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Skarbiec Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia pétroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu, na ktére sktada sie:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego

2) zestawienie lokat wg stanu na dzierr 30 czerwca 2025 r. o wartosci 37 190 tys. ztotych

3) bilans sporzadzony na dzier 30 czerwca 2025 r., ktory wykazuje aktywa netto na sume 39 094 tys. ztotych

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r. wykazujacy wynik z operacji w kwocie 5 457 tys. ztotych

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r. wykazujace zmiane stanu wartosci aktywow netto o kwote 6 392 tys.

ztotych
6) noty objasniajace
7) informacja dodatkowa.
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Prezes Zarzadu Skarbiec TFI S.A
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/
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Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych:

Marcin Ostrowski
Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywéw
ProService Finteco Sp. z 0.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Osoba sporzadzajaca sprawozdanie:
I1zabela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Sprawozdawczosci i Kontroli Wewnetrznej

ProService Finteco Sp. z 0.0.
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Warszawa, 26 sierpnia 2025 r.



1. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
Informacje o Subfunduszu

Subfundusz SKARBIEC POLSKICH INNOWACII (do dnia 17.04.2023 Market Opportunities, wczesniej do dnia 26 lutego 2014 roku dziatajgcy pod nazwa Skarbiec -
Ochrony Kapitatu) jest subfunduszem wydzielonym w ramach funduszu SKARBIEC Fundusz Inwestycyjny Otwarty, powstatym z przeksztatcenia SKARBIEC-
OCHRONY KAPITAtU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, zarejestrowanego w rejestrze funduszy inwestycyjnych w dniu 11 stycznia 2007 roku (dalej jako
,Subfundusz”).

Fundusz SKARBIEC Fundusz Inwestycyjny Otwarty (dalej jako ,,Fundusz”) zostat zarejestrowany w dniu 13 lipca 2007 roku w rejestrze funduszy inwestycyjnych
pod numerem RFI 310. Fundusz jest funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami, w rozumieniu Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (dalej jako ,,Ustawa”), w ramach ktérego na dzien bilansowy funkcjonowaty
nastepujgce Subfundusze:

SUBFUNDUSZ SKARBIEC Krétkoterminowy Uniwersalny (poprzednio: Subfundusz Skarbiec — Konserwatywny)
SUBFUNDUSZ SKARBIEC — OBLIGACJI (poprzednio: Subfundusz Skarbiec — Obligacja)

SUBFUNDUSZ SKARBIEC — Stabilnego Wzrostu (poprzednio: Subfundusz SKARBIEC - |1l FILAR)

SUBFUNDUSZ SKARBIEC — Akgji Polskich (poprzednio: Subfundusz Skarbiec — Akcja)

SUBFUNDUSZ SKARBIEC POLSKICH INNOWACII

SUBFUNDUSZ SKARBIEC — NOWEJ GENERACJI

SUBFUNDUSZ SKARBIEC — RYNKOW SUROWCOWYCH

SUBFUNDUSZ SKARBIEC — TOP BRANDS

SUBFUNDUSZ SKARBIEC — MALYCH | SREDNICH SPOtEK

SUBFUNDUSZ SKARBIEC — SPOLEK WZROSTOWYCH

SUBFUNDUSZ SKARBIEC — MARKET NEUTRAL

SUBFUNDUSZ SKARBIEC KROTKOTERMINOWY SKARBOWY (poprzednio: Subfundusz SKARBIEC Krétkoterminowy)
SUBFUNDUSZ SKARBIEC — VALUE
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Subfundusz i Fundusz zostaty utworzone na czas nieokreslony.

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Subfunduszu
Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywdéw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
2. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Przedmiot lokat Subfunduszu

Subfundusz lokuje aktywa w:

a) papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku
Pienieznego dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Panstwie cztonkowskim a takze na rynku
zorganizowanym niebedgcym rynkiem regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub innym panistwie cztonkowskim, oraz na rynkach zorganizowanych w
panistwach nalezgcych do OECD innych niz Rzeczpospolita Polska i Pafistwach cztonkowskich wskazanych w statucie Subfunduszu,

b) papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego bedace przedmiotem oferty publicznej, jezeli warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej zaktadajg
ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktérym mowa w pkt 1, oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okresie nie dtuzszym niz rok
od dnia, w ktérym po raz pierwszy nastgpi zaoferowanie tych papieréw lub instrumentéw

c) depozyty bankowe,

d) Instrumenty Rynku Pienieznego inne niz okreslone w pkt a) i ), jezeli instrumenty te lub ich emitent podlegajg regulaciom majgcym na celu ochrone
inwestoréw i oszczednosci oraz s3:

= emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Paristwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu terytorialnego, wtasciwe centralne,
regionalne lub lokalne wtadze publiczne panstwa cztonkowskiego, albo przez bank centralny paristwa cztonkowskiego, Europejski Bank Centralny, Unie
Europejskg lub Europejski Bank Inwestycyjny, panstwo inne niz panstwo cztonkowskie, albo, w przypadku panstwa federalnego, przez jednego z
cztonkow federaciji, albo przez organizacje miedzynarodowg, do ktérej nalezy co najmniej jedno panstwo cztonkowskie lub

= emitowane, poreczone lub gwarantowane przez podmiot podlegajacy nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym, zgodnie z
kryteriami okreslonymi prawem wspdlnotowym, albo przez podmiot podlegajacy i stosujacy sie do zasad, ktére sg co najmniej tak rygorystyczne, jak
okreslone prawem wspdlnotowym, lub

= emitowane przez podmiot, ktérego papiery wartosciowe sg w obrocie na rynku regulowanym, o ktérym mowa w pkt 1,

e) papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, inne niz okreslone w pkt a), b) i d), z tym ze taczna wartosé tych lokat nie moze przewyiszyé 10%
wartosci Aktywéw Subfunduszu,

f)  Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne.

Ograniczenia inwestycyjne

1. Co najmniej 80% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu stanowig lokaty w akcje, prawa do akcji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe emitowane
przez spotki publiczne, w ktérych udziat Skarbu Paristwa w akcjonariacie nie przekracza 5% oraz ktdre zostaty zaklasyfikowane w sktad Warszawskiego Indeksu
Segmentu Innowacyjnych Technologii a takze instrumenty pochodne, dla ktérych instrumentem bazowym sg akcje tych spotek lub wspomniany indeks.

2. Do limitu wskazanego w ust. 1 wlicza sie takze lokaty w akcje, prawa do akcji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe spétek publicznych bedace
przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym w panstwie nalezgcym do UE lub instrumenty pochodne, dla ktérych instrumentem bazowym

sg te instrumenty udziatowe, pod warunkiem, iz Polska stanowi dla tych spétek jeden z gtéwnych rynkéw pod wzgledem wielkosci przychoddw, a takze, ze taka
spotka prowadzi gtéwng dziatalnos¢ biznesowa zaklasyfikowana do jednej z nastepujacych branz charakteryzujgcych sie wysokg innowacyjnoscia: biotechnologia,
gry, informatyka, e-commerce, telekomunikacja, nowe technologie.



3. Ekspozycja netto subfunduszu na rynek akcji zbudowana poprzez bezposrednie inwestycje w instrumenty udziatowe oraz instrumenty pochodne (gtéwnie
kontrakty terminowe futures), w ktérych instrumentami bazowymi s akcyjne indeksy gietdowe lub udziatowe papiery wartosciowe znajdowac sie bedzie w
przedziale 80%-120% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

4. Subfundusz zawiera umowy majace za przedmiot Instrumenty Pochodne (w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne) zaréwno w celu ograniczenia
ryzyka inwestycyjnego, jak i zapewnienia sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym.

