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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1)

Podstawowe informacje o Funduszu

EQUES Akgji Sektora Prywatnego Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,Fundusz”) jest funduszem inwestycyjnym
zamknietym w rozumieniu ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. 2026 r. poz. 60 z p6zniejszymi zmianami, ,Ustawa”). Fundusz
jest publicznym funduszem inwestycyjnym zamknietym, o ktérym mowa w art. 2 pkt 39 Ustawy.

Dnia 4 grudnia 2018 roku Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych pod numerem RFI 1620.
Fundusz otworzyt ksiegi w dniu 18 grudnia 2018 roku. Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.

2)

Cel inwestycyjny i specjalizacja

Celami inwestycyjnymi Funduszu sa:

a)
b)

osigganie przychodéw z lokat netto Funduszu,
wzrost wartosci Aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat.

Fundusz nie gwarantuje osiggnigcia celéw inwestycyjnych.

3)
1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

9)

Polityka Inwestycyjna, w tym stosowane ograniczenia inwestycyjne

Na warunkach i zasadach okre$lonych w Ustawie dla funduszy inwestycyjnych zamknigtych,

z zastrzezeniem ust. 2 i 3, Fundusz moze lokowa¢ swoje Aktywa wytgcznie w:

a) Papiery Wartosciowe dopuszczone do obrotu na rynku zorganizowanym lub bedace przedmiotem
oferty publicznej;

b) Waluty Obce;

c) Instrumenty Rynku Pienieznego 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.

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

lokowaé swoje Aktywa w depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach

kredytowych.

Fundusz, na warunkach i zasadach okreslonych w Ustawie dla funduszy inwestycyjnych zamknietych, moze

nabywa¢ jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych i specjalistycznych funduszy

inwestycyjnych otwartych, w tym takze zarzadzanych przez Towarzystwo, oraz tytuly uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibe za granica.

Instrumenty Pochodne, z wylaczeniem Niewystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych, moga by¢

przedmiotem lokat Funduszu pod warunkiem, ze sg dopuszczone do obrotu na rynku zorganizowanym.

Fundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,

pod warunkiem, ze:

a) transakcja jest zawierana z bankiem krajowym, bankiem zagranicznym lub instytucjg kredytowa,
ktérego kapitaty wlasne wynosza nie mniej niz 10.000.000,00 ztotych w chwili zawarcia transakcji,
lub firmg inwestycyjna, ktorej kapitaty wiasne wynoszg nie mniej niz 2.000.000,00 ztotych w chwili
zawarcia transakgji;

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

Fundusz lub pozycja w nich zajeta moze by¢é w dowolnym czasie zlikwidowana lub zamknigta
transakcjg rownowazaca.

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.

Lokaty w Instrumenty Pochodne moga 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.

Warto$¢ Bazy Instrumentéw Pochodnych wyznacza sie przy zastosowaniu zasad wyceny okreslonych przez

Fundusz dla skiadnika 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 zarzadzania portfelem inwestycyjnym

Funduszu wymaga spetnienia przynajmniej jednego z ponizszych warunkéw:
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10)
11)

12)

13)

14)

15)
16)

17)

18)

a) ptynnos¢ obrotu Instrumentem Pochodnym jest wyzsza niz ptynno$¢ 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 ptynno$¢ 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 nastepujgce rodzaje ryzyka:

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

b) ryzyko stosowania dzwigni finansowej — w Instrumenty Pochodne czgsto wkomponowany jest
mechanizm kredytowy, to znaczy Fundusz wnosi depozyt zabezpieczajgcy w wysokosci nizszej niz
warto$¢ Bazy Instrumentu Pochodnego, istnieje w zwigzku z tym mozliwo$¢ poniesienia przez
Fundusz straty przewyzszajgcej warto$¢ depozytu zabezpieczajgcego, mechanizm dzwigni
finansowej powoduje zwielokrotnienie zyskoéw 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 btedéw lub op6znien w
rozliczeniach transakcji, ktérych przedmiotem sg Instrumenty Pochodne;

d) ryzyko niewyptacalnosci kontrahenta — ryzyko zwigzane z mozliwo$cig niewywigzania sie¢ przez
kontrahenta z jego zobowigzan, ryzyko to dotyczy NWP i bedzie ograniczone w zwigzku z
postanowieniami ust. 5 pkt 1;

e) ryzyko ptynnosci — ryzyko zwigzane z brakiem mozliwosci zamkniecia pozycji w Instrumentach
Pochodnych, ryzyko to dotyczy w szczegdélnosci NWP (ktére nie sg przedmiotem obrotu), Fundusz
ma jednak mozliwo$é 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 Bazeg Instrumentéw Pochodnych, z

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

ryzyka kontrahenta oraz ryzyka ptynnosci Instrumentéw Pochodnych.

Towarowe Instrumenty Pochodne moga by¢ przedmiotem lokat Funduszu pod warunkiem, ze sg

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 sg 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 bedacy drugg strong transakcji fizycznej dostawy Towarowego
Instrumentu Bazowego, o ktéry oparty jest Towarowy Instrument Pochodny — w przypadku
utrzymywania przez Fundusz pozycji krétkiej w Towarowych Instrumentach Pochodnych;

b) na skutek rozliczenia transakcji wystepuje mozliwo$¢ 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.

Warto$¢ 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 nastepujace rodzaje ryzyka:

a) ryzyko rynkowe Towarowego Instrumentu Bazowego — zwigzane z niekorzystnymi zmianami
poziomu lub zmiennos$ci kurséw, cen lub wartosci Towarowego Instrumentu Bazowego, o ktory
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 zabezpieczajacy w wysokosci nizszej
niz warto$¢ Bazy Towarowego Instrumentu Pochodnego, istnieje w zwigzku z tym mozliwo$¢
poniesienia przez Fundusz straty przewyzszajgcej warto$¢ depozytu zabezpieczajgcego,
mechanizm dzwigni finansowej powoduje zwielokrotnienie zyskéw 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 btedéw lub op6znien w
rozliczeniach transakcji, ktérych przedmiotem sg Towarowe Instrumenty Pochodne.
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19)  Pomiar ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w Towarowe Instrumenty Pochodne odbywa si¢ w oparciu o
powszechnie stosowane modele oceny ryzyka oparte o poziom zaangazowania w Baze Towarowych
Instrumentéw Pochodnych, z uwzglednieniem ryzyka rynkowego poszczegdlnych pozycji w Towarowych
Instrumentach Pochodnych, sumy tych ryzyk, ryzyka kontrahenta oraz ryzyka ptynnosci Towarowych
Instrumentéw Pochodnych.

20)  Fundusz realizuje polityke zarzgdzania zorientowang na osiggniecie celéw inwestycyjnych Funduszu przy
wykorzystaniu okazji inwestycyjnych wynikajacych z aktualnych warunkéw rynkowych.

21) Decyzje dotyczace selekcji i alokacji Aktywoéw pomiedzy poszczegélne klasy lokat, a takze regiony
geograficzne, podejmowane sg w oparciu o analize fundamentalng i makroekonomiczng poszczegélnych
rynkéw przy wsparciu analizy techniczne;j.

22)  Selekcja i alokacja Aktywdw w ramach poszczegoéinych kategorii lokat oparta jest na ocenie:

1. dla Dtuznych Papieréw Wartosciowych, Instrumentéw Rynku Pienigeznego oraz Instrumentéw
Pochodnych, dla ktérych Instrumentem Bazowym sag Dituzne Papiery Warto$ciowe, Instrumenty
Rynku Pienigznego 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 Dtuznym
Papierem Wartosciowym lub Instrumentem Rynku Pienigznego,

2. dla Udziatowych Papieréw Warto$ciowych, Instrumentéw Pochodnych, dla ktérych Instrumentem
Bazowym sg indeksy gietdowe lub Udziatowe Papiery Wartos$ciowe:

a) sytuacji sektora lub branzy emitenta,

b) perspektyw wzrostu wynikéw 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 majacych wptyw na
ksztattowanie sie cen towardw,

b) sytuacje fundamentalng danego towaru, surowca, produktu rolnego, no$nika energii lub
powigzanej z nimi branzy — bilansu popytu i podazy, handlu miedzynarodowego, istnienie
substytutéw, elastyczno$¢ popytu na dany towar,

c) sytuacje fundamentalng poszczegdinych 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 ptatniczy,

b) finanséw publicznych kraju, w ktérym Waluta Obca stanowi $rodek ptatniczy,

c) prognozowanych zmian poziomu rynkowych stép procentowych w kraju, w ktérym Waluta
Obca stanowi $rodek ptatniczy;

5. dla Instrumentéw Pochodnych, dla ktérych Instrumentem Bazowym sg Waluty Obce:

a) bilansu ptatniczego kraju, w ktérym Waluta Obca stanowi $rodek ptatniczy,

b) finanséw publicznych kraju, w ktérym Waluta Obca stanowi $rodek pfatniczy,

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, certyfikatéw inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych zamknigtych
majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytutéw uczestnictwa emitowanych przez
fundusze zagraniczne oraz tytutdw uczestnictwa emitowanych przez instytucie wspodlnego
inwestowania majgce siedzibe za granica:

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

b) relacji zysku do ryzyka charakteryzujgcej historyczne stopy zwrotu tych funduszy
inwestycyjnych otwartych, funduszy inwestycyjnych zamknietych, funduszy zagranicznych lub
instytucji wspdinego inwestowania majacych siedzibe za granica;

7. dla depozytow:

a) oferowanego oprocentowania,

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

23)  Przy lokowaniu swoich Aktywéw, Fundusz stosuje zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia
inwestycyjne okreslone w Ustawie dla funduszy inwestycyjnych zamknigtych, z zastrzezeniem art. 21 ust.
2-9 statutu Funduszu.
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24)  Udzialowe Papiery Warto$ciowe nie mogg stanowi¢ tgcznie mniej niz 70% wartosci Aktywéw Netto
powiekszonej o warto$¢ przydzielonych, a nie wydanych Certyfikatéw (ustalong jako iloczyn ceny emisyjnej
Certyfikatu i liczby Certyfikatow przydzielonych, a nie wydanych przez Fundusz) i wiecej niz 120% Wartosci
Aktywow Netto powigkszonej o warto$¢ przydzielonych, a nie wydanych Certyfikatéw (ustalong jako iloczyn
ceny emisyjnej Certyfikatu i liczby Certyfikatéw przydzielonych, a nie wydanych przez Fundusz).

25)  Dtuzne Papiery Wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienigznego nie mogg stanowi¢ tacznie wigcej niz
30% wartosci Aktywéw Netto powigkszonej o warto$¢ przydzielonych, a nie wydanych Certyfikatow
(ustalong jako iloczyn ceny emisyjnej Certyfikatu i liczby Certyfikatow przydzielonych, a nie wydanych przez
Fundusz).

