie, w jakim nie wynika on z
transakcji, ktorych rozliczenie
pieniezne ma nastapi¢ niezwtocznie, w
terminie przyjetym standardowo w
rozrachunku transakcji na danym rynku

Transakcje zamiany papieréow wartosciowych

lub praw majagtkowych bedgcych
przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym

Transakcje zamiany papieréw wartosciowych lub praw majgtkowych niebedacych
przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym

Transakcje zbycia lokat, dla ktérych nie nastagpita jeszcze ptatno$é

Suma:
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NOTA-111. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

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

od 2024-01-01
do 2024-12-31

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

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w
tys.

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w
tys.

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w
tys.

Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym:

— stata czg$¢é wynagrodzenia

— zmienna czes$¢ wynagrodzenia

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

Optaty dla depozytariusza 27 46 13
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 15 26 11
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 14 22 15
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu - - -
Ustugi prawne 6 24 1
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 2 5 2
Koszty odsetkowe - - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Ujemne saldo réznic kursowych - - -
Pozostate 72 170 84

NOTA-11 Il. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH
ZWIAZANE BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

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

od 2024-01-01
do 2024-12-31

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

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w
tys.

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w
tys.

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w
tys.

NOTA-11 lll. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA

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

od 2024-01-01
do 2024-12-31

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

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w

tys. tys. tys.
z tytutu wynagrodzenia statego 112 232 116
z tytutu wynagrodzenia za wyniki zarzadzania - - -
Suma: 112 232 116
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INFORMACJA DODATKOWA

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

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubieglych ujete w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres sprawozdawczy.

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

W dniu 31 lipca 2025 roku Fundusz dokonat przydziatu 143 certyfikatow inwestycyjnych serii P41 o fgcznej wartosci
205 tys. ztotych.

W dniu wykupu, przypadajgcym na dzien 31 lipca 2025 roku Fundusz wykupit 550 certyfikatéw inwestycyjnych
o facznej wartosci 791 tys. ztotych.

Od dnia 7 sierpnia 2025 roku do 27 sierpnia 2025 roku trwajg zapisy na emisje certyfikatéw inwestycyjnych serii
P42.

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

Nie wystagpity réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w niniejszym sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych
danych finansowych a informacjami zawartymi w uprzednio sporzgdzonych sprawozdaniach finansowych.

3a. Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowiagzan sklasyfikowanych na poszczegélnych poziomach (poziom 1,
2 lub 3) hierarchii wartosci godziwej oraz informacja o tacznym udziale lokat, ktére sg wyceniane
modelami z 2 i 3 poziomu hierarchii wartosci godziwej w aktywach netto Funduszu oraz o zwigzanym
Z nimi ryzyku

Poziom hierarchii wartosci godziwej Wartos¢ sktadnika lokat Udziat w aktywach netto Funduszu
1 12 557 53,14%
2 5203 22,02%
3 0 0,00%

t gczna wartos¢ skladnikow lokat, ktérych warto$¢ godziwa jest szacowana na poziomie 2 oraz 3 hierarchii wartosci
godziwej wynosi — 5 203 tys. zt, a fgczny udziat w aktywach netto Funduszu wynosi 22,02%.

Ryzyka zwigzane z wyceng modelami z 2 i 3 poziomu hierarchii warto$ci godziwej:

. Ryzyko danych wejsciowych — ryzyko wykorzystania w modelu nieprawidtowych, niewiarygodnych,
niekompletnych lub z niewtasciwego zrédta danych;

o Ryzyko metodologii — ryzyko przyjecia niewtasciwych zatozen lub uproszczen, w szczegdlnosci w odniesieniu
do danych nieobserwowalnych, wykorzystania niewtasciwych narzedzi, technik wyceny lub metod (w tym
statystycznych);

o Ryzyko zarzadzania modelem i jego zmianami — ryzyko niewtasciwego skonstruowania modelu pod wzgledem
obliczeniowym, a takze mozliwos¢ braku odpowiedniego monitorowania, zatwierdzania, wdrozenia czy
aktualizowania modelu.

Opis czynnikow ryzyka zwigzanych z dziatalnoscig Funduszu zostat szeroko opisany w sprawozdaniu z dziatalnosSci
Funduszu.

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

Stosowane przez fundusz zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy poziomami powinny nastgpic:

Powaéd przeniesienia Rodzaj przeniesienia
Zanik aktywnego rynku dla danego aktywa z poziomu 1 na poziom 2
Pojawienie sie aktywnego rynku dla danego aktywa z poziomu 2 na poziom 1
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Zasady oceny aktywnosci rynku dla poszczegodlnych sktadnikéw lokat sg opisane w Nocie 1 do niniejszego
sprawozdania finansowego.