5. Indeksem odniesienia Subfunduszu (Benchmark):

a) od 9 maja 2025 r. obowigzujgcym benchmarkiem jest wyrazona procentowo zmiana wartosci portfela wzorcowego o sktadzie: 90% WIGTechTR ticker
Bloomberg: WIGTECTR) + 10% WIBID ON,

b)  oddnia 17 kwietnia 2023 r. do 8 maja 2025 r. indeksem odniesienia Subfunduszu (Benchmark) byt indeks WIGtechTR (ticker Bloomberg: WIGTECHTR),

c) oddnia 30 listopada 2021 roku do dnia 16 kwietnia 2023 r. Subfundusz nie stosowat wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w Jednostki
Uczestnictwa.

d) od dnia 26 lutego 2014 r. Indeksem odniesienia Subfunduszu (Benchmark) byta wyrazona procentowo zmiana wartosci portfela wzorcowego przy
zastosowaniu stopy zwrotu na poziomie 10% w skali roku,

e) do dnia 25 lutego 2014 r. Indeksem odniesienia Subfunduszu (benchmark) byta wyrazona procentowo zmiana wartosci portfela wzorcowego o
sktadzie: 85% 52-tygodniowe bony skarbowe + 15% WIG20, pomniejszona o procentowo wyrazony koszt wynagrodzenia statego Towarzystwa za
zarzadzanie Subfunduszem.

Zmiana benchmarku wynikata z dazenia do ujecia w benchmarku komponentu ptynnosciowego. Dla subfunduszu zarzadzajacy utrzymuje rezerwe gotéwkowa,
na obstuge biezacych zobowigzan funduszu. Ta czes¢ nie jest zainwestowana w podstawowg klase instrumentéw charakterystycznych dla danego subfunduszu
(np. w akcje w subfunduszu akcyjnym, obligacje w subfunduszu dtuznym) tylko jest przechowywana na rachunku lub lokowana w krétkoterminowe instrumenty
pieniezne. Dodanie komponentu 10% WIBID do benchmarkéw funduszy jest wiec poktosiem powyiszego uwarunkowania. Towarzystwo poinformowato
uczestnikéw o zmianie statutu funduszu w trybie przewidzianym dla zmian statutu, tj. poprzez zamieszczenie ogtoszenia o zmianie statutu na stronie
Towarzystwa.

Szczegotowe informacje o ograniczeniach i limitach inwestycyjnych, ktérym podlegaja lokaty Subfunduszu, a takze petne zasady polityki inwestycyjnej wraz z
kryteriami doboru lokat zawarte sg w Statucie Funduszu.

Firma, siedziba i adres towarzystwa bedacego organem Subfunduszu

Fundusz, w ramach, ktérego wydzielony jest Subfundusz jest zarzadzany przez Skarbiec Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, przy
Al. Armii Ludowej 26 (wpisane do Rejestru Przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 60640), zwane dalej , Towarzystwem”.

Podmiot prowadzacy ksiegi

Podmiotem, ktéremu zostato powierzone prowadzenie ksigg rachunkowych Subfunduszu jest ProService Finteco Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, przy ul.
Konstruktorskiej 12A.

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzierh 30 czerwca 2025 roku, za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 30 czerwca 2025 roku. Dane
poréwnawcze obejmujg dane za poprzedni rok obrotowy tzn. za okres od 1 stycznia 2024 roku do 31 grudnia 2024 roku oraz za poprzednie pétrocze tzn. za okres
od 1 stycznia 2024 roku do 30 czerwca 2024 roku.

Ze wzgledu na charakter i istotnos$¢ pozycji informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym zostaty, o ile nie zaznaczono inaczej, wykazane w petnych tysigcach
ztotych.

Kontynuowanie dziatalnosci przez Subfundusz oraz okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci

Sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci Subfunduszu w dajacej sie przewidziec¢ przysztosci, tj. przez okres nie
krétszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego. Nie istniejg okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Subfundusz.

Podmiot, ktory przeprowadzit przeglad sprawozdania finansowego Subfunduszu

Sprawozdanie finansowe zostato poddane przegladowi przez biegtego rewidenta dziatajagcego w imieniu firmy audytorskie jForvis Mazars Audyt Sp. z o.0., ul.
Piekna 18, 00-549 Warszawa - Poland.

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujacych

Subfundusz oferuje kategorie Jednostek Uczestnictwa, réznigce sie w szczegdlnosci wysokoscig pobieranej od nich optaty za zarzadzanie, wysokoscig
pobieranej od nich optaty za zarzadzanie, wysokos$cig pobieranych optat manipulacyjnych oraz wysokoscig minimalnych wptat tytutem nabycia Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.
1.  Jednostki Uczestnictwa A:
a.  pierwsza wptata srodkéw pienieznych przez osobe uprawniong do nabywania Jednostek Uczestnictwa na nowo otwierany Subrejestr powinna
wynosi¢ nie mniej niz 500 ztotych, a kazda nastepna wptata Uczestnika — nie mniej niz 100 ztotych;
b.  stawka optaty manipulacyjnej za zbywanie i odkupywanie Jednostek Uczestnictwa kategorii A Subfunduszu, nie moze przekroczy¢ 5,5%
srodkéw wptacanych przez Uczestnika Subfunduszu na nabycie Jednostek Uczestnictwa kategorii A.
2. Jednostki Uczestnictwa C:
a.  pierwsza wptata srodkéw pienieznych przez osobe uprawniong do nabywania Jednostek Uczestnictwa na nowo otwierany Subrejestr powinna
wynosi¢ nie mniej niz 1 000 ztotych, a kazda nastepna wptata Uczestnika — nie mniej niz 100 ztotych;
b.  stawka optaty manipulacyjnej za zbywanie i odkupywanie Jednostek Uczestnictwa kategorii C Subfunduszu, nie moze przekroczy¢ 5,5%
srodkéw wptacanych przez Uczestnika Subfunduszu na nabycie Jednostek Uczestnictwa kategorii C.



3. Jednostki Uczestnictwa D:
a.  pierwsza wptata srodkéw pienieznych przez osobe uprawniong do nabywania Jednostek Uczestnictwa na nowo otwierany Subrejestr powinna
wynosi¢ nie mniej niz 1 ztoty, a kazda nastepna wptata Uczestnika — nie mniej niz 1 ztoty;
b.  przy nabywaniu i odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa kategorii D nie s3 pobierane optaty manipulacyjne.
4.  Jednostki Uczestnictwa PPE:
a.  pierwsza wptata srodkéw pienieznych przez osobe uprawniong do nabywania Jednostek Uczestnictwa na nowo otwierany Subrejestr powinna
wynosi¢ nie mniej niz 1 ztoty, a kazda nastepna wptata Uczestnika — nie mniej niz 1 ztoty;
b.  przy nabywaniu i odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa kategorii PPE nie sg pobierane optaty manipulacyjne.

Szczegotowe informacje o kategoriach jednostek uczestnictwa i cech je réznicujgcych zawarte sg w Statucie Funduszu.



2. ZESTAWIENIE LOKAT

TABELA GtOWNA

na dzien 30 czerwca 2025 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegdlnych sktadnikdéw lokat podanej w sztukach oraz wartosci nominalnej dtuznych papieréw wartosciowych)

Akcje

93,83%

94,36%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

Instrumenty pochodne

0,05%

0,11%

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce
siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

28 217

37190

93,88%

26 989

94,47%

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajagcymi oraz informacja dodatkowa, ktére stanowia integralng czes¢ sprawozdania finansowego.




TABELA UZUPEENIAJACA

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY

693 720

28 217

37171

93,83%

AKTYWNY RYNEK

GIELDA PAPIEROW

W WARSZAWIE S.A.