26)  Udziatowe Papiery Wartosciowe niedopuszczone do obrotu na Rynku Regulowanym nie mogg stanowic¢
facznie wigcej niz 20% Wartosci Aktywow Netto powigkszonej o warto$¢ przydzielonych, a nie wydanych
Certyfikatow (ustalong jako iloczyn ceny emisyjnej Certyfikatu i liczby Certyfikatéw przydzielonych, a nie
wydanych przez Fundusz).

27)  Diuzne Papiery Wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmioty inne niz
Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, panstwa cztonkowskie Unii Europejskiej, panstwa nalezace do
OECD nie moga stanowi¢ tacznie wigcej niz 5% wartosci Aktywow.

28) W zakresie Papieréw Warto$ciowych oraz Instrumentéw Rynku Pienigznego wyemitowanych przez spotki
oraz wierzytelnosci wobec spétek, Fundusz moze dokonywac lokat wytacznie w Papiery Warto$ciowe lub
Instrumenty Rynku Pienigznego wyemitowane przez Spétki Prywatne oraz wierzytelnosci wobec Spoétek
Prywatnych.

29) W przypadku, gdy spotka, ktéra wyemitowata Papiery Wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego
wchodzgce w sktad portfela inwestycyjnego Funduszu, lub ktérej wierzytelnosci wchodzg w sktad portfela
inwestycyjnego Funduszu, utraci status Spoétki Prywatnej, Fundusz zobowigzany jest zby¢ Papiery
Wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez te spétke lub wierzytelnosci wobec tej
spotki w terminie 6 miesigcy od dnia utraty przez spotke statusu Spétki Prywatnej. Pozostawanie w portfelu
inwestycyjnym Funduszu Papieréw Warto$ciowych lub Instrumentéw Rynku Pienigznego wyemitowanych
przez te spotke, ktdra utracita status Spétki Prywatnej, lub wierzytelnosci wobec tej spotki w terminie 6
miesigcy od dnia utraty przez spétke statusu Spotki Prywatnej nie bgdzie stanowito naruszenia ograniczenia
inwestycyjnego, o ktérym mowa w pkt. 28.

30) Papiery Wartosciowe Ilub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot i
wierzytelnosci, wobec tego podmiotu nie moga stanowi¢ tgcznie wigcej niz 10% wartosci Aktywow, z
zastrzezeniem, ze tytuly uczestnictwa wyemitowane przez jeden fundusz o charakterze ETF (ang. —
Exchange traded fund) nie mogg stanowi¢ wigcej niz 5% warto$ci Aktywow.

31)  Ograniczen, o ktérych mowa w pkt. 30, nie stosuje sie do Papieréw Wartosciowych emitowanych,
poreczonych lub gwarantowanych przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, pafistwa cztonkowskie Unii
Europejskiej, panstwa nalezace do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem
jest Rzeczpospolita Polska, co najmniej jedno z panstw cztonkowskich Unii Europejskiej lub panstw
nalezgcych do OECD.

*Wyrazy pisane wielkg literg majg znaczenie nadane im w statucie Funduszu.

4) Firma, siedziba i adres Towarzystwa

EQUES INVESTMENT Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Gdansku (80-332) przy
ul. Piastowskiej 7, wpisane do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000251346 przez Sad Rejonowy
Gdansk Poétnoc 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 31 grudnia 2025 roku. Dniem
bilansowym jest 31 grudnia 2025 roku.

6) Kontynuacja dziatalnosci

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez fundusz w dajgce;j
sie przewidzie¢ przysziosci, w tym w szczegolnosci w okresie co najmniej 12 miesigcy od dnia bilansowego, czyli
od 31 grudnia 2025 roku. Zdaniem Zarzagdu EQUES Investment TFI S.A. nie wystepujg okolicznos$ci wskazujace
na zagrozenie kontynuowania dziatalno$ci Funduszu.

7) Podmiot, ktéry przeprowadzit badanie sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato poddane badaniu przez Mac Auditor Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie przy ulicy
Obrzeznej 5/8 p, 02-691 Warszawa. Spoétka jest wpisana na liste firm audytorskich pod numerem 244.
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8) Serie i emisje certyfikatow inwestycyjnych

Fundusz wyemitowat nastepujace serie certyfikatow inwestycyjnych:

;l?eélin ch feseykiplonyeh Saldo na dzien
Seria 1SIN Data przydziatu "gznyﬂmgw Certyfikatow lEnsey
yjinych
yeyjny

A PLC239800079 18.12.2018* 2000

B - 31.01.2019 1180

[ PLC239800079 28.02.2019 225

D PLC239800079 29.03.2019 242

G - 28.06.2019 20

J PLC239800079 30.04.2020 3798

K PLC239800079 29.05.2020 373

L PLC239800079 30.06.2020 783

u PLC239800079 30.07.2021 795

AK PLC239800079 31.03.2023 233

AL PLC239800079 25.05.2023 382

AN PLC239800079 10.07.2023 795

AO PLC239800079 30.11.2023 1429

AP PLC239800079 31.12.2023 650

AQ PLC239800079 31.01.2024 333

AR PLC239800079 29.02.2024 957

AS PLC239800079 31.03.2024 259 11078 9714
AT PLC239800079 30.04.2024 454

AU PLC239800079 31.05.2024 231

AV PLC239800079 30.06.2024 696

AW PLC239800079 31.07.2024 458

AZ PLC239800079 31.10.2024 979

BA PLC239800079 30.11.2024 513

BB PLC239800079 31.12.2024 205

BC PLC239800079 31.01.2025 182

BD PLC239800079 28.02.2025 218

BE PLC239800079 31.03.2025 429

BF PLC239800079 30.04.2025 180

BG PLC239800079 31.05.2025 860

BJ PLC239800079 29.08.2025 430

BK PLC239800079 30.09.2025 179

BL PLC239800079 31.10.2025 195

BM PLC239800079 30.11.2025 129

*data rejestracji Funduszu w RFI.

Emisja Certyfikatéw serii E, F, H,I, M,N, O,P,Q,R, S, T,V, W, X, Y, Z, AA  AB, AC, AD, AE, AF, AG, AH, Al

AJ, AM, AX, AY, BH, BI nie doszta do skutku.

Certyfikaty reprezentujg jednakowe prawa majgtkowe Uczestnikdw. Nie wystepujg cechy réznigce poszczegdine
serie certyfikatow inwestycyjnych. Certyfikaty sg notowane na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie.

9) Waluta sprawozdania

Zgodnie z par. 32 pkt. 1 i 2 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegodlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007 Nr 249 Poz. 1859 z p6zniejszymi zmianami) dalej zwane
Rozporzadzeniem w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, sprawozdanie
finansowe sporzadzone jest w walucie polskiej, a zawarte w nim informacje wykazane sg w tysigcach ztotych z
wyjatkiem wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny oraz wyniku z operacji przypadajacego na certyfikat
inwestycyjny.
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TABELA GLOWNA  SKLADNIKI LOKAT

2025-12-31

2024-12-31

Wartos¢ wg ceny
nabycia w tys.

Wartosé 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
ogoétem

Akcje

21251

26 564

91,45%

14 842

16 797

84,81%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Diuzne papiery warto$ciowe

Instrumenty pochodne

0,00%

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace
siedzibe za granicg

Wierzytelno$ci

Udzielone pozyczki pienigzne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

21251

26 564

91,45%

14 842

16 797

84,81%

Tabela gléwna Zestawienia lokat moze nie uzgadnia¢ si¢ do Bilansu w czesci Sktadnikow lokat notowanych i nienotowanych. Pozycja Instrumenty pochodne w Tabeli gtéwnej Zestawienia lokat przedstawia instrumenty
pochodne, ktére na dzien bilansowy miaty dodatnig lub uiemna wycene. Instrumenty pochodne, ktére na dzien bilansowy miaty uiemna wycene sa w Bilansie uimowane w czesci Zobowiazania.

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”.
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Wartos¢ wg

Procentowy
A T Wartos¢ wg wyceny na 5
EEBEESEIZUEELNENAEE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kai sm.dzlby ceny nabycia dzien Ldziah
AKCJE emitenta " aktywach
w tys. bilansowy w ogotem
tys. 9
Aktywny rynek nieregulowany - - -
Aktywny rynek regulowany 21133 26 530 91,33%
GIELDA PAPIEROW
AB S.A. (PLAB00000019) Y REK WARTOSCIOWYCH W 6523 POLSKA 627 703 2,42%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
ALLEGRO.EU S.A. (LU2237380790) QEGU“LVS\TWT;{‘('EK WARTOSCIOWYCH W 8503| LUKSEMBURG 272 264 0,91%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
APATOR S.A. (PLAPATR00018) e RTNEK WARTOSCIOWYCH W 33434 POLSKA 638 776 2,67%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
ARLEN S.A. (PLARLEN00012) Ty WK WARTOSCIOWYCH W 28 953 POLSKA 1110 860 2,96%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
ASBISC ENTERPRISES PLC (CY1000031710) A, RYNEK WARTOSCIOWYCH W 9212 CYPR 223 303 1,04%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
ASSECO BUSINESS SOLUTIONS S.A. AKTYWNY RYNEK AR W 454 POLSKA 280 79 130%
(PLABS0000018) REGULOWANY A
GIELDA PAPIEROW
ASSECO SOUTH EASTERN EUROPE S.A. AKTYWNY RYNEK D R 6290 POLSKA . 23 1 80%
(PLASSEE00014) REGULOWANY TS
GIELDA PAPIEROW
ATAL S.A. (PLATAL000046) QEGUUng\\/(VZI\’\IIEK WARTOSCIOWYCH W 4470 POLSKA 260 249 0,86%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
ATREM SA (PLATREM00017) A, RYREK WARTOSCIOWYCH W 22813 POLSKA 503 1360 4,68%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
BENEFIT SYSTEMS S.A. (PLBNFTS00018) AL RYREK WARTOSCIOWYCH W 231 POLSKA 520 811 2,79%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
BNP PARIBAS BANK POLSKA S.A. (PLBGZ0000010) | AKTYIVY RYNEK WARTOSCIOWYCH W 5782 POLSKA 625 754 2,60%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
CD PROJEKT S.A. (PLOPTTC00011) QEGU“L“g\Tva'EK WARTOSCIOWYCH W 1038 POLSKA 268 250 0.86%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
COMP S.A. (PLCMP0000017) QEGU“L“(’;‘J&WEK WARTOSCIOWYCH W 7713 POLSKA 265 455 1,57%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
CREEPY JAR S.A. (PLCRPJR00019) S REK WARTOSCIOWYCH W 624 POLSKA 262 250 0,86%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
CYBER_FOLKS S.A. (PLR220000018) S REK WARTOSCIOWYCH W 2212 POLSKA 120 456 1,57%
WARSZAWIE
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Wartos¢ wg

