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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Skarbiec Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe
SUBFUNUDSZU SKARBIEC - MALYCH | SREDNICH SPOtEK wydzielonego w ramach SKARBIEC Fundusz Inwestycyjny Otwarty,
na ktére sktada sie:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.
2. Zestawienie lokat wedtug stanu na dziers 31 grudnia 2021 roku o tgcznej wartosci 300 286 tys. zt.
3. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2021 roku wykazujgcy aktywa netto w wysokosci 309 294 tys. zt.

4. Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2021 roku do dnia 31 grudnia 2021 roku wykazujacy dodatni
wynik z operacji w kwocie 40 914 tys. zf.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2021 roku do dnia 31 grudnia 2021 roku wykazujace
zwiekszenie wartosci aktywdw netto Subfunduszu w wysokosci 52 124 tys. zt.

6. Noty objasniajace.

7. Informacja dodatkowa.
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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
1. Informacje o Subfunduszu

Subfundusz SKARBIEC — MALYCH | SREDNICH SPOtEK zostat wydzielony w ramach funduszu SKARBIEC Fundusz Inwestycyjny
Otwarty w dniu 10 lipca 2010 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 nastepujace
Subfundusze:

SUBFUNDUSZ SKARBIEC — KONSERWATYWNY

SUBFUNDUSZ SKARBIEC — OBLIGACJA

SUBFUNDUSZ SKARBIEC — DLUZNY UNIWERSALNY
SUBFUNDUSZ SKARBIEC — Ill FILAR

SUBFUNDUSZ SKARBIEC — WAGA

SUBFUNDUSZ SKARBIEC — AKCJA

SUBFUNDUSZ SKARBIEC — MARKET OPPORTUNITIES
SUBFUNDUSZ SKARBIEC — NOWEJ GENERACII

SUBFUNDUSZ SKARBIEC — RYNKOW SUROWCOWYCH
SUBFUNDUSZ SKARBIEC — TOP BRANDS (w dniu 10.12.2020 potaczony z Subfunduszem Skarbiec Rynkéw
Rozwinietych)

11. SUBFUNDUSZ SKARBIEC — MALYCH | SREDNICH SPOLEK,

12. SUBFUNDUSZ SKARBIEC — SPOLEK WZROSTOWYCH,

13. SUBFUNDUSZ SKARBIEC — OBLIGACJI WYSOKIEGO DOCHODU
14. SUBFUNDUSZ SKARBIEC — MARKET NEUTRAL

15. SUBFUNDUSZ SKARBIEC — KONSERWATYWNY PLUS

16. SUBFUNDUSZ SKARBIEC — VALUE

L OeNOLOAEWNE
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Subfundusz i Fundusz zostaty utworzone na czas nieokreslony.

2. Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Subfunduszu

Cel inwestycyjny Subfunduszu
1. Celem Subfunduszu jest dtugoterminowy wzrost Wartosci Aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
2. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego, jednakze dotozy wszelkich staran dla jego realizacji.

Przedmiot lokat Subfunduszu

1. Co najmniej 66% Aktywdéw Subfunduszu bedzie lokowana w papiery udziatowe, w tym gtdwnie akcje matych i srednich
spotek.

2. Indeksem odniesienia Subfunduszu (Benchmark) jest wyrazona procentowo zmiana wartosci portfela wzorcowego o
sktadzie: 10% 3-miesieczny WIBID + 90% mWIG40, pomniejszona o procentowo wyrazony koszt wynagrodzenia statego
Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem.

Ograniczenia inwestycyjne
1. Co najmniej 66% Aktywow Subfunduszu bedzie lokowana w papiery udziatowe, w tym gtéwnie akcje matych i srednich
spotek, z zastrzezeniem, ze:

1) za Srednie i mate spdtki uwaza sie spotki nie wchodzgce w sktad indeksu WIG20,

2)  za papiery udziatowe rozumie sie akcje spotek, o ktérych mowa w pkt 1), a takze warranty subskrypcyjne, prawa do
akcji, prawa poboru i kwity depozytowe emitowane przez spotki, o ktédrych mowa w pkt 1),

2. Subfundusz, z zastrzezeniem pkt 1, moze lokowac w nastepujgce kategorie lokat:

1) instrumenty dtuzne o statym lub zmiennym oprocentowaniu, emitowane zaréwno przez Skarb Panstwa, jak i
przedsiebiorstwa,

2) jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych, w tym jednostki uczestnictwa subfunduszy w
funduszach inwestycyjnych otwartych, oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne i
zagraniczne instytucje wspdlnego inwestowania, z zastrzezeniem, ze inwestycje te nie beda stanowity wiecej niz
10% Aktywéw Subfunduszu

3) Instrumenty Pochodne,

4) depozyty bankowe.

3. Subfundusz moze lokowac¢ w kategorie lokat okreslone w pkt 2 od 0% do 34% aktywow.
Oproécz powyzszych ograniczen Subfundusz i Fundusz obowigzuja ograniczenia zawarte w Ustawie.
3. Firma, siedziba i adres towarzystwa bedgcego organem Subfunduszu

&
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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 Przedsiebiorcow prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego 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.

4. Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2021 roku, za okres od dnia 1 stycznia 2021 roku do dnia
31 grudnia 2021 roku. Dane poréwnawcze obejmujg dane za poprzedni rok obrotowy tzn. za okres od 1 stycznia 2020 roku
do 31 grudnia 2020 roku

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

5. Kontynuowanie dziatalnosci przez Subfundusz oraz okolicznosci wskazujgce na zagrozeni kontynuowania
dziatalnosci

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci Funduszu w dajacej sie przewidzieé¢
przysztosci, tj. przez okres nie krdtszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego. Nie istnieja okolicznosci wskazujace na zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz.

6. Podmiot, ktory przeprowadzit badanie sprawozdania finansowego Subfunduszu

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato poddane badaniu przez biegtego rewidenta dziatajgcego w imieniu firmy
audytorskiej Grant Thornton Polska sp. z 0. 0. sp. k. z siedzibg w Poznaniu, ul. Abpa Antoniego Baraniaka 88E, 61-131 Poznan.

7. Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujacych

Subfundusz oferuje cztery kategorie Jednostek Uczestnictwa, réznigcych sie w szczegdlnosci wysokoscig pobieranej od nich
optaty za zarzadzanie, wysokoscig pobieranych optat manipulacyjnych oraz wysokoscig minimalnych wptat tytutem nabycia
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o ktérych mowa w art. 169 ust. 1i 2 oraz art. 170 ust. 2 i 3 Statutu Funduszu:

1) Jednostki Uczestnictwa A:

a) pierwsza wptata srodkow pienieznych przez osobe uprawniong do nabywania Jednostek Uczestnictwa na nowo
otwierany Subrejestr powinna wynosi¢ nie mniej niz 100 ztotych, kazda nastepna wptata Uczestnika Subfunduszu
—nie mniej niz 50 ztotych;

b) stawka optaty manipulacyjnej za zbywanie i odkupywanie Jednostek Uczestnictwa kategorii A Subfunduszu, o ktorej
mowa w art. 26 Statutu Funduszu, nie moze przekroczy¢ 5,5% srodkéw wptacanych przez Uczestnika Subfunduszu
na nabycie Jednostek Uczestnictwa kategorii A.

1) 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 50 ztotych;

b) stawka optaty manipulacyjnej za zbywanie i odkupywanie Jednostek Uczestnictwa kategorii C Subfunduszu, o ktérej
mowa w art. 26 Statutu Funduszu, nie moze przekroczy¢ 5,5% Srodkéw wptacanych przez Uczestnika Subfunduszu na
nabycie Jednostek Uczestnictwa kategorii C.

1) 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 s pobierane optaty manipulacyjne.

2) 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.



Il ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 31 grudnia 2021 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegdlnych sktadnikdw lokat podanej w sztukach)

Akcje

TABELA GtOWNA

96,36%

94,41%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

0,96%

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnos$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

216 346

300 286

96,36%

155 265

248 406

95,37%

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

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowac¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjg dodatkowg, ktdre stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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Il ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 31 grudnia 2021 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegdlnych sktadnikéw lokat podanej w sztukach)

TABELA UZUPEENIAJACA

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 10 639 780 207 385 293 103 94,06%
GIELDA PAPIEROW

(PEQEISSOESE?APEUT'CS SA ’R*'EEL‘Q’SJVE;\“('EK WARTOSCIOWYCH 9280 POLSKA 1596 1669 0,54%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

PEPCO GROUP N.V. (NLOO15000AU7) LA RNEK | wARTOSCIOWYCH 151 203 HOLANDIA 6586 7033 2,26%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

SHOPER S.A. (PLSHPR000021) QEZYU\?_IS\X/E;YNEK WARTOSCIOWYCH 147 384 POLSKA 7042 10 170 3,26%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

ONDE S.A. (PLONDE000018) UL O RYSER | warTOSCIOWYCH 285 515 POLSKA 7423 4683 1,50%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

GRUPA PRACUJ S.A. (PLGRPRCO0015) LA RN | wARTOSCIOWYCH 57 932 POLSKA 4287 4200 1,35%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

STS HOLDING S.A. (PLSTSHL00012) QEZYU\?_IS\X/E;YNEK WARTOSCIOWYCH 325 026 POLSKA 7476 7 640 2,45%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

(Pfggzzgﬁé%?; BANK POLSKA S.A. UL W RYSER | warTOSCIOWYCH 106 676 POLSKA 6727 9729 3,12%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

BUDIMEX S.A. (PLBUDMX00013) LA RNEK | wARTOSCIOWYCH 35398 POLSKA 7142 8035 2,58%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

ENEA S.A. (PLENEA000013) KT OOY RYSEK | warTOSCIOWYCH 694 283 POLSKA 4615 5008 1,90%
W WARSZAWIE S.A.
. . GIELDA PAPIEROW

GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W AKTYWNY RYNEK !

WARTOSCIOWYCH 106 030 POLSKA 4877 4392 1,41%
WARSZAWIE S.A. (PLGPWO0000017) REGULOWANY W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

KERNEL HOLDING S.A. (LU0327357389) Qlé-éYUVI\_Ig\TVARIIYNEK WARTOSCIOWYCH 225125 LUKSEMBURG 12 297 13 215 4,24%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

GRUPA KETY S.A. (PLKETY000011) QEETJVI\.IS\\/(VEITI\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 31238 POLSKA 12 606 19055 6,12%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

WIELTON S.A. (PLWELTNO00012) QE-(I—;YU\?_IS\TVEIIYNEK WARTOSCIOWYCH 237 975 POLSKA 2 500 2142 0,69%
W WARSZAWIE S.A.
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AKTYWNY RYNEK

GIELDA PAPIEROW

ASBISC ENTERPRISES PLC (CY1000031710) WARTOSCIOWYCH 658 899 CYPR 1962 14 298 459%
REGULOWANY W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

BANK MILLENNIUM S.A. (PLBIGO000016) LR | waARTOSCIOWYCH 1707 247 POLSKA 0878 13991 4,49%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

INTER CARS S.A. (PLINTCS00010) RO OY RYSER | warTOSCIOWYCH 30 459 POLSKA 7359 14 407 4,62%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

TIM S.A. (PLTIMO000016) R Ay RYNEK | wARTOSCIOWYCH 120 450 POLSKA 2862 4511 1,45%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

DOM DEVELOPMENT S.A. (PLOMDVL00012) | ARTIMEM RYEK | warToSCIOWYCH 22 869 POLSKA 1468 2744 0,88%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

DEVELIA S.A. (PLLCCRPO0017) RO RYSER | warTOSCIOWYCH 1077 297 POLSKA 3243 3200 1,03%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

NEUCA S.A. (PLTRFRM00018) R RN | WARTOSCIOWYCH 3645 POLSKA 1329 3062 0,98%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

AB S.A. (PLAB00000019) LA RN | wARTOSCIOWYCH 35955 POLSKA 1640 1942 0,62%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