Przypadki przeniesieh miedzy poziomem 1, a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej:

Kwoty przeniesien

Rodzaj przeniesienia
WG na dzien 30.06.2025 WG na dzien 31.12.2024
z poziomu 1 na poziom 2
z poziomu 2 na poziom 1 158 157

3c.

Opis technik wyceny modelami z 2 i 3 poziomu hierarchii wartosci godziwej oraz zakres i zrédta danych
obserwowalnych i nieobserwowalnych wykorzystywanych do ustalenia wartosci godziwej

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

a)
b)

c)

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

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

W przypadku braku mozliwos$ci ustalenia ceny zgodnie z punktem a) i b) powyzej, warto$§¢ godziwg ustalong
za pomocag modelu wyceny opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

Obligacje i instrumenty rynku pienieznego, dla ktérych nie jest mozliwe okreslenie rynku aktywnego, ktérych termin
zapadalnosci jest dtuzszy niz 92 dni wycenia sie wedtug modelu z 2 poziomu hierarchii wartosci godziwej:

model zbudowany jest na bazie oczekiwanych przeptywéw pienieznych skalkulowanych dla danego

instrumentu;

na potrzeby wyliczenia czynnikow dyskontowych stosowanych do kalkulacji stop spot i forward dla réoznych

terminéw zapadalnosci przypadajgcych na daty konca poszczegdlnych okreséw ptatnosci konstruowana jest

krzywa z cen pozyskanych z serwisu Bloomberg dla stawek WIBOR, FRA i IRS dla ré6znych terminow
zapadalnosci;

dla poszczegolnych dat weztowych w krzywej wyznacza sig wspoétczynniki dyskontowe;

dla obligacji zmiennokuponowych dokonywana jest estymacja stép forward;

na potrzeby zdyskontowania przeptywow dla danego instrumentu wylicza sie wspotczynniki dyskontowe;

marza kredytowa jest spreadem wyliczanym podczas kalibracji modelu do:

a) ceny ostatniej znaczacej transakcji rynkowej dla danego instrumentu na dzien zawarcia tej transakcji;

b) w przypadku obowigzywania spreadu przez 6 miesiecy i braku znaczgcej transakcji w ciggu 6 miesiecy
od ostatniej kalibracji Towarzystwo zwraca sie do animatora rynku, agenta emisji, innego uczestnika
rynku lub autoryzowanego serwisu informacyjnego, od ktérego mogg zosta¢ uzyskane oferty BID/ASK.
W celu uzyskania ceny kalibracji przyjmuje sie ostatnie dostepne kwotowania BID/ASK i nastepnie ich
$rednig;

c) w przypadku braku mozliwosci ustalenia spreadu wykorzystujac punkty 1 i 2 do wyliczenia spreadu
przyjmuje sie inny instrument tego samego emitenta lub instrument innego emitenta o zblizonej branzy i
podobnych warunkach emisji. Kazdorazowo, wykorzystanie instrumentu o ktérym mowa powyzej bedzie
konsultowane z Depozytariuszem;

za znaczgcy transakcje uznaje sie transakcje, ktérej parametry sg znane, ktérej data zawarcia jest nie starsza

niz 3 miesigce od dnia kalibracji oraz ktérej wolumen jest istotny wzgledem posiadanej pozyciji na danym

instrumencie lub wzgledem wolumenu obrotu w danym miesigcu;

dla instrumentoéw, 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

wsérédd uzyskanych wartosci sg nizsze niz cena brudna wyliczona z modelu, jako wycene przyjmuje sig
najnizsza z tych wartosci.

Jezeli nie jest mozliwe ustalenie wyceny obligacji i instrumentéw rynku pienieznego zgodnie z opisem powyzej,
obligacje i instrumenty rynku pienieznego wycenia sie wedtug modelu z 2 lub 3 poziomu hierarchii wartosci
godziwej:

ustalenie poziomu ratingu emitenta, a w przypadku braku oficjalnego ratingu wylicza sie ten rating modelem
EM Score Altmana,

dobranie grupy poréwnawczej obligacji notowanych, dla ktérych rating emitenta jest zblizony do ratingu
wycenianego instrumentu i mozliwie z tej samej lub zblizonej branzy,

ustalenie dla kazdego papieru z grupy poréwnawczej YTM oraz zapadalnosci, ustalenie stopy wolnej od
ryzyka (SWR) dla kazdej zapadalnosci,