Procentowy
A T Wartos¢ wg wyceny na 5
EEBEESEIZUEELNENAEE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kai sm.dzlby ceny nabycia dzien Ldziah
AKCJE emitenta wys, bilansowy w aktywach
. ogétem
tys.
GIELDA PAPIEROW
CYFROWY POLSAT SPOLKA AKCYJNA AKTYWNY RYNEK N 23501 POLSKA 266 288 0.99%
(PLCFRPT00013) REGULOWANY R e
GIELDA PAPIEROW
DECORA S.A. (PLDECOR00013) e RTNEK WARTOSCIOWYCH W 9194 POLSKA 466 684 2,35%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
DEKPOL S.A. (PLDEKPL00032) Ay YK WARTOSCIOWYCH W 3116 POLSKA 254 269 0,93%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
DEVELIA S.A. (PLLCCRP00017) A, RYNEK WARTOSCIOWYCH W 127 712 POLSKA 1045 1079 3,72%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
DIAGNOSTYKA S.A. (PLDGNST00012) A, RYREK WARTOSCIOWYCH W 1527 POLSKA 267 261 0,90%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
DIGITAL NETWORK S A. (PLAFNMD00013) ek WARTOSCIOWYCH W 8 240 POLSKA 312 1350 4,65%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
DINO POLSKA S.A. (PLDINPL00011) QEGUUng\\/(VZI\’\IIEK WARTOSCIOWYCH W 6510 POLSKA 264 269 0,93%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
DOM DEVELOPMENT S.A. (PLDMDVLO00012) A, RYREK WARTOSCIOWYCH W 4097 POLSKA 732 1045 3,60%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
ENTER AIR S.A. (PLENTER00017) AL RYREK WARTOSCIOWYCH W 4846 POLSKA 289 283 0,97%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
GRUPA KETY S.A. (PLKETY000011) o REK WARTOSCIOWYCH W 666 POLSKA 587 608 2,09%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW STANY
HUUUGE, INC. (US44853H1086) AKTYWNY RYNEK WARTOSCIOWYCH W 14023 | ZJEDNOCZONE 258 335 1,15%
REGULOWANY WARSZAWIE AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
INTER CARS S.A. (PLINTCS00010) QEGU“L“(’;‘J&WEK WARTOSCIOWYCH W 473 POLSKA 262 265 091%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
KINO POLSKA TV S.A. (PLKNOPL00014) QEGU“L"(’;‘\TVZI\’;‘EK WARTOSCIOWYCH W 27 944 POLSKA 527 634 2,18%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
LPP S.A. (PLLPP0000011) QE&Y&‘%&@‘EK WARTOSCIOWYCH W 15 POLSKA 252 312 1,07%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
LUBAWA S.A. (PLLUBAW00013) kR YNEK WARTOSCIOWYCH W 70109 POLSKA 315 562 1,94%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
MO-BRUK (PLMOBRK00013) kR YNEK WARTOSCIOWYCH W 1713 POLSKA 506 557 1,92%
WARSZAWIE
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Wartos¢ wg

Procentowy
A T Wartos¢ wg wyceny na 5
ZQ%EIEA UEAZETRIAER Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kai :r:::’::‘z ceny nabycia dzien a:;ﬂ:’gﬁ
w tys. bilansowy w ogotem
tys. 9
GIELDA PAPIEROW
MURAPOL S.A. (PLMURPL00190) L R EK WARTOSCIOWYCH W 13312 POLSKA 534 526 181%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
NEUCA S.A. (PLTRFRM00018) e TNEK WARTOSCIOWYCH W 317 POLSKA 267 258 0,89%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
NEWAG S.A. (PLNEWAG00012) Ay YK WARTOSCIOWYCH W 6579 POLSKA 529 620 2,14%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
OPONEO.PL S.A. (PLOPNPL00013) L RYNEK WARTOSCIOWYCH W 5836 POLSKA 268 537 1,85%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
QUERCUS TFI S.A. (PLQRCUS00012) A, RYREK WARTOSCIOWYCH W 39 994 POLSKA 457 504 1,73%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
RAINBOW TOURS S.A. (PLRNBWT00031) ek WARTOSCIOWYCH W 1988 POLSKA 266 301 1,04%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
SANTANDER BANK POLSKA S.A. (PLBZ00000044) QEGUUng\\/(VZI\’\IIEK WARTOSCIOWYCH W 539 POLSKA 264 294 1,01%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
SELVITA S.A. (PLSLVCRO00029) A, RYREK WARTOSCIOWYCH W 9906 POLSKA 365 428 1,47%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
SHOPER S.A. (PLSHPR000021) ’QEGU“L“(’;‘\T&;{;‘EK WARTOSCIOWYCH W 4980 POLSKA 262 268 0,92%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW STANY
SILVAIR, INC. (USU827061099) AKTYWNY RYNEK WARTOSCIOWYCH W 63430 | ZJEDNOCZONE 417 609 2,10%
REGULOWANY WARSZAWIE AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
SPYROSOFT S.A. (PLSPRSF00011) ek WARTOSCIOWYCH W 1019 POLSKA 544 585 2,01%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
SYNEKTIK S.A. (PLSNKTK00019) QE GUUng\\/(VZI\’;IEK WARTOSCIOWYCH W 2450 POLSKA 346 692 2,38%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
TOYA S.A. (PLTOYA000011) R EK WARTOSCIOWYCH W 39583 POLSKA 347 380 1,31%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
UNIMOT S.A. (PLUNMOTO00013) S REK WARTOSCIOWYCH W 2094 POLSKA 274 272 0,94%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
VERCOM S.A. (PLVRCM000016) A h R YNEK WARTOSCIOWYCH W 5108 POLSKA 466 661 2,28%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
VOTUM S.A. (PLVOTUMO00016) kR YNEK WARTOSCIOWYCH W 11496 POLSKA 498 504 1,80%
WARSZAWIE
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Wartos¢ wg

Procentowy
A T Wartos¢ wg wyceny na 5
ZQ%EIEA UEAZETRIAER Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kai :r::?;z ceny nabycia dzien a:;ﬂ:’gﬁ
w tys. bilansowy w ogotem
tys. 9
GIELDA PAPIEROW
VOXEL S.A. (PLVOXEL00014) L R EK WARTOSCIOWYCH W 3449 POLSKA 435 413 142%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
VRG S.A. (PLVSTLA00011) A IWEK WARTOSCIOWYCH W 112 667 POLSKA 455 523 1,80%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
XTB S.A. (PLXTRDM00011) Ay YK WARTOSCIOWYCH W 8 445 POLSKA 590 606 2,09%
WARSZAWIE
GIELDA PAPIEROW
ZABKA GROUP SA (LU2910446546) L RYNEK WARTOSCIOWYCH W 14628| LUKSEMBURG 317 335 1,15%
WARSZAWIE
Nienotowane na aktywnym rynku 118 34 0,12%
NIENOTOWANE NA
FALLEN LEAF SA. et NIE DOTYCZY 6330 POLSKA 18 34 012%
Suma: 21 251 26 564 91,45%
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BILANS sporzadzony na dzier 31.12.2025 w PLN 2025-12-31 2024-12-31

1. Aktywa 29 048 19 808
1) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 2274 2874
2) Naleznosci 210 137
3) Transakcje reverse repo / buy-sell back - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 26 530 16 557
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 34 240
6) Pozostate aktywa - -
Il. Zobowiagzania 2207 1970
Ill. Aktywa netto (I - Il) 26 841 17 838
IV. Kapitat funduszu 16 223 12 486
1) Kapitat wptacony, w tym: 34 812 26 228

- certyfikaty inwestycyjne nie w petni optacone - -
2) Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -18 589 -13742
V. Dochody zatrzymane 5305 3408
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -1667 -873
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 6972 4281
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 5313 1944
VII. Kapitat i y wynik z i (IV+V+/-VI) 26 841 17 838
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 9714 8107
PLC239800079 9714 8107
Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 2763,17 2200,34
PLC239800079 276317 2 200,34
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 10 272 8825
Rozwodniona wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 2762,54 2 196,29
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI :: ggggj’;g: :: gg:ﬁ;:g:

I. Przychody z lokat 777 645
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 737 610
Przychody odsetkowe 39 34
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - -
Pozostate 1 1

Il. Koszty funduszu 1855 1174
Wynagrodzenie dla towarzystwa, w tym: 995 434
-stata cze$¢ wynagrodzenia 287 200
-zmienna czg$¢ wynagrodzenia 708 234
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 352 210
Optaty dla depozytariusza 99 94
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 52 44
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 35 33
Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -
Ustugi prawne 26 37
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 8 8
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - -
Pozostate, w tym: 288 314

Optaty dla KDPW 72 71
Przygotowanie prospektu emisyjnego 74 80
Woprowadzenie Certyfikatow Inwestycyjnych do obrotu 76 91

lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 284 368

IV. Koszty funduszu netto (1I-lll) 1571 806

V. Przychody z lokat netto (I-1V) =794 -161

VI.Z y i li y zysk (strata) 6 060 879
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2691 231
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 3369 648

- Z tytutu réznic kursowych - -

VIl Wynik z operacji (VVI) 5266 718

Wynik z operaciji za okres przypadajacy na certyfikat inwestycyjny
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 542,07 88,52

Rozwodniony wynik z operacji przypadaj na certyfikat i tycyjny
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 512,62 81,32

VIIl. Podatek dochodowy
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO oaz2025-011 o201
I. Zmiana wartosci aktywow netto
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 17 838 7 461
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy 5266 718
a) przychody z lokat netto -794 -161
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2691 231
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 3369 648
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 5266 718
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem): - -
a) z przychodow z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
¢) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) 3737 9659
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek 8584 13789
uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych 4847 4130
jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 9003 10377
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 26 841 17 838
8. Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 23741 14 852
Il. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych
1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym 1607 4 565
Liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 3520 6 446
Liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 1913 1881
Saldo zmian 1607 4565
2. Liczba certyfikatow i tycyjnych r jaco od poczatku dziatalnosci funduszu 9714 8107
Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 20792 17 272
Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 11078 9165
Saldo zmian 9714 8107
3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 10 272 8825
Ill. Zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Wartosé wszt::w Wartosé weg:y
1. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego (*) 2200,34 | 2024-12-31 2106,44 | 2023-12-31
2. Wartos$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezacego okresu oy 10
sprawozdawczego 2763,17 | 2025-12-31 2200,34 | 2024-12-31
3. Procentowa zmiana wartoéci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie
| sprawozdawczym (**) 25,58% 4,46% -
4. Minimalna warto$¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie L 01
sprawozdawczym i data wyceny 2281,86 | 2025-01-29 2090,18 | 2024-01-29
5. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie o 0B
sprawozdawczym i data wyceny 2763,17 | 2025-12-31 2 296,29 | 2024-06-30
6. Warto$¢ aktywoéw netto na certyfikat inwestycyjny wg ostatniej wyceny w okresie 1o o
sprawozdawczym i data wyceny 2763,17 | 2025-12-31 2200,34 | 2024-12-31
Rozwodniona wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 2762,54 2 196,29 -
IV. Pi y udziat k 6w fund w sredniej wartosci aktywow netto, w 7.81% 7.90%
tym (**): ’ ”
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 4,19% 2,92%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 1,48% 1,41%
Optaty dla depozytariusza 0,42% 0,63%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 0,22% 0,30%
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,15% 0,22%

Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

(*) Dla fund| rozpoczynajacych dzi ¢ w okresie biezacym lub poréwny
nominalna.
(**) Dane pi W ujeciu r y

ym pierwsza wartoscia odniesienia jest wartos¢
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RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH gg ggggj’;g: :: gggt‘:g}
A. Przeptywy srodkow pienigz z dzi $ci operacyjnej (I-1l) -4 492 -5 879
I. Wptywy 32086 25153
Z tytutu posiadanych lokat 950 1285
Z tytutu zbycia sktadnikéw lokat 30 847 23320
Pozostate 289 548
Il. Wydatki 36 578 31032
Z tytutu posiadanych lokat 216 827
Z tytutu nabycia sktadnikoéw lokat 34 587 28915
Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 901 546
Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 339 195
Z tytutu optat dla depozytariusza 100 92
Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 52 43
Z tytutu optat za zezwolenia oraz opfat rejestracyjnych - -
Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 33 31
Z tytutu ustug w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -
Z tytutu ustug prawnych 25 37
Z tytutu posiadania nieruchomosci - -
Pozostate 325 346
B. Przeptywy $rodkow pienigz z dzi Sci fi j (1-11) 3892 7312
I. Wplywy 8910 11 437
Z tytutu zbycia jednostek uczestnictwa albo wydania certyfikatow inwestycyjnych 8910 11 437
Z tytutu zaciagnietych kredytow - -
Z tytutu zaciggnietych pozyczek - -
Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek - -
Odsetki - -
Pozostate - -
Il. Wydatki 5018 4125
inweztytc};tj\::;:hodkupienia jednostek uczestnictwa albo wykupienia certyfikatow 4760 3854
Z tytutu sptat zaciggnietych kredytow - -
Z tytutu sptat zaciggnietych pozyczek - -
Z tytutu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu wyptaty przychodow - -
Z tytutu udzielonych pozyczek - -
Odsetki - -
Pozostate, w tym: 258 271
Z tytutu zwrotu nieprzydzielonych wptat do funduszu 258 271
C_. SI_(u_tki zmian kurséw wymiany srodkow pienigz hi srodkow ; R
D. Zmiana stanu $rodkéw pienigznych netto (A+-B) -600 1433
E. Srodki pienigzne i i y $rodkéw pienigeznych na poczatek okresu 2874 1441
F.r Srodki pi o2 i i y dko ienigznych na koniec okresu 2274 2874

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

OPIS ZASAD RACHUNKOWOSCI

. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

a. Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

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

2. Rokiem obrotowym Funduszu jest rok kalendarzowy.

Sprawozdania finansowe sporzadza sig dwa razy w roku, jako:
- pétroczne sprawozdanie finansowe,
- roczne sprawozdanie finansowe,

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

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

5.  Lokaty bankowe, o terminie zapadalnosci krétszym niz 92 dni, prezentuje si¢ w Bilansie w pozycji ,$rodki
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”.

6. Depozyty, o terminie zapadalnosci powyzej 92 dni, sg prezentowane w Bilansie w pozycji "Skfadniki lokat
nienotowane na aktywnym rynku" fgcznie z naliczonymi odsetkami. Depozyty o terminie powyzej 92 dni sg
prezentowane w "Tabeli Lokat" i tabeli uszczegdtawiajgcej "Depozyty".

7. Srednia wartos$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym prezentowana w tabeli ,Zestawienia Zmian w
Aktywach Netto” jest wyliczana jako $rednia arytmetyczna wartosci aktywdéw netto z wycen oficjalnych w
okresie sprawozdawczym.

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

9. W przypadku, gdy informacje dotyczgce poszczegdinych pozycji sprawozdania finansowego nie wystgpity w
jednostce zardwno w roku obrotowym, jak i za rok poprzedzajgcy rok obrotowy, to przy sporzgdzaniu
sprawozdania finansowego pozycje te pomija sie.

b.  Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych funduszu

1. Operacje dotyczace sktadnikow aktywow i pasywow Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych po
uzyskaniu dowodu ksiegowego, potwierdzajgcego ich dokonanie.

2. Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia. Sktadniki lokat nabyte
nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwng zero. Papiery wartosciowe otrzymane w zamian za inne papiery
warto$ciowe majg przypisang cene nabycia wynikajaca z ceny nabycia papieréw wymienionych i
ewentualnych doptat do otrzymanych przychodéw pienieznych.

3. Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych Funduszu w dacie
zawarcia umowy.

4.  Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru wartosciowego w wyniku braku potwierdzenia zostata ujgta w
ksiggach rachunkowych w nastepnym dniu po dniu zawarcia transakcji wynikajagcym z pierwotnego
dokumentu, to w przypadku papieru warto$ciowego wycenianego w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje sie wszystkie parametry
wynikajgce z umowy kupna/sprzedazy, a przede wszystkim datg rozliczenia (date przeptywéw pienieznych).

5.  Dtuzne papiery warto$ciowe z odsetkami ujmuje sie w ksiegach rachunkowych odpowiednio do zastosowanej
metody wyceny:

a) Dla papieréow wartosciowych notowanych na aktywnym rynku wedtug wartosci ustalonej w stosunku do
ich nominatu, a skumulowane odsetki ewidencjonuje si¢ na odrgbnym 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 si¢ tgcznie z wartoscig ustalong w
stosunku do nominatu (na jednym koncie po stronie aktywdéw). Saldo tego konta zawiera réwniez
wszystkie zakupione odsetki od tego typu papieréw warto$ciowych.

c)  wprzypadku obligacji notowanych dotychczas na aktywnym rynku, niezaleznie od ich emitenta, a ktérych
notowania zostaty zakoniczone z uwagi na termin do ich wykupu, dopuszcza sig¢ stosowanie ceny z
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ostatniego dnia notowania na aktywnym rynku, jednak nie diuzej niz przez 14 kolejnych dni
kalendarzowych od dnia ostatniego notowania wigcznie oraz z zastrzezeniem, ze 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 sktadnikéw portfela inwestycyjnego ujmuje si¢ w ksiggach zgodnie z metodg HIFO, co oznacza
przypisanie zbytym sktadnikom portfela najwyzszej ceny nabycia lub w przypadku instrumentéw wycenianych
metodg skorygowanej ceny nabycia, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej. Przy wyksiggowaniu z portfela
inwestycyjnego sprzedawanych instrumentéw metodg HIFO nie uwzglednia sie nierozliczonych sktadnikow
lokat Funduszu. Metody tej nie stosuje sie do papieréw wartosciowych nabytych z udzielonym przez drugg
strong przyrzeczeniem odkupu.
W dniu zawarcia transakcji sprzedazy papieru warto$ciowego w skorygowanej cenie nabycia wyliczany jest
zrealizowany zysk lub strata jako réznica pomiedzy wartoscig sprzedazy a wartoscig tego papieru w
skorygowanej cenie nabycia na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy.
Zysk lub strate ze zbycia walut obcych wylicza sie zgodnie z metodg HIFO.
Odsetki od posiadanych lokat inwestycyjnych wycenianych w wartosci godziwej (w tym srodkéw pienigznych
na rachunkach Funduszu) nalicza si¢ w kazdym dniu wyceny funduszu, zgodnie z prospektem emisyjnym
danego papieru warto$ciowego badz tez innym dokumentem (umowg) dotyczacym tej lokaty. W przypadku
odsetek od lokat z terminem zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, dopuszcza sig¢ wycene przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej. Odsetki od lokat z terminem zapadalnosci diuzszym niz 92 dni, wycenia si¢ za
pomocg modelu wyceny.

Koszty funduszu obejmujg w szczegdlnosci:

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 dotyczacych
instrumentéw pochodnych) i utrzymywanie w repozytorium informacji o transakcjach, w tym takze zwrot
kosztéw oraz wynagrodzenie podmiotéw zgtaszajgcych lub posredniczacych w zgtoszeniu transakciji
do repozytorium w imieniu Funduszu oraz koszty przelewdw bankowych;

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

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

4) ujemne saldo réznic kursowych, powstate w zwigzku z wyceng $rodkéw pienieznych, 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, 9i 10;

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

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

8) koszty wynagrodzenia Depozytariusza za prowadzenie rejestru Aktywdw Funduszu;

9) koszty wynagrodzenia Depozytariusza za wykonywanie obowigzkéw, o ktérych mowa w art. 72 ust. 1
pkt 3)-8) i 10) Ustawy;

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

11) optaty 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 dziatalnoscig Rady Inwestoréw i Zgromadzenia Inwestoréw;

15) koszty reklamy i promocji Funduszu, w tym w szczegdlnosci koszty przygotowania, druku i dystrybucji
materiatow 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 dziatalno$ci inwestycyjnej;

17) koszty wynagrodzenia podmiotu, z ktérym Fundusz zawart umowe o wykonywanie funkcji agenta emisji
Certyfikatow, za wykonywanie obowigzkéw okreslonych w art. 7a ust. 4 Ustawy o Obrocie oraz w
przedmiotowej umowie;
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 obowigzkéw 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 Certyfikatbw w zwigzku z wykonywaniem
obowigzkéw okreslonych w przedmiotowej umowie;
koszty ponoszone na rzecz KDPW w zwigzku przyjeciem Certyfikatbow do Depozytu Papieréw
Wartosciowych;

18

-
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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 23), 25) i 26);

21) koszty ponoszone narzecz KDPW zwigzane z obstugg wykupu i umorzenia Certyfikatow przez Fundusz;

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

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

24) koszty likwidacji Funduszu inne niz koszty okreslone w pkt 1)-27) i 29)-34) oraz wynagrodzenie
likwidatora Funduszu;

25) koszty zwigzane ze sporzgdzaniem prospektéw emisyjnych Certyfikatow;

26) koszty druku i dystrybucji prospektéw emisyjnych Certyfikatow;

27) koszty 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 Certyfikatéw do obrotu na rynku regulowanym
lub w alternatywnym systemie obrotu;

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

Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciagnietych przez fundusz rozlicza si¢ 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 kapitalu wptaconego albo kapitatu
wyptaconego jest odpowiednio dzien wydania albo wykupienia Certyfikatéw, przy zastosowaniu wartosci
aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny wyznaczony zgodnie z punktem ponizej.