STALPRODUKT S.A. (PLSTLPD00017) ARTONORRYSER | warTOSCIOWYCH 12746 POLSKA 3532 3359 1,08%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

OPONEO.PL S.A. (PLOPNPLO0013) Ry R | WARTOSCIOWYCH 100 414 POLSKA 3900 6 386 2,05%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

AMICA S.A. (PLAMICA00010) LA RNEK | wARTOSCIOWYCH 14756 POLSKA 2017 1667 0,53%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

MIRBUD S.A. (PLMRBUDO00015) LA RN | WARTOSCIOWYCH 1745 159 POLSKA 5839 6 859 2,20%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

FERRO S.A. (PLFERRO00016) Ry R | WARTOSCIOWYCH 100 436 POLSKA 2719 3644 1,17%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

SYNEKTIK S.A. (PLSNKTK00019) LA RN | waARTOSCIOWYCH 86 652 POLSKA 920 2504 0,80%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

VOXEL S.A. (PLVOXEL00014) QEETJVI\.IS\\/(VEITH’;IEK WARTOSCIOWYCH 66 759 POLSKA 2980 3037 0.97%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

TORPOL S.A. (PLTORPLO0016) AKTYWNY RYNEK |\ ARTOSCIOWYCH 274 926 POLSKA 3644 3541 1,14%

REGULOWANY

W WARSZAWIE S.A.
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AKTYWNY RYNEK

GIELDA PAPIEROW

ALUMETAL S.A. (PLALMTL00023) WARTOSCIOWYCH 70172 POLSKA 3282 3972 1,27%
REGULOWANY W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

VIGO SYSTEM S.A. (PLVIGOS00015) QEELV!S\X/EIQEK WARTOSCIOWYCH 6238 POLSKA 1374 4180 1,34%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

11 BIT STUDIOS S.A. (PL11BTS00015) Q}é-l(;Yuvl\_lg\X/ARgsEK WARTOSCIOWYCH 13 470 POLSKA 4042 7 462 2,39%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

RYVU THERAPEUTICS S.A. (PLSELVT00013) QEEL‘?_’SJVE@'EK WARTOSCIOWYCH 147 022 POLSKA 6808 8968 2,88%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

(P‘Z"V:/F;TTL;?_;';‘QZ?SKA HOLDING S.A. QEZTJVI\_IS\\/(VEI:YNEK WARTOSCIOWYCH 58 987 POLSKA 5321 8317 2.67%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

ATAL S.A. (PLATAL000046) QEZYU\?_IS\X/E;YNEK WARTOSCIOWYCH 32 135 POLSKA 1439 1481 0,48%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

DATAWALK S.A. (PLPILAB00012) R RN | WARTOSCIOWYCH 12159 POLSKA 2586 2748 0,88%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

TOYA S.A. (PLTOYAQ00011) QEZTJVI\_IS\\/(VEI:YNEK WARTOSCIOWYCH 310 000 POLSKA 2451 2 480 0,80%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

(P)L(>-<TTF;ADDME0(E);§101;<ERS DOM MAKLERSKI SA Qg{m’g‘\xm\’;‘“ WARTOSCIOWYCH 278 750 POLSKA 5326 4677 1,50%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

ARCHICOM S.A. (PLARHCMO0016) Ry R | WARTOSCIOWYCH 50 253 POLSKA 779 1045 0,34%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

AUTO PARTNER S.A. (PLATPRT00018) QEETJVI\_Ig\\I(VARIIYNEK WARTOSCIOWYCH 420 932 POLSKA 1824 5977 1,92%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

PLAYWAY S.A. (PLPLAYW00015) Q’ETG\[J"Q’Q)‘\XIE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 26 096 POLSKA 1748 10 908 3,50%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

(P’:i’g'sfsogﬁ%m EASTERN EUROPE S.A. Ry R | WARTOSCIOWYCH 99 949 POLSKA 1116 5157 1,65%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

CELON PHARMA S.A. (PLCLNPHO0015) QEETJVI\_Ig\\I(VARIIYNEK WARTOSCIOWYCH 66 630 POLSKA 2191 2209 0,71%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

UNIMOT S.A. (PLUNMOT00013) QEETJVI\.IS\\/(VEITH’;IEK WARTOSCIOWYCH 76 405 POLSKA 3187 3049 0,98%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

TEN SQUARE GAMES S.A. (PLTSQGM00016) | AKTYWNY RYNEK 1\ s prosciowycH 36 267 POLSKA 3785 12 657 4,06%

REGULOWANY

W WARSZAWIE S.A.




ONCOARENDI THERAPEUTICS S.A.
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AKTYWNY RYNEK

GIELDA PAPIEROW

WARTOSCIOWYCH 9354 POLSKA 271 350 0,11%
(PLONCTH00011) REGULOWANY A oA o
GIELDA PAPIEROW
SELVITA S.A. (PLSLVCR00029) QE&V&IS\LZQEK WARTOSCIOWYCH 55 342 POLSKA ; 4538 1,46%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
CREEPY JAR S.A. (PLCRPJR00019) QEETJVXS\TVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 7000 POLSKA 6 660 5565 1,79%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
MEDINICE S.A. (PLMDNCE00016) QE&L‘?_’(’;‘\LE@EK WARTOSCIOWYCH 81294 POLSKA 2439 1658 0,53%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ANSWEAR.COM S.A. (PLANSWR00019) QE&V&’;‘J\IE’:\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 189 583 POLSKA 4740 5 896 1,89%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
HUUUGE INC. (US44853H1086) QE&V{S\L;‘;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 11008 | JEDS,\T gg;ONE 5550 2786 0,89%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - - - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 240576 8961 7183 2,30%
NIENOTOWANE NA )
PROJPRZEM S.A. (PLPROJPO001S) Ky ey | NiE DOTYCZY 90 000 POLSKA 1577 1000 0,32%
NIENOTOWANE NA :
SPYROSOFT SA (PLSPRSF00011) v R e | NiE DOTYCZY 21500 POLSKA 5060 4439 1,42%
NIENOTOWANE NA .
DADELO S.A. (PLDADEL00013) v ey | NiE DOTYCZY 129076 POLSKA 2324 1744 0,56%
Suma: 10 880 356 216 346 300 286 96,36%




1. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 31 grudnia 2021 roku (w tysigcach PLN)

TABELA DODATKOWA

GRUPA KAPITALOWA OPONEO.PL S.A.