CD PROJEKT S.A. (PLOPTTC00011) WARTOSCIOWYCH 6 700 POLSKA 745 1881 4,75%
REGULOWANY W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

COMP S.A. (PLCMP0000017) QEELVXS\TVEWEK WARTOSCIOWYCH 10 720 POLSKA 574 2584 6.52%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

AILLERON S.A. (PLWNDMB00010) O ORRINER | warTOSCIOWYCH 45000 POLSKA 999 886 2,24%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

SYNEKTIK S.A. (PLSNKTK00019) L O RER | waRTOSCIOWYCH 5 064 POLSKA 248 952 2,40%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

VOXEL S.A. (PLVOXEL00014) QEE{J"Q’S\T\IE’I{;‘EK WARTOSCIOWYCH 4000 POLSKA 536 642 1,62%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

(PCEBSISE(()ZO%(;BOLE;NESS SOLUTIONS S.A. O R RYNER | warTOSCIOWYCH 15 000 POLSKA 508 1320 3,33%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

RYVU THERAPEUTICS SA. (PLSELVT00013) | pei "o RYNEK | warToSCIOWYCH 61000 POLSKA 2286 1964 4,95%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

(P‘(VV'VRRTT%’?'E)'(‘)‘S‘Z';?LSKA HOLDING S.A. L ORI ER | warTOSCIOWYCH 18 077 POLSKA 1710 1443 3,64%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

DATAWALK S.A. (PLPILAB00012) Q’é&"ﬁ’g\f&mw WARTOSCIOWYCH 28 239 POLSKA 1562 3233 8,16%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

XTB S.A. (PLXTRDMO0011) e Or RYNER | waRTOSCIOWYCH 20 000 POLSKA 894 1629 411%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

PLAYWAY S.A. (PLPLAYWO00015) B ORI ER | waRTOSCIOWYCH 1400 POLSKA 601 449 1,13%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

ARTIFEX MUNDI S.A. (PLARTFX00011) B ORI ER | waRTOSCIOWYCH 113 622 POLSKA 1644 1750 4,42%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

(Pf/fggggogﬂj;” EASTERN EUROPE SA. KO RYNER | warTOSCIOWYCH 20 000 POLSKA 1013 1590 4,02%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

CELON PHARMA S.A. (PLCLNPH00015) L ONRNER | waRTOSCIOWYCH 44 564 POLSKA 1133 1025 2,59%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

CYBER_FOLKS S.A. (PLR220000018) ORI ER | waRTOSCIOWYCH 19 929 POLSKA 1084 3380 8,53%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

SELVITA S.A. (PLSLVCR00029) KOy RYNEK | warTOSCIOWYCH 45167 POLSKA 2640 1364 3,44%




AKTYWNY RYNEK

GIELDA PAPIEROW

aktywnym rynku

CREEPY JAR S.A. (PLCRPJR00019) WARTOSCIOWYCH 1000 POLSKA 367 454 1,15%
REGULOWANY W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(LGIZ_IZ_:)I‘E%I;OO?S(LJJ)SOCIETE ANONYME QEBTJVSS\TVEJ\TEK WARTOSCIOWYCH 23 595 LUKSEMBURG 568 816 2,06%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK EURONEXT o
INPOST S.A. (LU2290522684) REGULOWANY AMSTERDAM 46 000 LUKSEMBURG 2215 2751 6,95%
GIELDA PAPIEROW STANY
HUUUGE INC. (US44853H1086) QEBTJVSS\TVEJ\TEK WARTOSCIOWYCH 68 422 ZJEDNOCZONE 1451 1238 3,13%
W WARSZAWIE S.A. AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
SPYROSOFT SA (PLSPRSF00011) B ORI ER | warTOSCIOWYCH 1000 POLSKA 550 586 1,48%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
VERCOM S.A (PLVRCMO000016) QEE{JVIYS\TVARI\\I(y EK WARTOSCIOWYCH 8 000 POLSKA 412 968 2,44%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
SHOPER S.A. (PLSHPR000021) QEETJYS\TVEJ&EK WARTOSCIOWYCH 36 000 POLSKA 1217 1786 4,51%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
BIG CHEESE STUDIO SA (PLA340200015) QEE{JVIYS\\/(VEI\\I(\'}IEK WARTOSCIOWYCH 34 626 POLSKA 1233 460 1,16%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
URTESTE S.A. (PLURTST00010) QEE{J"R’S\LE@EK WARTOSCIOWYCH 6 500 POLSKA 714 332 0,84%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DIAGNOSTYKA S.A. (PLDGNST00012) QELTJVIYS\\/(VARJ\\I(& EK WARTOSCIOWYCH 10 095 POLSKA 1223 1688 4,26%
W WARSZAWIE S.A.
Suma, w tym: 693 720 28 217 37171 93,83%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 693 720 28 217 37171 93,83%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -
Niewystandaryzowane instrumenty 19 0,05%
pochodne
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 19 0,05%
NIENOTOWANE 636,200.00 EUR po
(Kfof;g?rd EUR/PLN, 2025.07.08 (-) NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY MBANK S.A. POLSKA kursie walutowym 19 0,05%
RYNKU 4.2748000000 PLN
Suma, w tym: 19 0,05%
Skladniki lokat notowane na aktywnym ; R
rynku
Sktadniki lokat nienotowane na 19 0,05%

Zobowigzania




TABELA DODATKOWA

GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT
Nie dotyczy.

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY O FUNDUSZACH INWESTYCYINYCH

GRUPA KAPITAtOWA ASSECO POLAND S.A. 2910 7,35%

[ GRUPA KAPITALOWA CYBER_FOLKS S.A. | 4348 | 10,97% |

SKEADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART.107 USTAWY O FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH

Forward EUR/PLN, 2025.07.08 (-) 0,05%




3. BILANS

na dzien 30 czerwca 2025 roku
(w tysigcach PLN z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartosci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa podanej w PLN)

I. Aktywa 39 613 33 266
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1704 1459
2. Naleznosci 719 380
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 37171 28 789
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 19 2638
6. Pozostate aktywa - -

1. Zobowigzania 519 564

Ill. Aktywa netto (I - 1) 39 094 32702

IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 25 646 24 711
1. Kapitat wptacony 988 785 979 026
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -963 139 -954 315

V. Dochody zatrzymane 4475 3 552
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -211 -111
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 4 686 3663

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 8 973 4 439

VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 39 094 32702

Liczba jednostek uczestnictwa 199 816,4830 194 721,5100
Kategoria A 199 059,4900 194 398,4500
Kategoria D 756,9930 323,0600

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
Kategoria A 195,95 168,06
Kategoria D 116,09 98,99

Bilans nalezy analizowaé tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowg, ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.



4. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII

za okres od 1 stycznia 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku

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

I. Przychody z lokat 385 514 302
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 360 478 290
Przychody odsetkowe 25 36 12
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - - -
Pozostate - - -

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 698 1482 1226
Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym: 359 951 950

- stata cze$¢ wynagrodzenia 354 620 301
- zmienna cze$¢ wynagrodzenia 5 331 649
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - - -
Optaty dla Depozytariusza 41 78 39
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow ) ; :

Funduszu/Subfunduszu
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 74 120 63
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - - -
Ustugi prawne 6 3 1
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - -
Koszty odsetkowe - - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Ujemne saldo réznic kursowych 14 19 6
Pozostate 204 311 167

1ll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 213 333 182

IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (lI-11l) 485 1149 1044

V. Przychody z lokat netto (I-1V) -100 -635 -742

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 5 557 3 526 5239
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1023 -696 -1 589

tym:2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w 4534 4922 6828

- z tytutu réznic kursowych -5 -25 -12

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 5 457 2 891 4 497

VIIl. Podatek dochodowy - - -

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa

Kategoria A 27,89 15,89 24,40
Kategoria D 17,10 11,36 16,86
- Ustugi agenta transferowego 203 311 166

Wynik z operacji przypadajacy na poszczegdlne kategorie jednostek uczestnictwa, za biezacy okres sprawozdawczy i za rok obrotowy 2024,
zostat obliczony jako zmiana warto$ci w aktywach netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego i wartosci
aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego.

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tacznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowia integralng czes¢

sprawozdania finansowego.



5. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

za okres od 1 stycznia 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku

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

uczestnictwa podanej w PLN oraz wartosci wyrazonych w %)

|. Zmiana wartosci aktywoéw netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

32702 28 149
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 5457 2 891
a) przychody z lokat netto -100 -635
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1023 -696
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 4534 4222
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 5457 2 891
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu
(razem): 3 B
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 935 1662
a) zmiana kapitatu wplac_:onego (powiekszenie kapitatu z tytutu 9759 14 649
zbytych jednostek uczestnictwa)
b) zmiana Ifapltalu wyplaconggo (zmniejszenie kapitatu z tytutu 8824 12987
odkupionych jednostek uczestnictwa)
6. tgczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 6 392 4 553
7. Warto$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 39 094 32702
8. Srednia warto$¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 35745 31028
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 54 816,4000 87 163,3420
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 49 721,4270 77 560,1940
Saldo zmian 5094,9730 9 603,1480
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalno$ci Funduszu/Subfunduszu
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 7 297 878,5020 7 243 062,1020
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 7 098 062,0190 7 048 340,5920
Saldo zmian 199 816,4830 194 721,5100
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 199 816,4830 194 721,5100

lll. Zmiana wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa

-

. Wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec

p 168,06 152,17
poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 195.95 168.06
biezacego okresu sprawozdawczego ! !
3. Procentowa zmiana wartos$ci aktywow netto na jednostk
uczestnictwa w okresie sprawozdav)\,/vcvzym : ¢ 16,60% 10,44%
4. Minimalna warto$¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w 163.78 7.04.2025 149.48 17.01.2024
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ’ o ' o
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 197.94 13.05.2025 182.50 2.09.2024
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ’ o ' e
6. Wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej 195.95 30.06.2025 167.84 30.12.2024
wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ’ o ’ T
IV. Procentowy udziat kosztéw Funduszu/Subfunduszu w sredniej 3.94% 4.78%
wartosci aktywoéw netto, w tym: ’ !
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 2,03% 3,06%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,23% 0,25%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow
Funduszu/Subfunduszu ) )
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,42% 0,39%

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

Dane w pkt. Il odnosza sie do jednostek uczestnictwa kategorii A. Dane analityczne dotyczace pozostatych kategorii zaprezentowane sg ponizej.

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

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

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 54 816,4000 87 163,3420
Kategoria A 53 923,2500 86 731,6370
Kategoria D 893,1500 431,7050
Kategoria PPE - -

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 49 721,4270 77 560,1940
Kategoria A 49 262,2100 77 149,2660
Kategoria D 459,2170 410,9280
Kategoria PPE - -

Saldo zmian 5 094,9730 9 603,1480
Kategoria A 4 661,0400 9 582,3710
Kategoria D 433,9330 20,7770

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 7 297 878,5020 7 243 062,1020
Kategoria A 7 296 012,9350 7 242 089,6850
Kategoria D 1 855,5670 962,4170




Kategoria PPE 10,0000 10,0000
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 7 098 062,0190 7 048 340,5920
Kategoria A 7 096 953,4450 7 047 691,2350
Kategoria D 1098,5740 639,3570
Kategoria PPE 10,0000 10,0000
Saldo zmian 199 816,4830 194 721,5100
Kategoria A 199 059,4900 194 398,4500
Kategoria D 756,9930 323,0600
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 199 816,4830 194 721,5100
Kategoria A 199 059,4900 194 398,4500
Kategoria D 756,9930 323,0600
Kategoria PPE - -
1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
Kategoria A [ 168,06 [ 152,17
Kategoria D | 98,99 | 87,63
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego
Kategoria A [ 195,95 [ 168,06
Kategoria D | 116,09 | 98,99
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Kategoria A 16,60% [ 10,44%
Kategoria D 17,27% 12,96%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A [ 163,78 [ 7.04.2025 ] 149,48 [ 17.01.2024
Kategoria D | 96,78 | 7042025 | 86,02 | 3.01.2024
5. Maksymalna warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A [ 197,94 [ 13.05.2025 | 182,50 2.09.2024
Kategoria D | 117,09 | 13.05.2025 | 107,24 23.05.2024
6. Wartos¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A [ 195,95 [ 30.06.2025 | 167,84 [ 30.12.2024
Kategoria D | 116,09 | 30.06.2025 | 98,86 [ 30.12.2024

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktdre stanowig integralng

czes$¢ sprawozdania finansowego.




6. NOTY OBJASNIAJACE

Nota - 1.
Polityka rachunkowosci Funduszu

Przyjete przez Fundusz zasady rachunkowosci opierajg sie na Ustawie o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (Dz. U.z 2023 r., p0z.120
z péZniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzeniu Ministra Finansdw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U.2007 r., nr 249, poz. 1859) w brzmieniu nadanym Rozporzadzeniem Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki
Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniajgcym rozporzadzenie w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. 2020 r., poz. 2436).

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Rokiem obrotowym Funduszu jest rok kalendarzowy. Sprawozdanie finansowe sporzgdza sie w jezyku polskim i w walucie polskiej dwa razy
w roku, jako potroczne i roczne sprawozdanie finansowe. Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazuje sie w tysigcach ztotych,
z wyjatkiem wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa. Na dzien bilansowy przyjmuje sie metody wyceny stosowane w dniu wyceny,
zgodnie z przyjeta polityka rachunkowosci

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu oraz metody wyceny aktywow i sktadnikéw lokat oraz ustalenie
zobowigzan, aktywoéw netto i wyniku z operacji

1)  Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

2)  Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu jest réwna wartosci wszystkich aktywdéw Subfunduszu w dniu wyceny pomniejszonej o
zobowigzania Subfunduszu.

3)  Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzier wydania lub wykupienia jednostek.

4)  Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian w
kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi zgodnie z pkt. 3.

5)  Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia. Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene
nabycia réwna zeru.

6) Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug wartosci ksiegowej réwnej zeru; prowizja
maklerska i inne koszty zwigzane z jego otwarciem pomniejszaja niezrealizowany zysk (powiekszajg niezrealizowang strate) z wyceny
kontraktu; prowizja maklerska oraz inne koszty zwigzane z zamknieciem kontraktu pomniejszaja zrealizowany zysk (powiekszaja
zrealizowang strate) z kontraktu terminowego.

7)  Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki lokat maja przypisang cene nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych
sktadnikéw lokat, w zamian za ktére zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne dopfaty lub otrzymane przychody pieniezne.

8) W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych z naliczanymi odsetkami warto$¢ ustalong w stosunku do ich wartosci nominalne;j i
wartos¢ naliczonych odsetek ujmuje sie w jednostkowym sprawozdaniu finansowym tacznie i prezentuje tacznie jako sktadnik lokat
Subfunduszu.

9)  Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajaca na przypisaniu sprzedanym
sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku instrumentéw wycenianych w wysokosci skorygowanej
ceny nabycia - najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej (nie dotyczy papierdw wartosciowych nabytych z udzielonym przez drugg strone
przyrzeczeniem odkupu). W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji, uznaje sie, iz wygasnieciu podlegaja
kolejno te zobowigzania, z tytutu ktérych zaciggniecia otrzymano najnizsza premie netto. Zysk lub strate ze zbycia walut obcych wylicza
sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”.

10) W przypadku, gdy jednego dnia dokonane zostajg transakcje zbycia i nabycia danego papieru wartosciowego, ujmuje sie w pierwszej
kolejnosci nabycie posiadanego sktadnika.

11) Przystugujace zgodnie z uchwatg walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje sie
w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy
wartosci tego prawa. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte wedtug wartosci réwnej zero w dniu nastepnym po dniu
wygasniecia tego prawa.

12) Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny
danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nie uwzgledniajacy wartosci prawa do dywidendy.

13) Przystugujace prawo do dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przystugujace prawo poboru akcji nienotowanych
na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

14) Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujgca zmiany wysokosci kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidencji
analitycznej, w ktorej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

15) Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wptywa na wzrost (spadek) wyniku z operacji.

16) Nabycie lub zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy. Sktadniki lokat
nabyte lub zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny dla ktérych na godzine 08:00 dnia przeprowadzania wyceny Subfundusz nie otrzymat
potwierdzenia zawarcia transakcji uyjmowane sg w najblizszej dacie wyceny aktywdw Subfunduszu i ustalenia jego zobowigzan, w ktdrej
jest to mozliwe.

17) Transakcje forward dotyczace waluty, zawarte na date waluty SPOT oraz krétszg ujmowane s w ksiegach na podstawie transakcji
oraz dokumentu wystawionego przez kontrahenta w dniu zawarcia do godziny 08:00. Wyjatek stanowig transakcje FX, ktérych data
rozliczenia jest réwna dacie zawarcia transakcji. Transakcje te sa ujmowane na podstawie rozliczenia na wyciggu bankowym.

18) Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug
$redniego kursu ogtoszonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych
Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczgce Subfunduszu sg wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ogtasza kursu —
ich wartos¢ nalezy okresli¢ w relacji do wskazanej przez Subfundusz waluty, dla ktérej ogtaszany jest sredni kurs przez Narodowy Bank
Polski.



19)

20)

21)

22)

23)

24)

Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci: dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng srodkéw pienieznych,
naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, dywidendy i inne udziaty w zyskach, przychody odsetkowe oraz przychody zwigzane z
posiadaniem nieruchomosci.

Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegdlnosci: ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng srodkéw pienieznych,
naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, koszty odsetkowe (w tym efekt amortyzacji premii, sktadajacy sie na wycene aktywow
nienotowanych na aktywnym rynku metoda skorygowanej ceny nabycia z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej) oraz koszty
zwigzane z posiadaniem nieruchomosci.

Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej nalicza sie zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych przez emitenta oraz prezentuje odpowiednio jako sktadnik lokat notowanych lub
nienotowanych na aktywnym rynku. Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej oraz prezentuje odpowiednio w pozycji naleznosci w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

Przychody odsetkowe od lokat bankowych wycenia sie poczawszy od dnia zawarcia umowy za pomocg modelu wyceny, a w przypadku
terminu zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

W przypadku kosztéw Subfunduszu tworzy sie rezerwe na przewidywane wydatki. Pfatnosci z tytutu kosztéw zmniejszajg uprzednio
utworzong rezerwe. Preliminarz kosztow zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych
odpowiednio do czestotliwosci ustalania wartosci aktywoéw netto w dniach wyceny.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej.

Klasyfikacja papieréw wartosciowych do aktywnego rynku

1)  Za rynek aktywny uznaje sie rynek, na ktérym transakcje dotyczgce danego sktadnika aktywdw lub zobowigzania odbywajg sie z
dostateczng czestotliwoscig i majg dostateczny wolumen, aby dostarczyé biezgcych informacji na temat cen tego sktadnika
aktywéw lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki posrednikéw, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktére
cechuja sie taka czestotliwoscig i wolumenem.

2)  Ksieggowos¢ Funduszy prowadzi liste aktywnych rynkdéw. Lista jest aktualizowana w przypadku nabycia nowego papieru
wartosciowego oraz w odniesieniu do papieréw znajdujacych sie w portfelach inwestycyjnych na koniec kazdego miesigca
kalendarzowego.

3) W przypadku polskich papieréw dtuznych skarbowych niewyemitowanych poza granicami RP rynkiem aktywnym/gtéwnym jest
Rynek Treasury BondSpot Poland z uwagi na hurtowy charakter

4)  Jezeli dla instrumentu niespetniajgcego warunkéw aktywnosci rynkowej wskazanego w powyzszych punktach dostepne sa
kwotowania BGN (Bloomberg Generic) to do wyceny moze zostac przyjeta wartos¢ BGN.

5)  Analiza aktywnosci rynku przeprowadzana jest dla kazdego instrumentu finansowego znajdujacego sie w portfelu lokat Funduszu
na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego i obowigzuje przez caty nastepny miesigc kalendarzowy o ile nie wystgpia
przestanki do zaprzestania kwalifikowania danego rynku jako aktywnego dla danego instrumentu finansowego

6) Papiery wartosciowe, ktdére s3 notowane na wiecej niz jednym rynku aktywnym wycenia sie w oparciu o ceny z rynku gtéwnego.
Rynek gtéwny okresla sie w oparciu o wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego.
Proces wyboru rynku gtéwnego przeprowadza Ksiegowos¢ Funduszu.

7)  Wybdr rynku gtdwnego dokonywany jest w oparciu o kryterium wolumenu obrotu, rynkiem gtéwnym dla danego sktadnika lokat
jest ten rynek na ktérym wolumen obrotu za poprzedni miesigc byt najwiekszy.

8) W przypadku braku mozliwosci dokonania wyboru rynku w oparciu o wolumen obrotu, w szczegdlnosci w przypadku jesli wolumen
obrotu na dwdch lub wiekszej ilosci rynkéw aktywnych jest taki sam dla danego sktadnika lokat bgdz w przypadku braku obrotu
na aktywnych rynkach na danych papierach wartosciowych w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego, wyboru rynku
gtéwnego dokonuje sie w oparciu kolejno o nastepujace kryteria:

a.  Liczbe zawartych transakcji na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego,

b. llos¢ danych akcji wprowadzonych do obrotu na danym aktywnym rynku, o ile takie informacje dostepne sg w
serwisach typu Bloomberg,

c.  Kolejnos¢ wprowadzenia danego papieru wartosciowego do obrotu na poszczegdlnych rynkach, o ile takie informacje
dostepne sg w serwisach typu Bloomberg,

d. Mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku. W przypadku zastosowania tego kryterium
Zarzadzajacy danym Funduszem obowigzany jest przekaza¢ do zewnetrznego podmiotu wyceniajgcego pisemng
informacje zawierajaca liste rynkéw, na ktérych Fundusz moze zawieraé transakcje na sktadniku lokat.

Wartos¢ godziwa

1)
2)

3)

Lokaty Funduszu wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.
Za W|arygodn|e oszacowang wartos¢ godziwg sktadnika lokat uznaje sie:
Cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);
- Cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe sg obserwowalne na aktywnym
rynku w sposéb bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej);
- Wartos$¢ godziwg ustalong za pomocg modelu wyceny opartego o nieobserwowalne dane wejsciowe do modelu (poziom 3
hierarchii wartosci godziwej).
W przypadku aktywow i zobowigzan finansowych o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktéry to termin nie
podlegat wydtuzeniu, oraz niepodlegajgcym operacjom objecia dtuznych papieréw wartosciowych kolejnej emisji potaczonych z
umorzeniem posiadanych przez fundusz dtuznych papieréw wartosciowych wczesniejszej emisji dopuszcza sie wycene metodg
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu trwatej
utraty wartosci sktadnika aktywow. W takim przypadku, Subfundusz informuje o poszczegdlnych aktywach i zobowigzaniach
finansowych wycenionych zgodnie z tym przepisem oraz o ich wartosci i udziale w aktywach lub zobowigzaniach Funduszu na dzien
bilansowy w informacji dodatkowej sprawozdania finansowego.



4) Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach za pomocg modelu wyceny,
a w przypadku transakcji o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni dopuszcza sie wycene metoda skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow.

Dzier wyceny
Dziern wyceny — dziern wyceny aktywdéw Subfunduszu i ustalenia wartosci aktywéw netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa
przypadajacy w kazdym dniu, w ktérym odbywa sie sesja na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci
Od 1 stycznia 2025 roku obowigzuje nowa polityka rachunkowosci funduszy zarzadzanych przez Skarbiec TFI S.A. Jako gtéwne zmiany
wskazuje sie:
1)  Obszar metody wyceny oraz kryteria aktywnosci rynku:
* Przejscie na modele wyceny zewnetrznego podmiotu wyceniajgcego,
e Zmiana kryteridw badania aktywnosci rynku poprzez odejscie od progu relatywnego (liczonego od posiadanej tacznej pozycji na
danym instrumencie przez wszystkie zarzadzane fundusze) na rzecz progu nominalnego,
e Doprecyzowanie mechanizmu ustalania ceny danego sktadnika lokat w przypadku braku ceny zamkniecia na rynku aktywnym.
2)  Obszar ksiegowosci i sprawozdawczosci funduszy:
¢ Dodanie rozdziatu dotyczacego sprawozdan finansowych funduszy,
¢ Dodanie opisu prezentujacego ujecie w ksiegach rachunkowych zdarzern gospodarczych takich jak:
- nowe emisje
- operacje na papierach wartosciowych (corporate actions - CA) takie jak: podziat papieréw wartosciowych; potaczenie (scalenie);
wyptata dywidendy; wyptata odsetek; asymilacja; split; konwersja; zamiana akcji w zwigzku z tgczeniem sie albo podziatem spétek;
przymusowy wykup akgji; stopa podatku,
e Doprecyzowanie zapiséw dotyczacych szczegdlnych zasad ksiegowych.