Na potrzeby okreslenia Wartosci Aktywdw Netto na Certyfikat w okreslonym Dniu Wyceny nie uwzglednia sie
zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub wyptatami.
Wydanie, o ktérym mowa, nastepuje w chwili zapisania certyfikatow inwestycyjnych na rachunkach papieréw
warto$ciowym uczestnikéw lub na rachunku zbiorczym zgodnie z art. 136 Ustawy.

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

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

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

Dniem Wyceny jest dzieh przypadajacy:

a) nadzien otwarcia ksigg rachunkowych Funduszu,

b)  na ostatni dzien kazdego miesigca,

c) na 7 dni przed rozpoczgciem przyjmowania zapiséw na Certyfikaty kolejnej serii,

d) nadzien 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 tacznej
wartosci nie nizszej niz minimalna warto$¢ wptat do Funduszu w ramach emisji Certyfikatow tej serii
okreslona w Statucie,

e) nadzien przydziatu Certyfikatéw kolejnej serii,

f)  na dzien podziatu Certyfikatow,

g) nadzien poprzedzajgcy dzien, na ktéry zwotane zostato Zgromadzenie Inwestoréw, ktérego porzadek
obrad przewiduje podjecie uchwaty w sprawie wyrazenia zgody na emisje obligacji przez Fundusz, i w
ktorym zamiar udziatu zgtosili Uczestnicy reprezentujgcy tgcznie co najmniej 2/3 ogélnej liczby
Certyfikatow,

h)  na dzien poprzedzajacy dzien otwarcia likwidacji Funduszu,

i)  nadzien ustalenia wartosci srodkéw do wyptaty Uczestnikom z tytutu posiadanych Certyfikatow,

w przypadku likwidacji Funduszu.
Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat kazdej serii na dany Dzien Wyceny jest ustalana przez
podzielenie Wartosci Aktywéw Netto na ten Dzien Wyceny przypadajaca na Certyfikaty danej serii przez
catkowitg liczbe Certyfikatow tej serii istniejacych w tym Dniu Wyceny (to znaczy wyemitowanych i
nieumorzonych przez Fundusz do tego Dnia Wyceny).
Zasady wyceny aktywow
Z zastrzezeniem zapisu ust. 3.2 ponizej aktywa i zobowigzania Funduszu wycenia si¢ wedtug wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej.
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3.2. W przypadku braku ceny z aktywnego rynku dla aktywéw i zobowigzan finansowych o pierwotnym terminie
zapadalnoéci nie dtuzszym niz 92 dni, ktéry to termin dotychczas nie podlegat wydtuzeniu oraz
niepodlegajacych operacjom objecia dtuznych papieréw wartosciowych kolejnej emisji potaczonych z
umorzeniem posiadanych przez Fundusz dtuznych papieréw warto$ciowych wczesniejszej emisji (tzw.
Rolowanie), Fundusz moze stosowaé wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowang przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika
aktywow.

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

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

b) W przypadku braku ceny z aktywnego rynku, ceng otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny,
gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe sg obserwowalne w sposéb bezposredni lub posredni
(poziom 2 hierarchii warto$ci godziwej),

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

4. Poziom 1 hierarchii wartosci godziwej

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

4.2.  Aktywnym rynkiem moze by¢:

a) Rynek gietdowy — ceny zamknigcia sg tatwo dostepne i ogolnie odpowiadajg wartos$ci godziwej,

b) Rynek posrednikéw — rynek, na ktérym posrednicy sa gotowi do obrotu na wiasny rachunek,
zapewniajac ptynno$¢ poprzez wykorzystanie swojego kapitatu do posiadania pozycji, dla ktérych
tworza rynek, na rynkach tych zazwyczaj tatwiej dostepne sg ceny kupna i ceny sprzedazy niz ceny
zamkniecia, rynkiem posrednikéw jest w szczegolnosci rynek pozagietdowy, ktéry podaje ceny do
publicznej wiadomosci,

c) Rynek brokerski — rynek, na ktérym brokerzy prébujg kojarzy¢ kupcéw ze sprzedajgcymi, lecz nie sg
gotowi do obrotu na wtadny rachunek, rynek taki moze podawaé czes$¢ informacji do wiadomosci
publicznej, rynkiem tym mogg by¢ réwniez sieci komunikacji elektronicznej. W przypadku rynku
brokerskiego za aktywny uznaje sie taki, ktéry dostarcza kwotowan z dostateczng czestotliwoscig i
dostatecznym wolumenem.

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

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

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

4.4. Kryterium dostatecznej czestotliwosci przyjmuje sig za spetnione, jezeli przynajmniej przez 7 dni
notowan na danym rynku w ciggu miesigca dla danego aktywa byly zawierane transakcje, z
zastrzezeniem ust. 4.8 i 4.9 oraz ust. 4.2 c).

4.5 Kryterium dostatecznego wolumenu przyjmuje sig za spetnione:

a) dla akcji: jezeli miesigczny wolumen obrotu na rynku byt przynajmniej taki jak posiadana przez
wszystkie zarzgdzane przez Towarzystwo fundusze pozycja dla akgji

b) dla obligacji przyjmuje sie za spetnione, jezeli iloczyn wolumenu obrotu i warto$ci nominalnej obligacji
w danym miesigcu byt nie mniejszy niz 200 000 zt lub réwnowarto$¢ w walucie obcej wedtug kursu
z ostatniego dnia poprzedniego miesigca,

z zastrzezeniem ust. 4.2 c).

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

4.7. Aby ustali¢, czy dane aktywo jest notowane na aktywnym rynku, dokonuje sig nastepujacych czynnosci:
a) Potwierdzenia faktu dopuszczenia sktadnika aktywéw do notowan na rynku aktywnym (zrédta -

Prospekt informacyjny, ogoélnodostepne serwisy informacyijne).

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

c)  Weryfikacja kryterium dostatecznej czestotliwosci i dostatecznego wolumenu oraz wybor rynku
gtébwnego na podstawie wielkosci wolumenu transakcji na kazdym z rynkdw w miesigcu
kalendarzowym poprzedzajgcym zakup aktywu. Rynek, na ktérym wolumen ten jest najwigkszy, jest
zrodtem kurséw do wyceny danego aktywa od momentu ujecia w ksiegach rachunkowych.

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

a) Przed zakupem o ile jest to mozliwe,

b)  Niezwiocznie po zawarciu transakcji zakupu,

c) Na poczatku kazdego miesigca kalendarzowego,

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

4.9. W przypadku, gdy sktadnik lokat Funduszu jest przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku,
wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Wybér rynku gtéwnego dla danego sktadnika
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4.10.

4.11.

5.2.

5.3.

6.2
6.3.

8.1.

8.2

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) ilo$¢ danego sktadnika lokat wprowadzonego do obrotu na danym rynku,
c) mozliwo$é dokonania w imieniu Funduszu transakcji na danym rynku
d) liczba zawartych transakcji na danym sktadniku lokat,
e) kolejno$¢ wprowadzenia do obrotu,
Kryteria sg stosowane wedtug kolejnosci, w ktérej zostaty wymienione, przy czym kolejne kryterium ma
zastosowanie w przypadku, gdy zastosowanie poprzedniego kryterium nie jest mozliwe ze wzgledu na
brak dostgpu do wiarygodnych informacii, niezbednych do zastosowania danego kryterium, lub spowoduje
wybor kilku rynkow.
W przypadku rozpoczecia notowania papieréw warto$ciowych, ktére zostaty nabyte przez Fundusz w
ramach emisji pierwotnej za rynek gtéwny przyjmuje sie rynek, na ktérym papier warto$ciowy zostat
dopuszczony do obrotu. Od dnia dopuszczenia do obrotu do kornca miesigca kalendarzowego, w ktérym
papier zostat dopuszczony do obrotu za rynek gtéwny przyjmuje si¢ rynek dopuszczenia do obrotu o ile
wystgpita na nim transakcja. Do czasu pierwszego notowania papier wartosciowy wykazuje sie w cenie
nabycia, nie dtuzej niz 7 dni od dnia doj$cia do skutku emisji.

Warto$¢ godziwg sktadnikdw lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujacy sposob:

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

2) jezeli Dzien Wyceny jest rownoczesnie zwyktym 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 skfadnikéw lokat dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamknigcia, a w
przypadku braku kursu zamknigcia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego
odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z uwzglednieniem
istotnych zdarzen majgcych wptyw na ten kurs albo warto$¢,

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

Poziom 2 hierarchii warto$ci godziwej

Dane wejsciowe modelu w 2 poziomie hierarchii warto$ci godziwej muszg by¢ obserwowalne

bezposrednio lub posrednio zasadniczo przez caty termin sktadnika aktywoéw lub zobowigzania, jezeli dany

sktadnik ma okreslony termin.

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

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

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

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

d) Dane wejsciowe potwierdzone przez rynek.

Korekty danych wejsciowych sg dopuszczalne, w szczegélnosci, jezeli majg na celu lepsze dopasowanie

do specyfiki danego aktywa, nie mniej, jezeli korekta jest istotna, moze skutkowaé spadkiem klasyfikacji

wyceny warto$ci godziwej z poziomu 2 do poziomu 3.

Poziom 3 hierarchii warto$ci godziwej

Dane wejsciowe modelu w 3 poziomie hierarchii warto$ci godziwej to nieobserwowalne dane dotyczace

danego sktadnika aktywow 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 wejéciowe nieobserwowalne wykorzystujg najlepsze dostgpne w danych okolicznosciach

informacje, w tym dane wiasne.

W ksiegach funduszu ujmowane sg wszystkie przychody i koszty zwigzane z dziatalno$cig funduszu,

niezaleznie od terminu ich zaptaty.

Przychody z lokat obejmujg w szczegélnosci:

Odsetki

Odsetki od rachunkéw pienigznych oraz od lokat terminowych nalicza sig proporcjonalnie za kazdy dzien,

poczawszy od nastepnego dnia wyceny po dniu ujecia salda lub lokaty w ksiegach funduszu.