8130

2,61%

Suma:

8130

2,61%

Tabele dodatkowe, ktdére nie majg zastosowania nie sg prezentowane
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1. BILANS

na dzien 31 grudnia 2021 roku

(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach

oraz wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny/jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

I. Aktywa 311 615 260 473
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 3694 4 331
2. Naleznosci 7635 7736
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 293 103 248 396
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 7183 10
6. Pozostate aktywa - -

1l. Zobowigzania 2321 3303

1. Aktywa netto (I - 1) 309 294 257 170

IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 250 481 239 271
1. Kapitat wptacony 2381038 2138 210
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -2 130 557 -1 898 939

V. Dochody zatrzymane -25 127 -75 241
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -56 467 -56 018
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 31 340 -19 223

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 83 940 93 140

VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 309 294 257 170

Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa

1695 746,5931

1611 523,4900

Kategoria A 1679 283,2896 1601 744,0470
Kategoria D 820,2961 -
Kategoria PPE 15 643,0074 9 779,4430
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 182,39 159,58
Kategoria A 182,00 159,36
Kategoria D 94,06 -
Kategoria PPE 229,46 195,71

Bilans nalezy analizowaé tacznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktdre stanowia integralng czesé

sprawozdania finansowego.
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V. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII
za okres od 1 stycznia 2021 roku do 31 grudnia 2021 roku

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

I. Przychody z lokat 10 788 5142
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 10 788 5136
Przychody odsetkowe - 5

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - _
Dodatnie saldo réznic kursowych - -

Pozostate - 1
Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 11 240 14 813
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 10 583 14 150

- stata cze$¢ wynagrodzenia 8776 6 426

- zmienna czg$¢ wynagrodzenia 1807 7724
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 181 147

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -

Optaty za ustugi w zakresie rachunkowosci 434 31
Optaty za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -
Optaty za ustugi prawne 21 19
Optaty za ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 4 2
Koszty odsetkowe - 1
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych 17 134
Pozostate - 329
Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 3 -
IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (II-11l) 11 237 14 813
V. Przychody z lokat netto (I-1V) -449 -9 671
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 41 363 89 817
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 50 563 26 577
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -9 200 63 240

- z tytutu réznic kursowych - 52

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 40 914 80 146
VIIl. Podatek dochodowy - -
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 24,13 49,73
Kategoria A 22,64 49,60
Kategoria D -5,94 -
Kategoria PPE 33,75 71,04

Wynik z operacji przypadajacy na poszczegdlne kategorie jednostek uczestnictwa, za biezgcy okres sprawozdawczy, zostat
obliczony jako zmiana wartosci w aktywach netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego i
wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego. Natomiast wynik z
operacji przypadajacy na poszczegdlne kategorie jednostek uczestnictwa w poprzednich okresach sprawozdawczych byt
wazony liczba jednostek uczestnictwa danej kategorii.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja
dodatkowag, ktdre stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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V. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
za okres od 1 stycznia 2021 roku do 31 grudnia 2021 roku

(w tysigcach PLN z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach

oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

|. Zmiana wartosci aktywoéw netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

257 170 134 092
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 40 914 80 146
a) przychody z lokat netto -449 -9671
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 50 563 26 577
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -9 200 63 240
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 40 914 80 146
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu (razem): - -
a) z przychodéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychodow ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 11 210 42 933
) a) zmiana kaplta_\lu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych 242 828 279 902
jednostek uczestnictwa)
b) zmlana kapltalu wyplaconggo (zmniejszenie kapitatu z tytutu 231 618 236 969
odkupionych jednostek uczestnictwa)
6. Lgczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 52 124 123 079
7. Wartos$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 309 294 257 170
8. Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym (*) 354 307 216 621

Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

=

. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

1340 862,3873

2199 319,5342

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

1256 639,2864

1881 401,2310

Saldo zmian

84 223,1019

317 918,3032

N

. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa od poczatku dziatalno$ci Funduszu/Subfunduszu

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

26 685 132,1995

25 344 269,8122

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

24 989 385,6074

23 732 746,3210

Saldo zmian

1695 746,5931

1611 523,4912

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

1695 746,5931

1611 523,4912

Ill. Zmiana wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa

1. Warto$¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec

] 159,36 103,59
poprzedniego okresu sprawozdawczego
2_. Waﬂosc aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 182,00 159,36
biezgcego okresu sprawozdawczego
3. Procgntowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke 14,21% 53,84%
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (**)
4. M|Q|malna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 161,33 27.01.2021 80,63 12.03.2020
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
5. Ma_ksymalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w 199,40 06.09.2021 150,37 30.12.2020
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
6. Wartos¢ akty\{vow netto na jednostke uczestmc‘_(wa wg ostatniej 182,01 30.12.2021 150,36 31.12.2020
wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
V. Prqcc.entowy 'ud2|al kosztéw Funduszu/Subfunduszu w sredniej 3.18% 6.84%
wartosci aktywow netto, w tym:
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 2,99% 6,53%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,05% 0,07%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow : )
Funduszu/Subfunduszu
Optaty za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,12% 0,01%

Optaty za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami
Funduszu/Subfunduszu

(*) Srednia wartoéé aktywéw netto w okresie sprawozdawczym zostata wyliczona w oparciu o wartosci aktywéw netto z
wycen oficjalnych w badanym okresie, przy czym w dniach niebedgcych dniami wyceny oficjalnej przyjeto ostatnia dostepna
wartos¢ aktywoéw netto Funduszu z Dnia Wyceny.

(**) Liczba jednostek uczestnictwa zapisana na rejestrze Uczestnikow Subfunduszu na dzien bilansowy.