Wprowadzone zmiany sposobu prezentacji
Nie wprowadzono zmian.



Nota - 2. Naleznosci Subfunduszu

Naleznosci

719

Z tytutu zbytych lokat

349

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych

150

Z tytutu dywidend

Z tytutu odsetek

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek

Pozostate w tym:

213

- naleznosci od Towarzystwa z tytutu kosztéw limitowanych

213

Nota — 3. Zobowigzania Subfunduszu

Zobowiagzania

519

564

Z tytutu nabytych aktywéw

137

Z tytutu transakgiji repo/sell-buy back

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne

33

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow

inwestycyjnych

22

Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu

Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu

Z tytutu wyemitowanych obligacji

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu gwaranciji lub poreczen

Z tytutu rezerw

Pozostate sktadniki zobowigzan w tym:

- zaliczka na podatek dochodowy

Nota — 4. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

1)

Struktura Srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych na dzieri bilansowy w przekroju walut, w podziale na banki

1. Banki / waluty - 1704 - 1459
MBANK S.A. - 1704 - 1459
PLN 1704 1704 1459 1459

2) Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych

zobowiazan Subfunduszu

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom i} 1112 ; 088
$srodkow pienieznych
EUR - - - -
PLN 1112 1112 988 988
uUsD - - - -

Sredni poziom $rodkéw pienieznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podstawie éredniej arytmetycznej stanu na kazdy dzier okresu
sprawozdawczego.

3) Ekwiwalenty Srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje

Nie dotyczy.



Nota - 5. Ryzyka

1) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan funduszu ryzykiem stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
Suma: - -

*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze zmiany stopy procentowej uznano srodki pieniezne, depozyty,

stato- i zerokuponowe obligacje Skarbu Parnistwa, komunalne i przedsiebiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz

weksle.

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*) -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*) - -
Zobowigzania (**) - -
Suma: - -
*) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywdw srodkéw pienieznych wynikajacych ze stopy procentowej uznano zmiennokuponowe
obligacje, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowa o dodatniej wycenie na dzien
bilansowy.
**) Za zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywoéw srodkéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej uznano instrumenty
pochodne na stope procentowa o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

2) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan funduszu ryzykiem kredytowym, w podziale na kategorie bilansowe.

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym w

przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowigzkéw, przy czym 2442 1877
nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 1704 1459
Naleznosci 719 380
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 19 38

Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegélnych

kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)
*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzarn z wyemitowanych papieréw wartos$ciowych (obligacji
stato-, zmienno- i zerokuponowych, bondéw skarbowych, listéw zastawnych, certyfikatéw depozytowych i weksli), depozytéw bedacych
sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych $rodkéw pienieznych oraz niewywigzania sie kontrahenta z
zawartych transakcji, w szczegdlnosci na niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.
**) Za znaczacg koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach ogdtem.

3) Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan funduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znaczacej
koncentracji ryzyka walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem
walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka 2770 2578
walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych - -
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2751 2 540
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 19 38
Zobowigzania - -




Nota - 6. Instrumenty pochodne

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne

Forward

Forward EUR/PLN, 2025.07.08 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

2720

8.07.2025

-636

8.07.2025

8.07.2025

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne

Forward

Forward EUR/PLN, 2025.01.20 (-)

Krétka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

2654

20.01.2025

-611

20.01.2025

20.01.2025




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

Fundusz nie zawart tego typu transakgji.

Nota — 8. Kredyty i pozyczki

1) Informacje o zaciagnietych i wykorzystanych przez Subfundusz kredytach i pozyczkach pienieznych w kwocie

stanowigcej, na dzien ich wykorzystania, wiecej niz 1 % wartosci aktywow Subfunduszu.

Nie dotyczy.

2) Informacje o udzielonych przez Subfundusz pozyczkach pienieznych w kwocie stanowigcej, na dzien bilansowy, wiecej

niz 1 % wartosci aktywow Subfunduszu, z okresleniem:

Nie dotyczy.

Nota — 9. Waluty i réznice kursowe

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

I. Aktywa 39 613 33 266
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 1704 - 1459
PLN 1704 1704 1459 1459
2) Naleznosci - 719 - 380
PLN 719 719 380 380
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 37171 - 28 789
EUR 649 2751 594 2 540
PLN 34 420 34 420 26 249 26 249
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 19 - 2638
EUR 5 19 9 38
PLN - - 2600 2600
6) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 519 - 564
PLN 519 519 564 564




2) Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu, zgodnie z podziatem przedstawionym w zestawieniu lokat, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane

Akcje - - - -5 - - - -25 - - - -12

Warranty subskrypcyjne - - - - - - - - - B _ B
Prawa do akgji - - - - - - - - - - B -
Prawa poboru - - - - - - - - - N B -
Kwity depozytowe - - - - - - - - - B _ B
Listy zastawne - - - - - - - - - N _ -
Dtuzne papiery
wartosciowe

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

instytucje wspdinego - - - - - - - - - - - -
inwestowania majace
siedzibe za granicg

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

3) W przypadku funduszy, ktérych aktywa sa wyceniane, a zobowigzania ustalane w walutach obcych, nalezy ujawni¢ sredni kurs danej waluty wyliczany przez NBP, z dnia sporzadzenia
sprawozdania finansowego.

CHF 4,5336 CHF 4,5371 CHF
EUR 4,2419 EUR 4,2730 EUR
GBP 4,9546 GBP 5,1488 GBP
TRY 0,0908 TRY 0,1161 TRY
UsSD 3,6164 uUSD 4,1012 USD




Nota — 10. Dochody i ich dystrybucja

=

g

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, ujawniony odrebnie dla kazdej z kategorii aktywéw, wedtug podziatu
przyjetego w bilansie funduszu.

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

Skfadniki lokat
notowane na
aktywnym rynku

929

4552

-761

5187

-1622

6988

Skfadniki lokat
nienotowane na
aktywnym rynku

94

-18

65

-965

33

-160

Pozostate

Suma:

1023

4534

-696

4222

-1 589

6 828

w

P

bl

Wykaz wyptaconych przychoddéw ze zbycia lokat Subfunduszu aktywéw niepublicznych, w przekroju zbytych lokat
Subfunduszu z uwzglednieniem udziatu w aktywach i aktywach netto w dniu wyptaty oraz wptywu, jaki wyptata
przychodéw miata na wartos¢ aktywow i wartos¢ aktywow netto Subfunduszu
Nie dotyczy.
Woyptacone dochody funduszu, w podziale na pozycje przychoddéw z lokat oraz zrealizowany zysk ze zbycia lokat
Nie dotyczy.
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwigzany z wplywem do funduszu s$rodkéw pienieznych,
w zakresie, w jakim nie wynika on z transakcji, ktorych rozliczenie pieniezne ma nastgpi¢ niezwtocznie, w terminie
przyjetym standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku, w tym w zwigzku z:
e  zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla ktérych nie nastgpita jeszcze ptatnosc
e  transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw majatkowych bedacych przedmiotem obrotu na
rynku zorganizowanym
e  transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw majatkowych niebedacych przedmiotem obrotu
na rynku zorganizowanym

Nie dotyczy.