Nalezne dywidendy i inne udziaty w zyskach

Przystugujace dywidendy z papieréw warto$ciowych notowanych na rynku regulowanym sg ujmowane

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

8.3. Dodatnie réznice kursowe powstate w zwigzku z wyceng sktadnikow aktywéw i pasywéw wyrazonych w
walutach obcych;
W kazdym dniu roboczym (w ktérym nastgpuje wyliczenie wartosci aktywdw na potrzeby limitow
inwestycyjnych) dokonuje sie przeszacowania wartosci denominowanych w walutach obcych sktadnikéw
aktywow i pasywéw, zgodnie z ogtoszonym w Dniu Wyceny przez Narodowy Bank Polski $rednim kursem
dla danej waluty.

1l. Opis wprowadzonych zmian w stosowanych zasadach rachunkowosci

a. Zmiany w zakresie metod ujmowania operacji w ksiggach rachunkowych
W okresie sprawozdawczym nie wystgpity istotne zmiany w zakresie metod ujmowania operacji w ksiegach
rachunkowych.

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

W okresie sprawozdawczym nie wystagpity istotne zmiany w zakresie metod wyceny oraz sposobu sporzadzania
sprawozdania finansowego.
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NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU 2025-12-31 2024-12-31

Naleznosci 210 137

Z tytutu zbytych lokat 134 38

Z tytutu instrumentéw pochodnych - -

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow
inwestycyjnych

Z tytutu dywidend - -

Z tytutu odsetek - 3

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow - -

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -

Pozostate, w tym: 76 96

Z tytutu rozliczenia subskrypcji - 16

Z tytutu pokrycia kosztéw przez Towarzystwo 76 79
NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 2025-12-31 2024-12-31

Zobowigzania 2207 1970

Z tytutu nabytych aktywoéw - -

Z tytutu transakgji repo/sell-buy back - -

Z tytutu instrumentéw pochodnych - -

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 1535 1544

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow
inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochodow funduszu - -

362 275

Z tytutu wyptaty przychodow funduszu - -

Z tytutu wyemitowanych obligacji - -

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -

Z tytutu ditugoterminowych pozyczek i kredytéw - -

Z tytutu gwarangji lub poreczen - -
Z tytutu rezerw 252 130

Pozostate sktadniki zobowigzan 58 21
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do 2025-12-31

2025-12-31 2024-12-31
Wartos¢ na dzien Wartos¢ na dzien
NOTA-4 I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH w‘:,"l‘l:ﬁio";;ﬂeﬁ b":’;f::,’g O artoscna d:;e’i Rllansciyiig
Y
NA RACHUNKACH BANKOWYCH dane] - o : danej o o
tys. finansowego w tys. finansowego w
tys. tys.
1. Banki / waluty 2274 2874
BANK POLSKA KASA OPIEKI SA. 2108 1752
PLN 2101 2101 1752 1752
usD 2 7 - -
MBANK S.A. - 1000
PLN - - 1000 1000
BIURO MAKLERSKIE MBANKU S A. 166 122
PLN 166 166 122 122
0d 2025-01-01 0d 2024-01-01

do 2024-12-31

Wartos¢ na dzien Wartos¢ na dzien

NOTA-4 Il. SREDNI W OKRESIE q q q q

SPRAWOZDAWGZYM POZIOM SRODKOW Wabrltloéé na dzien b|Ian70vI:y w WaLrltloéé na dzien bilansowy w
PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU anEouAW, NaLICIcI nsowy w
ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN Caps] w P Caps] w P
tys. finansowego w tys. finansowego w
tys. tys.
1I. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw

‘enieznych 1494 1264
PLN 1493 1493 1264 1264
usb 0 1 - -

2025-12-31 2024-12-31

NOTA-4 lll. EKWIWALENTY SRODKOW Wartosé na dzien bilansowy w Wartos¢ na dzien bilansowy w
PIENIEZNYCH ie sp ia fi gow ie sp ia fi gow
tys. tys.

11l. Ekwiwalenty $rodkéw pienigznych w podziale na ich
rodzaje

EQUES AKCJI SEKTORA PRYWATNEGO FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
23




2025-12-31 2024-12-31
Wartos¢ na dzien Wartos¢ na dzien
Pr y y y
NOTﬁﬁzlvT(ﬂlx?‘f;glegg&?vE\gj?.‘;v S walucI; udziat w walucie udziat w
sprawozdania aktywach (w tys.) sprawozdania aktywach (w tys.)
P gow P P gow a6k
tys. tys.
Srodki pienigzne i ekwiwalenty 2274 7,83% 2874 14,51%
Naleznosci - - - -
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - -
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -
Zobowigzania - - - -
Suma: 2274 7,83% 2874 14,51%
(*) Jako aktywa 3; ryzy wartosci godziwej wy ze stopy pr j lje sie Srodki pieniez pozyty
oraz i dtuzne instr y fi
2025-12-31 2024-12-31
Wartos¢ na dzien Wartosé na dzier
NOTA-5 IIl. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - bil y w Pr y bil y w P y
RYZYKO PRZEPLYWU SRODKOW PIENIEZNYCH walucie udziat w walucie udziat w
(**) (%) sprawozdania aktywach (w tys.) sprawozdania aktywach (w tys.)
P gow g6k P gow a6
tys. tys.
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -
Zobowigzania - - - -
Suma: - - - -
(**) Jako aktywa z ply ze stopy p! j je sig¢
zmiennokuponowe dtuzne |ns!rumenty finansowe oraz |nstrumenty p na stope p! 3, ktorych wy na dzien
bilansowy jest dodatnla
(***) Jako bcia: ryzykiem przeplywéw srodkéw pienig ze stopy p! j traktuje sie
instrumenty pochodne na stope p! 3 ktorych wy na dzien Yy jest ujemna, oraz inne zobOW|qzan|a 0 zmiennym
oprocentowaniu.
2025-12-31 2024-12-31
Wartos¢ na dzien Wartos¢ na dzieri
NOTA-5 lll. RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO i y F y i y F y
NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN PRZEZ DRUGA walucie udziat w walucie udziat w
STRONE TRANSAKCJI sprawozdania aktywach (w tys.) sprawozdania aktywach (w tys.)
go w a6 go w a6
tys. tys.
Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie
ryzykiem kredytowym w przypadku, gdyby strony
transakcji nie wypetniaty swoich obowigzkéw, przy czym 2484 8,55% 3011 15,20%
nie uwzglednia si¢ wartosci godziwych dodatkowych
zabezpieczen (****)
Srodki na rachunkach bankowych 2274 7.83% 2874 14,51%
Naleznosci 210 0,72% 137 0,69%
Skitadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - -
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w
poszczegdlnych kategoriach lokat w podziale na - -
kategorie bilansowe (*****)

(****) Za kredytowym traktuje 5|e poziom 100% wartosm bllansowej brutto srodkow pienieznych,
depozytow, Sci, diuz . y ych instr Y rych wy
na dzien bil y jest dodatnia oraz tr kciji typu buy sell back

(*****) Za 3ca k je ryzyka kredy go traktuje si¢ poziom 10% udziatu lokat w/u daneg i w akty h ogot
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2025-12-31 2024-12-31
Wartos¢ na Wartos¢ na
wam#? dzien Procentowy Wano_é§ dzien Procentowy
ajd=ion bilansowy w udziat w nadzien | w udziat w
NOTA-5 IV. RYZYKO WALUTOWE (******) bilansowy . bil y *Y
w walucie ~ w walucie CEILED ELUHEED
P sprawozdania (w tys.) = sprawozdania (w tys.)
w tys. wiys. = wtys. wtys. = e
Przypadki znaczgcej koncentracji ryzyka
walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat w - - - - - -
podziale na kategorie bilansowe (******)
Suma: - - - - - -
(**+*r*) Za acje ryzyka go uznaje sie p 3cy co iej 10% udziatu lokat w danej walucie w

aktywach ogétem.
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2025-12-31
Wartosé Terminy Kwota bedaca Termin zapadalnosci
NOTA-6 INSTRUMENTY Typ zajetej | Rodzaj instrumentu | Cel otwarcia Wartosé przyszlych przyszly a ( $niecia) Termin wykonania
POCHODNE otwartej instr
pozycji pochodnego pozycji e strumieni strumieni przyszly .
pozycji s s hod p g
Niewystandaryzowane
instrumenty pochodne - - - - - - - - -
Wystandaryzowane  instrumenty _ . ~ _ _ ~ _ ~ _
2024-12-31
NOTA-6 INSTRUMENTY S— Rodzaj Wartosé Wartos¢ Terminy Kwotf bedaca | Termin zapadal‘n?ém Termin
POCHODNE instr Cel ia pozycji otwartej v et i b 2
pozycji pochodnego pozycii _strl_m_llenl _strl_m_\lenl przyszly instr
Niewystandaryzowane
instrumenty pochodne - - - - - - - -
Wystandaryzowane
instrumenty pochodne
Futures
KONTRAKT FUTURES SPRAWNE #
INDEKS GIELDOWY WIG20 ZARZADZANIE KAZDEGO DNIA
FW20H2520 21.03.2025 | KROTKA | FUTURES PORTFELEM - - ROBOCZEGO - 2025-03-21 2025-03-21
(PLOGF0030072) (KROTKA) INWESTYCYJNYM
KONTRAKT FUTURES SPRAWNE KAz
INDEKS  GIELDOWY  MWIG40 ZARZADZANIE DEGO DNIA
FW40H25 21.03.2025 | KROTKA FUTURES PORTFELEM - ROBOCZEGO - 2025-03-21 2025-03-21
(PLOGF0030676) (KROTKA) INWESTYCYJNYM
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NOTA-7 TRANSAKCJE REPO/SELL-BUY BACK ORAZ REVERSE REPO/BUY-SELL BACK, POZYCZEK PAPIEROW WARTOSCIOWYCH 2025-12-31 2024-12-31
2025-12-31
NOTA-8 I. ZACIAGNIETE
| WYKORZYSTANE ot kiw | kredvt oot W Procentowy Pt g Nt
PRZEZ FUNDUSZ Siedziba oY H Y udziat w Yo Yoy Warunki Termin
KREDYTY | POZYCZKI spotki chwili ncllag_nlqcla w | chwili uc:ag_nlecla w | Waluta aktywach pozostabaldo_splaty pozostalaldo_splaty Waluta oprocentowania | splaty Zabezpieczenia
PIENIEZNE walucie ~walucie ogblem w walucie ~ wwalucie
P lytu/pozy P lytu/pozy
2024-12-31
NOTA-8 I. ZACIAGNIETE
| WYKORZYSTANE Krodvoota kiw |k dy ot kiw Procentowy | . hwota o Kwota
Siedzib: lytu/pozy pozy dziat ytu/pozy lytu/pozy Warunki Termi
KRZ'!DZYEfYFIl:":)I;l;f:ZZKI ;epélllkia chwili zaclqg_nlecla w | chwili zaclag_nlecla w | Waluta al:(t;;:a& pozostata do_splaty pozostata do_splaty Waluta oproc:;r:wlania s;’;‘;; Zabezpieczenia
walucie walucie w walucie w walucie
PIENIEZNE . NI ogétem . Fraduiulons
2025-12-31
NOTA-8 Il. UDZIELONE PRZEZ v orki ki
FUNDUSZ POZYCZKI PIENIEZNE Siedziba Kwota pozy w chwili Kwota pozy 2 xw ch\_ﬂlll | waluta Procentowy u:izllal w Warunki Termin Zabezpieczenia
spotki w p w pozy y g p splaty
2024-12-31
NOTA-8 Il. UDZIELONE PRZEZ o] 3 1 7 q q a . m q o .
FUNDUSZ POZYCZKI PIENIEZNE Siedziba Kwota pozy w chwili Kwota pozy 2 ‘w Gh!llll | waluta Procentowy ud‘zilal w Warunki Termin Zabezpieczenia
spotki w p w pozy y g P splaty
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NOTA-9 |. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU

2025-12-31

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 bil y

Wartos¢ na dzien bilansowy

w danej walucie w tys.

w J
finansowego w tys.