kalkulacje marz rynkowej poprzez odjecie od YTM stopy SWR dla kazdego papieru z grupy poréwnawczej,
ustalenie marzy rynkowg jako mediane marz poszczegélnych instrumentéw z grupy;

zastosowanie stopy dyskonta ztozonej z ustalonej marzy rynkowej, SWR na dzien wyceny ustalonej dla
zapadalnosci wycenianego instrumentu oraz narzutu na ryzyko ptynnosci i ryzyka specyficzne uzaleznione od
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wysokosci ratingu emitenta. Stopa dyskontowa moze zostaé skorygowana podczas kalibracji modelu do ceny
ostatniej znaczacej transakcji rynkowej na danym instrumencie. Za znaczgca transakcje uznaje sie transakcje,
ktorej parametry sg znane, ktérej data zawarcia jest nie starsza niz 3 miesigce od dnia kalibracji oraz ktérej
wolumen jest istotny wzgledem posiadanej pozycji na danym instrumencie lub wzgledem wolumenu obrotu
w danym miesigcu.

Na biezgcy oraz poprzedni dzier bilansowy nie wystgpity przypadki sklasyfikowania aktywow i zobowigzan
funduszu na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwe;j.

3d. W przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej
— uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia

Na dzien bilansowy oraz w okresie sprawozdawczym fundusz nie posiadat sktadnikow aktywow lub zobowigzan
sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii warto$ci godziwe;.

3e. W przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej
— kwote tacznych zyskéw lub strat za okres sprawozdawczy

Na dzien bilansowy oraz w okresie sprawozdawczym fundusz nie posiadat sktadnikow aktywow lub zobowigzan
sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwe;.

3f. Opis procesu wyceny przeprowadzonego przez fundusz w przypadku regularnych i nieregularnych
wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej

Na dzien bilansowy oraz w okresie sprawozdawczym fundusz nie posiadat sktadnikow aktywow lub zobowigzan
sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii warto$ci godziwe;.

3g. Opis wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych wejsciowych
w przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej

Na dzien bilansowy oraz w okresie sprawozdawczym fundusz nie posiadat sktadnikow aktywow lub zobowigzan
sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwe;.

4. Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw wywotanych tym skutkéw
finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢
funduszu

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

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym Fundusz nie dokonywat korekty wyceny aktywow
netto.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym Fundusz nie dokonywat zawieszenia wyceny
aktywow netto.

c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym nie wystgpity przypadki nierozliczenia sie transakgji
zawieranych przez Fundusz.

d) W okresie sprawozdawczym nie wystapily bledy podstawowe

5. Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz

Zdaniem Zarzgdu Towarzystwa nie wystepujg niepewnosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnos$ci
Funduszu i w zwigzku z tym sprawozdanie finansowe Funduszu nie zawiera korekt.

5a. Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych

Nie wystgpity.
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5b. Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w calosci ceny emisyjnej
Nie wystgpity.

5c. Informacje o dokonanych odpisach aktualizujgcych wartos¢ aktywéw Fundusz

Nie wystapity.

5d. Informacje o aktywach funduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub wystepuja
opodznienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych

Nie wystapity.
Se. Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych

W okresie sprawozdawczym oraz na dzien 30 czerwca 2025 roku Towarzystwo nie stwierdzito wystepowania
przekroczen ustawowych oraz statutowych ograniczen limitéw inwestycyjnych.

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

1) Istotnym zdarzeniem moggacym w dalszym ciggu wptywac na wyniki finansowe Funduszu byt zbrojny atak
Federacji Rosyjskiej na Ukraine. Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania konflikt w Ukrainie nie ma
wptywu na zafozenie o kontynuacji dziatalnosci Funduszu. Nie stwierdzamy takze koniecznosci
wprowadzenia zmian do niniejszego sprawozdania.

2) Informacje wynikajgce z art. 7 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/852 z dnia 18
czerwca 2020 r. w sprawie ustanowienia ram ufatwiajgcych zrownowazone inwestycje, zmieniajgcego

rozporzadzenie (UE) 2019/2088 (EU Taxonomy): Inwestycje w ramach tego produktu finansowego nie
uwzgledniajg unijnych kryteriow dotyczgcych zréwnowazonej Srodowiskowo dziatalnosci gospodarcze;.

Brak innych informaciji, ktére mogtyby w istotny sposéb wptynaé na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku
z operacji i ich zmian.

Warszawa, dnia 27 sierpnia 2025 roku

Podpisy osdb reprezentujgcych Towarzystwo zarzgdzajgce Funduszem:
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