(***) Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym jest podawana
zgodnie z ostatnig wyceng oficjalna.
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(****) Procentowy udziat kosztéw Subfunduszu w $redniej wartosci aktywdw netto jest teoretyczng wartoscia, ktdra
wskazuje, jaki bytby procentowy udziat kosztéw Subfunduszu w Sredniej wartosci aktywow netto, przy ponoszeniu kosztéw
Subfundusz przez caty rok oraz przy wystepowaniu przez caty rok sredniej wartosci aktywow netto takiej samej, jak wskazana
powyze;.

Wszystkie dane prezentowane sg w tysigcach ztotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywow netto
na jednostke uczestnictwa oraz wartosci wyrazonych %.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz
informacja dodatkowa, ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1340 862,3873 2199 319,5342
Kategoria A 1333 989,9873 2194 395,2859
Kategoria D 820,2961 -
Kategoria PPE 6 052,1039 4.924,2483

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

1 256 639,2864

1881 401,2310

Kategoria A 1 256 450,7459 1881 243,7317
Kategoria D 0,0010 -
Kategoria PPE 188,5395 157,4993
Saldo zmian 84 223,1019 317 918,3032
Kategoria A 77 539,2414 313 151,5542
Kategoria D 820,2961 -
Kategoria PPE 5 863,5644 4766,7490

2. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa od poczatku dziatalnosci Fu

nduszu/Subfunduszu

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

26 685 132,1995

25 344 269,8122

Kategoria A 26 668 317,9892 25 334 328,0019
Kategoria D 820,2961 -
Kategoria PPE 15 993,9142 9 941,8103

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

24 989 385,6074

23732 746,3210

Kategoria A 24 989 034,6996 23 732 583,9537
Kategoria D 0,0010 -
Kategoria PPE 350,9068 162,3673

Saldo zmian

1695 746,5931

1611 523,4912

Kategoria A 1679 283,2896 1601 744,0482
Kategoria D 820,2961 -
Kategoria PPE 15 643,0074 9 779,4430

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

1695 746,5931

1611 523,4912

Kategoria A 1679 283,2896 1601 744,0482
Kategoria D 820,2961 -
Kategoria PPE 15 643,0074 9 779,4430
1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
Kategoria A 159,36 103,59
Kategoria D - -
Kategoria PPE 195,71 119,70
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezagcego okresu sprawozdawczego
Kategoria A 182,00 159,36
Kategoria D 94,06 -
Kategoria PPE 229,46 195,71
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (**)
Kategoria A 14,21% 53,84%
Kategoria D -0,06% -
Kategoria PPE 1,29% 63,50%
4. Minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 161,33 27.01.2021 80,63 12.03.2020
Kategoria D - 05.10.2021 - -
Kategoria PPE 198,41 27.01.2021 93,73 12.03.2020
5. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 199,40 06.09.2021 159,37 30.12.2020
Kategoria D 102,01 11.10.2021 - -
Kategoria PPE 249,77 06.09.2021 195,71 31.12.2020
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 182,01 30.12.2021 159,36 31.12.2020
Kategoria D 94,06 30.12.2021 - -
Kategoria PPE 229,46 30.12.2021 195,71 31.12.2020

Do wyliczenia zmiany procentowej wartosci jednostki uczestnictwa kategorii D zostata przyjeta wartos¢ jednostki
uczestnictwa na dzien bilansowy 31.12.2021 r. oraz warto$¢ poczgtkowa (nominalna) jednostki uczestnictwa Subfunduszu.
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NOTY OBJASNIAJACE

Nota - 1. Polityka rachunkowosci Funduszu

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2021 roku do 31 grudnia 2021 roku zostato sporzadzone zgodnie z ustawa
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci oraz przepisami rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku
w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

a) Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym
Rokiem obrotowym Funduszu jest rok kalendarzowy. Sprawozdanie finansowe sporzadza sie w jezyku polskim i w
walucie polskiej dwa razy w roku, jako poétroczne i roczne sprawozdanie finansowe. Informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym wykazuje sie w tysigcach ztotych, z wyjgtkiem wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa. Na dzien
bilansowy przyjmuje sie metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

b) Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu oraz metody wyceny aktywow i sktadnikéw
lokat oraz ustalenie zobowiazan, aktywow netto i wyniku z operacji

1)
2)

3)

4)

5)

8)

9)

10)

11)

12)

13)
14)

15)
16)

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

Warto$¢ aktywdw netto Subfunduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywéw Subfunduszu w dniu wyceny
pomniejszonej o zobowigzania Subfunduszu.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien wydania lub
wykupienia jednostek.

Na potrzeby okreslenia wartosci aktywdw 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.

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

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 (powiekszaja
niezrealizowang strate) z wyceny kontraktu; prowizja maklerska oraz inne koszty zwigzane z zamknieciem kontraktu
pomniejszajg zrealizowany zysk (powiekszajg zrealizowang strate) z kontraktu terminowego.

Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki lokat majg przypisang cene nabycia wynikajaca
z ceny nabycia tych sktadnikéw lokat, w zamian za ktdre zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub
otrzymane przychody pieniezne.

W przypadku dtuznych papieréow wartosciowych z naliczanymi odsetkami warto$¢ ustalong w stosunku do ich
wartosci nominalnej i wartos¢ naliczonych odsetek ujmuje sie w jednostkowym sprawozdaniu finansowym tgcznie
i prezentuje facznie jako sktadnik lokat Subfunduszu.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metoda ,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 wartosSciowych 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 najnizszg premie netto. Zysk lub strate ze zbycia walut obcych wylicza sie
metoda ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”.

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

Przystugujgce 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 nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za
zbyte wedtug wartosci rownej zero w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

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.

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.
Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujacg zmiany wysokosci kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje
sie w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.
Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wptywa na wzrost (spadek) wyniku z operacji.