I. Aktywa - 29048 - 19 808
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 2274 - 2874
PLN 2267 2267 2874 2874
usD 2 7 - -
2) Naleznosci - 210 - 137
PLN 210 210 137 137
3) Transakcje reverse repo / buy-sell back - - - -
4) Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 26 530 - 16 557
PLN 26 530 26 530 16 557 16 557
5) Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 34 - 240
PLN 34 34 240 240
6) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 2207 - 1970
PLN 2207 2207 1970 1970
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od 2025-01-01 od 2024-01-01
do 2025-12-31 do 2024-12-31
D':)?J:"\rzlgl Drg‘i’::::“: Dodatnie rézni Ujemne rézni Ujemne réznice Dodatnie réznice Dodatnie réznice
UJEMNE ROZNICE kursowe " C " RUI=oue) » RUI=oYe) " kursowe kur:i:v':';‘:;f;‘;‘;fane Ujemne réznice kursowe
I;:g:g;v:‘,‘sl zrea‘l'llzac;lvﬁ:ai:a w walucie walucie walucie walucie nlazreallzowana w w walucie nle:rizﬂ;:zzz:eiawwwtzlsucle
LOKAT FUNDUSZU | sprawozdania w o w v o w " o w v tys w wrtys. v patvsy P ’
tys. b b b b
Akcje - - - - - -
Warranty _ ~ . _ _ _
subskrypcyine

Prawa do akgji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne
warto$ciowe

papiery

Instrumenty
pochodne

Udzialy w spétkach z
ograniczong
odpowiedzialno$cig

Jednostki
uczestnictwa

Certyfikaty
inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa
emitowane przez
instytucje wspélnego
inwestowania majgce
siedzibe za granica

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki
pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

EQUES AKCJI SEKTORA PRYWATNEGO FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
29




od 2025-01-01

od 2024-01-01

do 2025-12-31 do 2024-12-31
NOTA-10 I. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) Z TYTULU Wartos¢ zrealizowanego Wzrost (spadek) Wartos¢ zrealizowanego Wzrost (spadek)
LOKAT zysku (straty) ze zbycia lokat | niezrealizowanego zysku | zysku (straty) ze zbycia lokat niezrealizowanego zysku z
wtys. z wyceny aktywow w tys. w tys. wyceny aktywow w tys.
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2691 3364 288 776
Instrumenty pochodne -46 - -174 -
Akcje 2737 3364 462 776
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 5 -57 -128
Akcje - 5 -57 -128
Instrumenty pochodne - - - -
Pozostate - - - -
Suma: 2691 3369 231 648
od 2025-01-01 od 2024-01-01

NOTA-10 Il. WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU

do 2025-12-31

do 2024-12-31

Wartos¢ w okresie sprawozdawczym w tys.

Wartos$é w okresie sprawozdawczym w tys.

I. 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 do 2025-12-31 od 2024-01-01 do 2024-12-31

NOTA-10 lll. . . . Wplyw na Wplyw na . . . Wplyw na Wplyw na
WYPLACONE Wartosé w nkresmw Udziat w w Udziat w netto R R Warto$¢ w okresmw Udziat w w Udziat w netto R T
PRZYCHODY ZE o 7 i i ki Pt 7 -4 W
zavcﬁx I?OKAT tys. dniu wyptaty [ w dniu wyptaty ?ykst-ywéw w :, g: OWjnetto tys. dniu wyptaty | w dniu wyptaty ?;:?wow w :kg:éw netto
I. Przychody ze zbycia
lokat funduszu aktywoéw | - - - - - - - - - -
niepublicznych

od 2025-01-01 od 2024-01-01

do 2025-12-31 do 2024-12-31

Wartos¢ zrealizowanego zysku (straty) ze zbycia lokat Wartos¢ zrealizowanego zysku (straty) ze zbycia lokat
NOTA-10 IV ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT NIEZWIAZANY | niezwigzany z wply do srodkéw pienigznych, w iezwigzany z wply dof srodké
Z WPLYWEM DO FUNDUSZU $SRODKOW PIENIEZNYCH zakresie, w jakim nie wynika on z transakgji, ktérych pienigznych, w zakresie, w jakim nie wynika on z
Zne ma ie, w tr ktérych r zne ma
przyjetym wr ji na danym niezwlocznie, w terminie przyjetym standardowo w
rynku rozrachunku transakcji na danym rynku

Transakcje zamiany papieréw wartosciowych lub praw majgtkowych bedacych
przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym
Transakcje zamiany papierdw warto$ciowych lub praw majatkowych niebedgcych
przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym

Transakcje zbycia lokat, dla ktérych nie nastgpita jeszcze ptatnosé - -

Suma: - -
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NOTA-111. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

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

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

Wartos$¢ w okresie

Wartos$¢ w okresie

P ym w tys. spr ym w tys.
Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym: - -
— stata cze$¢ wynagrodzenia - -
— zmienna czg$¢ wynagrodzenia - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 52 57
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 30 32
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 21 24
Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -
Ustugi prawne 15 30
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 4 6
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - -
Pozostate 162 219
od 2025-01-01 od 2024-01-01
NOTA-11 IIl. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH wdo 20251231 B do 2024-12:31 g
ZWIAZANE BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI spm;::::vx:;r:ne:;ety . spr‘g;::::v‘l"c;’;‘r:‘e:'ew .
od 2025-01-01 od 2024-01-01
do 2025-12-31 do 2024-12-31
NOTA-11 lll. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA Wartosé w okresie Wartosé w okresie
prawozdawczym w tys. P! ym w tys.
z tytutu wynagrodzenia statego 287 200
z tytutu wynagrodzenia za wyniki zarzagdzania 708 234
Suma: 995 434
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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 wystapity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych ujete w sprawozdaniu
finansowym za biezgcy okres sprawozdawczy.

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

W dniu 30 stycznia 2026 roku na podstawie 98/2026 Zarzadu GPW S.A. z dnia 27 stycznia 2026 r. do obrotu
gietdowego zostato wprowadzonych 558 certyfikatéw inwestycyjnych serii BN o facznej wartosci 1 535 tys. ziotych.

W dniu 27 lutego 2026 roku na podstawie 234/2026 Zarzadu GPW S.A. z dnia 24 lutego 2026 r. do obrotu
gietdowego zostato wprowadzonych 3.120 certyfikatéw inwestycyjnych serii BO o facznej wartosci 8 992 tys.
ztotych.

W dniu 28 lutego 2026 roku na podstawie uchwaty Zarzagdu EQUES Investment TFI S.A. nastapit przydziat 440
certyfikatow inwestycyjnych serii BP o tgcznej wartosci 1 225 tys. ztotych. Certyfikaty inwestycyjne serii BP na
moment sporzgdzenia sprawozdania finansowego nie zostaty wprowadzone do obrotu gietdowego.

W dniu wykupu, przypadajgcym na dzien 31 stycznia 2026 roku Fundusz wykupit 22 certyfikaty inwestycyjne o
facznej wartosci 63 tys. ztotych.

W dniu wykupu, przypadajgcym na dzien 28 lutego 2026 roku Fundusz wykupit 20 certyfikaty inwestycyjne o tgcznej
wartosci 56 tys. ztotych.

Od dnia 7 marca 2026 roku do 27 marca 2026 roku trwajg zapisy na emisje certyfikatéw inwestycyjnych serii BQ.

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

Nie wystgpity réznice pomiedzy danymi ujawnionymiw niniejszym sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych
danych finansowych a informacjami zawartymi w uprzednio sporzadzonych sprawozdaniach finansowych.

3a. Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowiazan sklasyfikowanych na poszczegélnych poziomach (poziom
1, 2 lub 3) hierarchii wartosci godziwej oraz informacja o facznym 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 26 530 98,84%
2 34 0,12%
3 - 0,00%

taczna warto$¢ sktadnikdw lokat, ktérych warto$¢ godziwa jest szacowana na poziomie 2 oraz 3 hierarchii wartosci
godziwej wynosi — 34 tys. zi, a tagczny udziat w aktywach netto Funduszu wynosi 0,12%.

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;

. 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);

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

Opis czynnikdw ryzyka zwigzanych z dziatalno$cig Funduszu zostat szeroko opisany w sprawozdaniu z dziatalnosci
Funduszu.
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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 migdzy poziomami powinny nastgpic:

Powdd przeniesienia Rodzaj przeniesienia
Zanik aktywnego rynku dla danego aktywa z poziomu 1 na poziom 2
Pojawienie sig aktywnego rynku dla danego aktywa z poziomu 2 na poziom 1

Zasady oceny aktywnosci rynku dla poszczegdlnych sktadnikéw lokat sg opisane w Nocie 1 do niniejszego
sprawozdania finansowego.

Brak przeniesien migdzy poziomem 1, a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej dla aktywdéw i zobowigzan
wystepujgcych na dzien bilansowy. W okresie sprawozdawczym wystapito przeniesienie z poziomu 2 na poziom 1
hierarchii wartosci godziwej dla akgcji serii B Green Lanes S.A. oraz akcji spotki Eneida Games S.A. o facznej
wartosci 227 tys. ztotych wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2024 roku. Powodem przeniesienia byto pojawienie sig
aktywnego rynku.