Nota - 11. Koszty Subfunduszu

1)

Koszty pokrywane przez Towarzystwo

Wynagrodzenie dla Towarzystwa - - -

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - - -

Optaty dla Depozytariusza - 11 11

Funduszu/Subfunduszu

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 2 2

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -

Ustugi w zakresie rachunkowosci - 67 32

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - - -

Ustugi prawne - 1 1

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - _

Koszty odsetkowe - - -

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - _

Ujemne saldo réznic kursowych

Pozostate 213 252 137

Suma: 213 333 182

2)

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$¢ wynagrodzenia

zmienna cze$¢ wynagrodzenia 5 331 649

Suma: 359 951 950




Nota —12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

I. Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata 32 702 28 149 23 341
obrotowe
Il. Warto$¢é aktywow netto na poszczegodine kategorie jednostek
uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe
Kategoria A 168,06 152,17 146,18
Kategoria D 98,99 87,63 83,02




7. INFORMACIA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym za biezacy
okres sprawozdawczy:
W biezgcym okresie nie wystgpity znaczace zdarzenia z lat ubiegtych wymagajgce ujecia w sprawozdaniu finansowym.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym:
Nie wystapity znaczace zdarzenia po dniu bilansowym, ktére nie zostatyby nieuwzglednione w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym.

3. Roznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a
uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi:
Nie wystgpity réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi.

3a) Zbiorcza warto$¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegdlnych poziomach hierarchii wartosci godziwej

Aktywa 0,05% 8,07%
Akcje 37171 - - - 37171 28 789 2 600 - 7,95% 31389
Warranty

subskrypcyjne ) ) ) ) ) ) ) ) ) )

Prawa do akgji - - - - - - - - - _
Prawa poboru - - - - - - - - B B
Kwity
depozytowe
Listy zastawne - - - - - - - - B B
Dtuzne papiery
wartosciowe
Instrumenty
pochodne
Udziaty w
spotkach z
ograniczong - - - - - - - - - -
odpowiedzialno$c
ig
Jednostki
uczestnictwa
Certyfikaty
inwestycyjne
Tytuty
uczestnictwa
emitowane przez
instytucje
wspolnego
inwestowania
majgce siedzibe
za granicg
Wierzytelnosci - - - - - - - - - -
Udzielone
pozyczki - - - - - - - - - -
pieniezne
Weksle - - - - - - - - - -
Depozyty - - - - - - - - - -
Waluty - - - - - N N B N -
Nieruchomosci - - - - - - - - - -
Statki morskie - - - - - - - - - _
Zobowigzania - - - - - - - - - -
Instrumenty
pochodne

- 19 - 0,05% 19 - 38 0,12% 38




Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowiagzan wycenianych metoda skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej:

Transakcje repo/sell-buy back - - - _

poziom 1 - cena z aktywnego rynku

poziom 2 - cena otrzymana przy zastosowaniu modelu wyceny, w ktérym wszystkie znaczace dane sg obserwowalne w sposob
bezposredni lub posredni

poziom 3 - cena ustalona za pomocg modelu wyceny opartego o dane nieobserwowalne

Ryzyka zwigzane ze sktadnikami lokat o wartosci godziwej na poziomie 2 albo 3 wartosci godziwej
Ryzyka zwigzane z inwestowaniem w instrumenty dtuzne
— ryzyko kredytowe, czyli ryzyko niewyptacalnosci emitenta, gwaranta lub poreczyciela papieru wartosciowego lub instrumentu
rynku pienieznego, polega na ryzyku braku wywigzania sie dtuznika z przyjetych na siebie zobowigzan. W przypadku papieréw
dtuznych emitowanych przez Skarb Panstwa ryzyko to jest niskie. Zrodtami ryzyka niewyptacalnoéci moga by¢ miedzy innymi
(ponizsze uwagi dotyczace emitenta odnoszg sie réwniez do poreczyciela i gwaranta papieru wartosciowego lub instrumentu
rynku pienieznego):

- wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci rynkowej posiadanych przez niego aktywéw,

- wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci Srodkdw pienieznych z biezacej dziatalnosci gospodarczej,

. sytuacja w branzy, w ktdérej dziata emitent,

. sytuacja na rynku, na ktérym dziata emitent lub gwarant (w szczegdlnosci nasilenie konkurencji, stabilno$¢ koniunktury,
tempo zmian technologicznych itp.),

. sytuacja makroekonomiczna, ze szczegdlnym uwzglednieniem jej wptywu na popyt na produkty emitenta, osiggane przez

niego przychody, marze i zyski.

Subfundusze ograniczaja ryzyko kredytowe poprzez dobdr papieréw wartosciowych pod katem wiarygodnosci kredytowej ich

emitenta lub gwaranta. Stuzy temu réwniez dywersyfikacja, czyli lokowanie srodkéw subfunduszy w papiery wartosciowe réznych

emitentow.

— ryzyko stopy procentowej — polega na zmianie cen papieréw dtuznych o statym oprocentowaniu w przypadku zmiany rynkowej
stopy procentowej. W przypadku wzrostu stép procentowych cena papieréw wartosciowych maleje, w przypadku spadku stop
procentowych cena papieréw wartosciowych rosnie. W przypadku bondéw skarbowych i papieréw wartosciowych o zmiennym
oprocentowaniu ryzyko to jest niskie. Im dtuzszy jest czas do wykupu instrumentéw o statym oprocentowaniu, tym to ryzyko jest
wieksze. Czynnikami mogacymi powodowaé wzrost rynkowych stép procentowych i spadek cen posiadanych przez subfundusze
instrumentéw dtuznych sg w szczegdlnosci:

- wzrost inflacji (biezacej lub prognozowanej),

- wysokie tempo rozwoju gospodarczego,

. spadek stopy oszczednosci w gospodarce,

- negatywna ocena przez inwestorow przysztej sytuacji fiskalnej w Polsce,
- wzrost stép procentowych w innych krajach.

Ze wzgledu na wptyw wielkosci deficytu finanséw publicznych i dtugu publicznego na termin przystgpienia Polski do strefy euro dla
wysokosci rynkowych stop procentowych w Polsce szczegdlnie duze znaczenie ma wielkos¢ deficytu finanséw publicznych i dtugu
publicznego w relacji do Produktu Krajowego Brutto i perspektywy ksztattowania sie deficytu i dtugu publicznego w przysztosci.
Poniewaz ryzyko stopy procentowe;j jest nierozerwalnie zwigzane z inwestycjami w obligacje o statym oprocentowaniu, zarzadzajacy
portfelem inwestycyjnym subfunduszy regulujg strukture zapadalnosci czesci dtuznej portfela w zaleznosci od oczekiwan co do zmian
rynkowych stép procentowych.

Ryzyka zwigzane z instrumentami pochodnymi
- ryzyko niewtasciwego zabezpieczenia
Istnieje ryzyko niewtasciwego zabezpieczenia pozycji, w przypadku gdy dany subfundusz zastosuje niewtasciwy instrument
zabezpieczajacy lub niewtasciwie go uzyje. W takim przypadku zastosowana przez subfundusz strategia moze przynies¢ straty. Zgodnie
z obowigzujgcym prawem subfundusze stosuja procedury majace na celu minimalizacje tego ryzyka.
—  ryzyko wyceny
Istnieje ryzyko btednej wyceny instrumentdw, polegajace na zastosowaniu w modelu wyceny danych rynkowych zawierajacych btedy,
co moze spowodowac wykazanie wyceny instrumentdw finansowych w portfelu nieodzwierciedlajacej ich wartosci godziwej.
- ryzyko niedopasowania
Niedopasowanie pozycji zabezpieczanej i zabezpieczajacej, z powodu btednej oceny korelacji pomiedzy pozycjg zabezpieczang a
instrumentem zabezpieczajacym, w szczegdlnosci wynika ze zmiany sktadu instrumentu zabezpieczajgcego (w szczegdlnosci zmiany
sktadu pozycji zabezpieczanej).
—  ryzyko bazy
Jest to mozliwos¢ zaistnienia zmian kursu instrumentu zabezpieczajgcego nieadekwatnych do zmian wartosci instrumentu bazowego.
- ryzyko braku ptynnosci
Ryzyko to polega na niewystepowaniu jednoczesnego popytu i podazy wystarczajacych do zawarcia transakcji jednoczesnie na
pozycjach zabezpieczanych i zabezpieczajacych.



3b) Kwoty wszelkich przeniesierh miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, powody tych przeniesien
i stosowane przez jednostke zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy poziomami powinny nastapi¢.
Informacje o przeniesieniu na kazdy poziom sg ujawniane i omawiane oddzielnie od informacji o przeniesieniu z kazdego poziomu.