Nabycie lub zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy. Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Subfundusz po godzinie 23:30 w dniu wyceny oraz sktadniki lokat,
dla ktérych na godzine 23:30 Subfundusz nie otrzymat potwierdzenia zawarcia transakcji uyjmowane sg w najblizszej
dacie wyceny aktywow Subfunduszu i ustalenia jego zobowigzan, w ktdrej jest to mozliwe.
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Transakcje FX zawarte na date waluty SPOT (oraz krdtsza) traktuje sie jako sktadniki lokat funduszu i s3 ujmowane
w ksiegach zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 16). Wyjatek stanowig transakcje FX , ktérych data rozliczenia
jest rowna dacie zawarcia transakcji. Transakcje te sg ujmowane na podstawie rozliczenia na wyciggu bankowym.
Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktdrej s wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedtug sredniego kursu ogtoszonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych
operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sa wyrazone w walutach,
dla ktorych Narodowy Bank Polski nie ogtasza kursu — ich wartos¢ nalezy okresli¢ w relacji do wskazanej przez
Subfundusz waluty, dla ktdrej ogtaszany jest Sredni kurs przez Narodowy Bank Polski.

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 rdznic 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 aktywdéw 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 papierow 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 poczagwszy 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 procentowej

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

Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz rozlicza sie w czasie
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Klasyfikacja papieréw wartosciowych do aktywnego rynku

1)

2)

3)

4)

5)

Za rynki aktywne uznaje sie rynki spefniajace tgcznie nastepujgce kryteria:

— Instrumenty, bedace przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne;

—  Zazwyczaj w kazdym czasie wystepujg zainteresowani nabywcy i sprzedawcy;

—  Wolumen obrotu analizowany w kontekscie kazdego instrumentu oddzielnie jest adekwatny do ilosci
instrumentdw posiadanych przez Fundusz i stanowi realny rynek zbytu dla Funduszu. Analiza o ktérej mowa
odbywa sie co miesigc pierwszego dnia roboczego miesigca na podstawie obrotéw z miesigca poprzedzajacego
analize. Aby dany rynek spetniat kryterium rynku aktywnego obroty w badanym okresie muszg by¢ wyzsze niz
30% ilosci instrumentu posiadanego przez Fundusz w przypadku instrumentéw udziatowych oraz 20% ilosci
instrumentu posiadanego przez Fundusz w przypadku instrumentow dtuznych. W sytuacji w ktérej wynik
analizy dla poszczegdlnych Funduszy bedzie rézny, przyjmuje sie, ze w obu przypadkach rynek jest aktywny
jednak w odniesieniu do ceny stosowanej do wyceny Funduszu o pozycji przekraczajacej wskazany wyzej prog
obrotu zastosowana bedzie korekta do wartosci godziwej uwzgledniajaca ryzyko niskiej ptynnosci.

W przypadku krajowych i zagranicznych papieréw wartosciowych klasyfikacja wykonywana jest przez Ksiegowos¢

Funduszy.

Zagraniczne instrumenty dtuzne dla ktérych nie wystepuje obrét w wysokosci co najmniej 10 min waluty w kazdym

dniu sesyjnym ostatniego miesigca kalendarzowego klasyfikowane sg do instrumentéw nienotowanych na

aktywnym rynku z zastrzezeniem, ze jezeli dostepne s3 kwotowania BGN (Bloomberg Generic) dla takiego
instrumentu to do wyceny moze zostaé przyjeta wartosé BGN.

Obligacje Skarbu Panstwa notowane na BONDSPOT kwalifikowane sg do rynku aktywnego. Bony skarbowe

notowane na BONDSPOT nie sg kwalifikowane do rynku aktywnego. W przypadku zwiekszenia sie czestotliwosci

obrotu na bonach skarbowych, uzasadniajgce zmiane klasyfikacji bonéw, Ksiegowos¢ Funduszy inicjuje zmiane
niniejszego dokumentu.

Obligacje gwarantowane przez Skarb Pafstwa emitowane przez Polski Fundusz Rozwoju notowane na GPW ASO

CATALYST lub bedace przedmiotem obrotu w systemie Ipopema Matching kwalifikowane sg do rynku aktywnego

Obligacje gwarantowane przez Skarb Paristwa emitowane przez Bank Gospodarstwa Krajowego notowane na GPW

RR CATALYST oraz/lub bedace przedmiotem obrotu w systemie Ipopema Matching kwalifikowane sg do rynku

aktywnego.

Obligacje gwarantowane przez Skarb Panstwa bedgace przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym rynku aktywnym

wycenia sie w oparciu o ceny z rynku gtdwnego.

Rynek gtéwny okresla sie w oparciu o wolumen obrotu na danej obligacji w okresie ostatniego miesigca

kalendarzowego z zastrzezeniem pkt 10.
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9) Wolumen obrotu danej serii obligacji z rynku GPW ASO CATALYST oraz GPW RR CATALYST przyréwnuje sie do
obrotu rownego dolnym widetkom koszyka obrotéw, do ktérego zostat sklasyfikowany obrot tej serii obligacji w
ramach systemu Ipopema Matching przez pracownikdéw Ipopema Securities

10) W przypadku zaprzestania notowania danej obligacji na rynku uznanym dla tej obligacji za rynek gtéwny lub braku
mozliwosci uzyskania ceny role rynku gtéwnego ze skutkiem natychmiastowym moze przejac inny rynek aktywny.

11) Papiery udziatowe zagraniczne notowane na rynkach, klasyfikowane s do rynku aktywnego zgodnie z zasadami
opisanymi w punkcie 1 a wybér rynku gtéwnego odbywa sie w oparciu o najwyzszy wolumen transakcji w miesigcu
kalendarzowym poprzedzajgcym badanie.

12) Niezaleznie od powyiszego, lista aktywnych rynkow aktualizowana jest w przypadku powziecia informacji przez
Ksiegowos¢ Funduszy o zmianach, ktére mogtyby uzasadniaé¢ wytaczenie danego rynku jako rynku aktywnego.