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

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

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

Akcje, dla ktérych nie jest mozliwe wskazanie rynku aktywnego przez pierwszy okres 6 miesigcy od dnia nabycia
lub do 5 dni od dnia zloZzenia przez emitenta prospektu emisyjnego/dokumentu emisyjnego, wycenia sie wedtug
modelu z 2 poziomu hierarchii warto$ci godziwej, okreslonego nastepujagcym wzorem:

C2=E*Al

gdzie:

C2 - cena jednej akcji ustalona modelem z 2 poziomu hierarchii warto$ci godziwe;j,

E - cena emisyjna

Al —zmiana procentowa indeksu branzowego, a w przypadku jego braku innego indeksu, w sktad ktérego wchodzg
akcje spotek najbardziej zblizone do branzy i charakterystyki dziatalnosci spotki wycenianej od dnia rejestraciji e misji
akcji spotki w KRS do dnia wyceny.

Akcje nienotowane, po uptywie 6 miesiecy od dnia nabycia lub do 5 dni od daty ztozenia przez emitenta prospektu
emisyjnego/dokumentu emisyjnego, do momentu rozpoczecia notowan wyceniane sg wedtug modelu z 2 poziomu
hierarchii wartosci godziwej wedtug wzoru:

C2A =[( 1/3* (sWK* C/WK) ) + (1/3* (E* EV/IEBITDA-DN)) + (1/3* (P* EV/ISALES-DN)) ]*(1-DP)
gdzie:

C2A - cena jednej akcji ustalona modelem z 2 poziomu hierarchii warto$ci godziwej

Domyslnie wedtug modelu, kazdy z wyzej wymienionych wskaznikéw przyjmuje réwng wage. Jednakze, w
sytuacjach uzasadnionych charakterystyka spétki (np. spotki we wezesnej fazie rozwoju, brak dodatniej EBITDA),
dopuszcza sie wytgcznie danego wskaznika z kalkulacji, ktéry przyjmowac bedzie wage 0 z odpowiednim
dostosowaniem wag dla pozostatych wskaznikéw.

Wytacznie danego wskaznika oraz zmiana wag muszg by¢ uzasadnione spetnieniem jednego z ponizszych

kryteriow:

. EV/EBITDA: wskaznik ten nie jest stosowany w przypadku, gdy spotka posiada ujemng EBITDA w okresie
bazowym,

. C/WK: moze by¢ pominiety, jesli spotka nie posiada wiarygodnych danych ksiegowych lub ma warto$é
ksiegowa istotnie znieksztatcong (np. poprzez wycene aktywéw niematerialnych trudnych do estymaciji),
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. EV/SALES: moze by¢ wytgczony, jezeli spdtka nie generuje przychodéw ze sprzedazy w istotnej wysokosci
lub przychody sg jednorazowe i niemajgce charakteru operacyjnego.

W przypadku wytgczenia ktérego$ wskaznika, pozostate dwa otrzymujg wage po 50%, a jesli stosowany jest tylko

jeden — wage 100%.

sWK - skorygowana warto$¢ ksiegowa przypadajgca na jedng akcje. (dopuszcza sig réwniez warto$é

prognozowang),

C/WK — mediana wskaznika Cena do Wartosci Ksiegowej na akcje (lub jego prognozy), policzonego jako iloraz

Ceny akcji do Wartosci Ksiegowej na akcje wedtug ostatniego sprawozdania finansowego dla co najmniej 5 spotek

notowanych na gietdzie o zblizonej branzy i charakterystyce dziatalno$ci spétki wycenianej,

EV/EBITDA — mediana wedtug ostatniego sprawozdania finansowego dla co najmniej 5 spétek notowanych na

gietdzie o zblizonej branzy i charakterystyce dziatalnosci spotki wycenianej, iloraz EV - wartosci przedsigbiorstwa

(enterprise value) rozumianego jako suma wartosci spotki i jej dlugu netto oraz EBITDA — Zysk operacyjny

powiekszony o amortyzacje dla danej grupy poréwnawczej,

EV/SALES - mediana wedtug ostatniego sprawozdania finansowego dla co najmniej 5 spétek notowanych na

gietdzie o zblizonej branzy i charakterystyce dziatalnosci spotki wycenianej, iloraz EV - wartosci przedsigbiorstwa

(enterprise value) rozumianego jako suma wartosci spotki i jej dlugu netto oraz SALES — przychody ze sprzedazy

E — Zysk operacyjny powigkszony o amortyzacje wycenianej spotki (dopuszcza sig réwniez warto$¢ prognozowang)

P — przychody ze sprzedazy wycenianej spotki (dopuszcza sie réwniez warto$¢ prognozowang)

DN — dtug netto jako warto$¢ oprocentowanego zadtuzenia pomniejszonego o srodki pieniezne wycenianej spotki,

DP — dyskonto wyliczane na podstawie modelu Finnerty’ego z tytutu braku ptynnosci.

Dla zachowania spoéjnosci metodologicznej, wartosci takie jak E (EBITDA), P (przychody) i DN (dtug netto) odnosza
sie do catej spétki i w modelu przeliczane sg na poziom jednej akcji w celu ustalenia warto$ci godziwej na akcje.
Analogicznie, wszystkie wskazniki rynkowe w modelu (C/WK, EV/EBITDA, EV/SALES) odnoszg sie do poziomu
jednostkowego lub przeliczane sg odpowiednio.

Jezeli nie jest mozliwe ustalenie ceny zgodnie z opisem powyzej dopuszcza sie¢ wycene wediug modelu
uwzgledniajgcego biezacy efektywng ceng oferowang w ostatnich emisjach akcji, w przypadku, kiedy w okresie
poprzednich 3 miesiecy przeprowadzana byta emisja akgcji. Wtedy cene wylicza si¢ wg wzoru:

C2E =E * (1-DP)

gdzie:

C2 = cena jednej akcji ustalona modelem z 2 poziomu hierarchii warto$ci godziwej dla spoétek dla ktorych
przeprowadzano emisje w ostatnich 3 miesigcach i doszta ona do skutku tj. znana jest cena emisyjna i zostaty po
niej objete akcje nowej emisji przynajmniej przez jednego inwestora,

E — cena emisyjna

DP — dyskonto wyliczane na podstawie modelu Finnerty’ego z tytutu braku ptynnosci.

Dopuszcza sig wycene wedtug modelu uwzgledniajgcego biezaca efektywng cene oferowang w ostatnich emisjach
akcji, w przypadku, kiedy w okresie poprzednich 3 miesigcy przeprowadzana byta emisja akciji.

Zobowigzania i naleznosci walutowe wynikajgce z transakcji wymiany walut obcych w okresie ,SPOT” tj. w okresie

do 2 dni roboczych na rynku migdzybankowym do dnia rozliczenia transakcji, wyceniane sg od dnia zawarcia

transakcji do jej rozliczenia wedtug $redniego kursu wyliczonego dla danej Waluty Obcej przez Narodowy Bank

Polski. W przypadku transakcji walutowych z datg rozliczenia dtuzsza niz ,SPOT” dokonuje sie wyceny z 2 poziomu

hierarchii warto$ci godziwej przy czym:

a) wycena transakcji wymiany walut oraz stép procentowych dokonywana jest metodg zdyskontowanych
przeptywdw pienigznych. Otwarte pozycje forward wyceniane sg modelem zdyskontowanych przeptywéw
pienigznych wynikajacych z wzajemnych zobowigzan i naleznosci stron, ktére zawarly transakcje. Wynik
wyceny ujmowany jest jako niezrealizowany zysk lub strata z transakcji terminowych forward;

b)  wycena transakcji wykonywana jest w kazdym dniu wyceny, na date ,SPOT”;

c) wycena forwardéw walutowych dokonywana jest z wykorzystaniem modelu ktéry zaktada:

. ustalenie wartosci punktéw swapowych dla waluty przy wykorzystaniu krzywej walutowej dla pary walut
forwarda;

. ustalenie wspoétczynnika dyskontowego dla nogi w walucie PLN, wyliczonego z wykorzystaniem krzywej
dochodowosci na bazie danych rynkowych (krzywa zbudowana na bazie WIBOR Index);

. ustalenie kursu forward waluty w oparciu o $redni kurs NBP z daty wyceny;

. wyliczenie wartosci biezgcej obu nég kontraktu forward a nastepnie wyliczenie wyceny.

Na biezacy oraz poprzedni dzien bilansowy nie wystapity przypadki sklasyfikowania aktywéw i zobowigzan
funduszu na poziomie 3 hierarchii warto$ci godziwe;j.
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3d. W przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej
— uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamknigcia

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

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

Na dzien bilansowy oraz w okresie sprawozdawczym fundusz nie posiadat sktadnikéw aktywdéw lub zobowigzan
sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej.

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 aktywéw lub zobowigzan
sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii warto$ci godziwe;j.

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 aktywdw lub zobowigzan
sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii warto$ci godziwej.

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

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw 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
aktywdw netto.

c) Informacja o przypadkach nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Fundusz

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym nie wystapity przypadki nierozliczenia sig
transakcji zawieranych przez Fundusz.

d) W okresie sprawozdawczym nie wystapily btedy podstawowe
5. Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz

Zdaniem Zarzadu Towarzystwa nie wystepujg niepewnosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci
Funduszu i w zwigzku z tym sprawozdanie finansowe Funduszu nie zawiera korekt.

5a. Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych

Nie wystapity.

5b. Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej
Nie wystapity.

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

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

Nie wystapity.
5e. Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych

Towarzystwo nie zidentyfikowato przekroczen ustawowych oraz statutowych ograniczen limitéw inwestycyjnych
w trakcie okresu sprawozdawczego ani na dzien 31 grudnia 2025 roku.

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

1) Istotnym zdarzeniem mogacym w dalszym ciggu wptywa¢ na wyniki finansowe Funduszu byt zbrojny atak
Federacji Rosyjskiej na Ukraine. Dodatkowo, czynnikiem ryzyka jest niestabilna sytuacja geopolityczna
na Bliskim Wschodzie, w tym napiecia oraz dziatania zbrojne na terytorium Iranu i w regionie.

Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania zdarzenia te nie majg wptywu na zatozenie o kontynuacji
dziatalno$ci Funduszu. Nie stwierdzamy takze koniecznosci wprowadzenia zmian do niniejszego
sprawozdania.

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

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

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

Warszawa, dnia 27 marca 2026 roku

Podpisy oséb reprezentujgcych Towarzystwo zarzgdzajace Funduszem:

Podpisano kwalifikowanym Podpisano kwalifikowanym Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym podpisem elektronicznym podpisem elektronicznym
Tomasz Korab Jakub Liebhart Kamil Chylak
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu
EQUES INVESTMENT TFI S.A. EQUES INVESTMENT TFI S.A. EQUES INVESTMENT TFI S.A.

Podpis osoby odpowiedzialnej za sporzgdzenie sprawozdania finansowego:

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym

Katarzyna Skrok

Dyrektor Departamentu Ksiegowosci Funduszy
EQUES INVESTMENT TFI S.A.
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