Przeniesienia w okresie od 01.01.2025 r. do 30.06.2025 r. oraz w okresie od 01.01.2024 r. do 31.12.2024 r:

Akcje

589

Zaniknigcie
aktywnego rynku
dla danego
instrumentu przy
jednoczesnym
wystgpowaniu
wiarygodnej
ceny rynkowej z
rynku
nieaktywnego
dla instrumentu
wycenianego lub
instrumentow
poréwnywalnych.

4805

Zaniknigcie Zaniknigcie
aktywnego rynku aktywnego rynku
dla danego dla danego
instrumentu przy instrumentu przy
jednoczesnym jednoczesnym
wystepowaniu wystgpowaniu
wiarygodnej 657 wiarygodnej
ceny rynkowej z ceny rynkowej z
rynku rynku
nieaktywnego nieaktywnego
dla instrumentu dla instrumentu
wycenianego lub wycenianego lub
instrumentow instrumentow
poréwnywalnych. poréwnywalnych.

Pojawienie sig

Pojawienie sig Pojawienie sie

aktywnego rynku aktywnego rynku aktywnego rynku
Akgje 3114 dla danego 21385 dla danego 593 dla danego
aktywa aktywa aktywa
wycenianego na wycenianego na wycenianego na
poziomie 2. poziomie 2. poziomie 2.
3c) W przypadku regularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2 i poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej — opis

techniki (technik) wyceny oraz dane wejsciowe wykorzystane w wycenie wartosci godziwej. Jezeli nastgpita zmiana techniki
wyceny, w szczegblnosci zastapienie metody rynkowej metoda przychodéw lub zastosowanie dodatkowej techniki wyceny,
jednostka ujawnia zmiane i jej powody. W przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci
godziwej jednostka dostarcza informacje ilosSciowe na temat nieobserwowalnych danych wejsciowych wykorzystanych w wycenie
wartosci godziwej. Jednostka nie musi tworzy¢ ilosciowych informacji w celu spetnienia wymogu ujawniania informacji, jezeli
ilosciowe nieobserwowalne dane wejsciowe nie zostaty opracowane przez jednostke przy okazji wyceny wartosci godziwej (np.
kiedy jednostka wykorzystuje ceny z wczesniejszych transakcji lub informacje o cenach strony trzeciej bez korekty). Ujawniajac
informacje, jednostka nie moze jednak pomijac ilosciowych nieobserwowalnych danych wejsciowych, ktére s3 istotne dla wyceny
wartosci godziwej i do ktérych jednostka ma racjonalny dostep.

akcje, udziaty

Metoda poréwnan rynkowych oparta o
mnozniki

Mnozniki rynkowe obliczane na podstawie
obserwowanych cen instrumentéw notowanych na
aktywnych rynkach oraz udostepnionych danych
finansowych, takich jak m.in. przychody, EBITDA, zysk
netto oraz kapitat wtasny.

obligacje, listy zastawne

Metoda zdyskontowanych przeptywéw
pienieznych oparta o krzywa rentownosci
oraz marze kredytowg

Zerokuponowe krzywe rentownosci, zbudowane w oparciu
o obserwowane stawki rynku pienigznego, a takze stawki
kontraktéw FRA oraz IRS; Krzywe dyskontowe
skonstruowane z wykorzystaniem marz kredytowych,
uzyskanych na podstawie obserwowanych spreadéw
kredytowych; Ratingi miedzynarodowych agencji oraz
dane finansowe emitentéw; Ratingi nadane wewnetrznie;
Implikowane zmiennosci kontraktéw swaptions

Instrumenty pochodne

Metoda zdyskontowanych przeptywoéw
pienieznych

Wycena transakcji wymiany walut oraz stép procentowych
dokonywana jest metodg zdyskontowanych przeptywow
pienieznych. Otwarte pozycje forward wyceniane sg
modelem zdyskontowanych przeptywéw pienieznych
wynikajacych z wzajemnych zobowigzan i naleznosci
stron, ktére zawarly transakcje. Wynik wyceny ujmowany
jest jako niezrealizowany zysk lub strata z transakgcji
terminowych forward.




3d)

3e)

3f)

3g)

5a)

5b

-

5c)

5d

=1

5e)

W przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej - uzgodnienie bilansu otwarcia i
bilansu zamkniecia, przy czym nalezy oddzielnie ujawni¢ zmiany, ktére w trakcie przypisywanego okresu dotyczyty:
Nie dotyczy.
W przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej — kwote tacznych zyskéw lub
strat za okres, o ktérym mowa w pkt. 3d) lit. a), ujeta w wyniku z operacji, ktora jest przypisywana zmianie niezrealizowanych zyskéw
lub strat zwigzanych z tymi aktywami lub zobowigzaniami posiadanymi na koniec okresu sprawozdawczego oraz pozycje (pozycje)
wyniku z operacji, w ktorej ujeto niezrealizowane zyski lub straty.
Nie dotyczy.
W przypadku regularnych i nieregularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej
opis procesu wyceny przeprowadzonego przez fundusz, w tym na przyktad informacje, jak fundusz podejmuje decyzje w sprawie
zasad i procedur wyceny oraz analizuje zmiany wycen wartosci godziwej w kolejnych okresach:
Nie dotyczy.
W przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej w zakresie:
Nie dotyczy.
Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuacje
majatkowsq i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ Subfunduszu:
a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa:
Nie wystapity przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa.
b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa:
Nie wystapity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa.
c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz:
Nie wystapity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.
Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz
Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystepuje niepewnos¢ co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci.
W zwigzku z tym sprawozdanie finansowe nie zawiera zwigzanych z tg kwestig korekt.
Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych
Nie dotyczy.
Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej
Nie dotyczy.
Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych wartos¢ aktywéw Subfunduszu
Nie dotyczy.
Informacje o aktywach Subfunduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub wystepuja opéznienia w regulowaniu
odsetek lub innych zobowigzan umownych
Nie dotyczy.
Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych
Na dzien bilansowy nie wystgpity przypadki przekroczenia ustawowych lub Statutowych ograniczen inwestycyjnych Subfunduszu.
Inne informacje niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wptyna¢ na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.
Nie dotyczy.
Metoda stosowana przy obliczaniu catkowitej ekspozycji
Zgodnie z zasadami okreslonymi w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 20 lipca 2017 roku w sprawie sposobu, trybu oraz
warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych Towarzystwo dokonato wyboru metody obliczania
catkowitej ekspozycji Subfunduszu, a takze zapewnito jej wdrozenie i stosowanie. Towarzystwo oblicza catkowitg ekspozycje
Subfunduszu, przy zastosowaniu metody zaangazowania.

Na dzien bilansowy catkowita ekspozycja Subfunduszu, wyliczona z wykorzystywaniem metody zaangazowania, wynosita:

0,001 0,00 0,07 0,51

Subfundusz w swojej polityce inwestycyjnej dopuszcza stosowanie dzwigni finansowej polegajacej na zwiekszeniu ekspozycji na dang
klase aktywdéw poprzez wystandaryzowane instrumenty pochodne jednakze zgodnie z przekazem marketingowym kierowanym do
klientéw podstawowym celem funduszu jest wzrost wartosci aktywdw poprzez wysokiej jakosci selekcje na rynkach akcji, w
szczegllnosci w sektorze prywatnych polskich firm innowacyjnych. Dopuszcza sie réwniez stosowanie wystandaryzowanych
instrumentéw pochodnych w celu ograniczenia ryzyka systematycznego rynkow akcji. W zwigzku z mozliwoscig lokowania czesci
aktywdw na rynkach zagranicznych dopuszcza sie mozliwos¢ powstania rowniez nieznacznej krotkoterminowej dzwigni w skutek
przejsciowego niedopasowania poziomu zaangazowania niewystandaryzowanych instrumentéow pochodnych majgcych na celu
zabezpieczenie funduszu przed ryzykiem walutowym w stosunku do struktury walutowej portfela.
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