13) Mozna dokona¢ zmiany klasyfikacji rynku z aktywnego na nieaktywny i odwrotnie w trakcie roku obrotowego w
przypadku, jezeli papier wartosciowy zacznie/prze

14) moze zosta¢ wykonana w czasie trwania roku obrotowego. Kazdorazowo stanie spetniac kryteria okreslone w
punkcie 3.

15) Dopuszcza sie mozliwos¢ zakwalifikowania papieru wartosciowego do rynku aktywnego pomimo nie spetniania
kryteriow okreslonych powyzej decyzjg Cztonka Zarzadu TFl w formie podpisanej instrukcji TFI. Zmiana kwalifikacji
rynku dla danego papieru wartosciowego nie stanowi zmiany metodologii wyceny i moze zosta¢ wykonana w czasie
trwania roku obrotowego. Kazdorazowo taka klasyfikacja podlega uzgodnieniu z Depozytariuszem.

Wartos¢ godziwa.

1) Lokaty Funduszu wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwe;j.

2) Za wiarygodnie oszacowang wartos$¢ godziwa sktadnika lokat uznaje sie:

—  Cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

— Cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe s3
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).

3) 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 papierow 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 odpisdw z tytutu trwatej utraty wartosci sktadnika aktywéw. 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, depozyty bankowe wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach, za
pomoca modelu wyceny, a w przypadku transakcji o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, dopuszcza sie
wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem odpisow z tytutu utraty wartosci aktywa.

5) Transakcje repo / sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki srodkdw pienieznych, dtuzne instrumenty finansowe
wyemitowane przez fundusz wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej.

Dzien wyceny

Dzien wyceny — dzien wyceny aktywdw Subfunduszu i ustalenia wartosci aktywdéw netto Subfunduszu na jednostke

uczestnictwa przypadajacy w kazdym dniu, w ktérym odbywa sie sesja na Gietdzie Papierow Wartosciowych

w Warszawie S.A.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

Zgodnie z uchwatg Towarzystwa nr 9/25.06.2021 z dnia 25.06.2021 r. obowigzuje nowa polityka rachunkowosci Funduszu.
Zmiany wynikaja z dostosowania polityki rachunkowosci do opublikowanego w dniu 31 grudnia 2020 roku Rozporzadzenia
Ministra Finansow, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 roku zmieniajgcego rozporzadzenie w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych. Rozporzgdzenie weszto w zycie z dniem 1 stycznia 2021 roku
a Fundusz dostosowat sie do nowych zasad od 01 lipca 2021 roku. Gtéwne zmiany, ktére zostaty wprowadzone wraz z
nowym rozporzgdzeniem dotyczg zasad wyceny instrumentow dtuznych i zawierajg miedzy innymi znaczgce ograniczenie
stosowania w wycenie nienotowanych dtuznych papierow wartosciowych metody skorygowanej ceny nabycia
wyznaczonej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej na rzecz wyceny wedtug wartosci godziwej (2 i 3 poziomu
hierarchii wartosci godziwej). Wigzato sie to z koniecznoscig budowy modeli wyceny uwzgledniajgcych ryzyko kredytowe
emitenta.
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W pierwszej potowie 2021 r. Skarbiec TFI dla instrumentdw, ktére nie spetniaty definicji aktywnego rynku stosowat wycene
zgodna z metoda skorygowanej ceny nabycia.

Zgodnie z nowym brzmieniem rozporzadzenia w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, kazdy
sktadnik portfela funduszu musi by¢ wyceniony wedtug wartosci godziwej. Te w pierwszej kolejnosci definiuje aktywny rynek.
Ale jesli takowego nie ma, wéwczas wartos¢ godziwg nalezy oszacowaé przy uzyciu modelu bazujgcego na danych
obserwowalnych bezposrednio i posrednio.

W zwigzku ze zrdznicowaniem aktywdéw wchodzacych w sktad portfeli funduszy inwestycyjnych, Skarbiec TFI przygotowat
niezalezne modele wyceny w zaleznosci od charakterystyki danego emitenta. Kazdy ze wspomnianych modeli opiera sie na
tym samym przewodnim zatozeniu tj. wycena rynkowa jest najlepszym mechanizmem oceny ryzyka kredytowego danego
emitenta. W zwigzku z powyzszym jako priorytetowe zrédto informacji na temat ryzyka kredytowego danego emitenta
wykorzystuje sie implikowany wiarygodng ceng rynkowa spread kredytowy z transakcji na podobnych aktywach
zarejestrowanych na gietdzie lub w KDPW. W opinii TFl jest to spdjne z § 24 pkt. 2 w/w rozporzadzenia tj. ,w przypadku braku
ceny, o ktérej mowa w pkt 1 (cena z aktywnego rynku), cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie
znaczace dane wejsciowe sg obserwowalne w sposdb bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej)”,
gdzie jako dane obserwowalne definiuje sie ceny identycznych lub podobnych aktywoéw z rynku aktywnego oraz rynku, ktory
nie jest aktywny (pkt 21b lit.a,b). W przypadku braku danych obserwowalnych proponuje sie odrebne rozwigzania dla kazdej
z grup emitentow w celu estymacji wartosci godziwej.

Wraz z nowym rozporzgdzeniem wprowadzono nowg definicje aktywnego rynku takze dla instrumentéw udziatowych co
spowodowato koniecznos¢ zmiany sposobu wyceny nie tylko tych instrumentéw, ktére wyceniane byty metodg skorygowanej
ceny nabycia lecz takze zastosowanie dyskonta ptynnosciowego dla pojedynczych instrumentdw udziatowych.

Szczegotowe szacunki wptywu zmian Rozporzgdzenia na wycene sktadnikow lokat Subfunduszu, Wartos¢ Aktywow Netto oraz
Wartos$¢ Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu zaprezentowano w pkt.7 Informacji dodatkowej
sprawozdania pétrocznego Subfunduszu na dzier 30.06.2021 roku.

wycena wg wartosci
godziwej okreslonej

wycena wg metodologii zgodnie z

obowigzujacej na Rozporzadzeniem
papier wartosciowy (nazwa i ISIN) 30.06.2021 roku zmieniajgcym wplyw
1. ANSWEAR.COM S.A. (PLANSWR00019) 7692 135,35 7 606 531,30 -85 604,05
2. PROJPRZEM S.A. (PLPROJP00018) 1530 000,00 1509 300,00 -20 700,00
tacznie wptyw na wartos¢ aktywdw netto (w zt): -106 304,05

W zwigzku z dostosowaniem Polityki rachunkowosci Funduszu do zmienionych przepiséw prawa od dnia 1 lipca 2021 roku
Towarzystwo przeanalizowato wptyw zmian metod wyceny na bilans otwarcia sprawozdania finansowego, to jest na dzien 1
stycznia 2021 roku i ocenia jako nieistotny dlatego tez efekt wptywu zmian przepiséw w prezentowanym sprawozdaniu
finansowym zostat ujawniony za okres od 1 lipca do 31 grudnia 2021 roku.

d) Wprowadzone zmiany sposobu prezentacji
W biezgcym okresie sprawozdawczym wprowadzono zmiane sposobu prezentacji danych w sprawozdaniu finansowym,
w Zestawieniu Zmian w Aktywach netto Funduszu. Zmiana polega na prezentowaniu danych analitycznych w podziale na
kategorie jednostek uczestnictwa w odniesieniu do pkt. Il Zmiana liczby jednostek uczestnictwa i pkt Il Zmiana wartosci
aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w dodatkowych tabelach pod tabelg gtéwng. Tabela Gtéwna_Zestawienia
Zmian dane do pkt. Ill prezentuje w odniesieniu do podstawowej jednostki uczestnictwa Subfunduszu ktérg jest kategoria
A

Rozporzadzeniem zmieniajgcym zmieniono réwniez prezentacje danych w szczegdlnosci w Bilansie i Rachunku wyniku z
operacji:

w czesci 3. Bilans:

a) wczesniej prezentowana pozycja , Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu” zostata zastgpiona
pozycja o nazwie , Transakcje reverse repo / buy-sell back”
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b) zpozycjach ,Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku” oraz ,Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku”
zostaty usuniete linie informujace jaka ich cze$¢ stanowig ,, dtuzne papiery wartosciowe”

¢) zpozycji ,,Aktywa” usunieto wskazanie, jakg ich czes¢ stanowig ,,Nieruchomosci”

w czesci 4. Rachunek wyniku z operacji:

a) w pkt. 1, pozycji ,Il. Koszty funduszu” dodano wskazanie jakg czes¢ Wynagrodzenia dla towarzystwa stanowi ,,stata

czes$¢ wynagrodzenia” oraz ,zmienna cze$¢ wynagrodzenia”

b) z pozycji ,Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat ” zostato usuniete wskazanie jaka jego cze$¢ pochodzi ,z tytutu

réznic kursowych”
¢) dodano nowg pozycje o nazwie ” VIII. Podatek dochodowy”

Ponadto Rozporzadzenie zmieniajgce wprowadzito szereg nowych ujawnien do sprawozdan finansowych, przede
wszystkim dotyczgcych poziomdéw wartosci godziwej, ujete w powyzszym sprawozdaniu w punkcie 3a, 3b oraz 3c

Informacji dodatkowe;j.

Nota — 2. Naleznosci Subfunduszu

Naleznosci 7 635 7736

Z tytutu zbytych lokat 7 531 1440

Z tytutu instrumentéw pochodnych - -

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow 82 8
inwestycyjnych

Z tytutu dywidend - 83

Z tytutu odsetek - -

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow - -

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

Pozostate 22 6 165

- zwrot z tytutu podatku 20 19

- zapis na akcje - 6 146

Nota — 3. Zobowigzania Subfunduszu

Zobowiagzania 2321 3303

Z tytutu nabytych aktywow - 2092

Z tytutu transakcji repo/sell-buy back - -

Z tytutu instrumentéw pochodnych - -

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 183 354

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow 263 117
inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu - -

Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu - -

Z tytutu wyemitowanych obligaciji - -

Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -

Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytow - -

Z tytutu gwarancji lub poreczen - -

Z tytutu rezerw 1436 671

Pozostate sktadniki zobowigzan 239 69

- z tytutu zaliczki na podatek dochodowy 239 65

Nota — 4. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

1) Struktura Srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych na dziefi bilansowy w przekroju walut, w podziale na banki

I. Banki / waluty 3694 4331
MBANK S.A. - 3693 - 4330
PLN 3693 3693 4 330 4 330
BANK POLSKA KASA OPIEKI S.A. - 1 - 1
PLN 1 1 1 1
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2) Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych
zobowigzan Subfunduszu

I'I. Sre('lnl w olfre.sm sprawozdawczym poziom } 6085 : 5 266
srodkoéw pienieznych (*)
EUR - - - -
PLN 6076 6 076 5205 5 205
UsD 2 9 16 61

Sredni poziom érodkéw pienieznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podstawie $redniej arytmetycznej stanu
na kazdy dzien 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.

Srodki pieniezne i ekwiwalenty
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
Suma: - -

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze zmiany stopy procentowej uznano depozyty,
stato i zerokuponowe obligacje Skarbu Panstwa, komunalne i przedsiebiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty
depozytowe oraz weksle.

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

Skifadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*)
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*) - B
Zobowigzania (**) R R
Suma: - R

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow srodkdw pienieznych wynikajgcych ze stopy procentowej uznano
zmiennokuponowe obligacje, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowg o
dodatniej wycenie na dzien bilansowy.

(**) Za zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywdéw s$rodkéw pienieznych wynikajagcym ze stopy procentowej uznano
instrumenty pochodne na stope procentowa o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

3) Poziom obcigzenia aktywoéw i zobowigzan funduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znaczacej
koncentracji ryzyka walutowego w poszczegélnych kategoriach lokat.
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Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym w

przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowiazkéw, przy 11 329 12 077
czym nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 3694 4331
Naleznosci 7 635 7736
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 10

Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegoélnych
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)

(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papieréow
wartosciowych (obligacji stato, zmienno i zerokuponowych, bonéw skarbowych, listow zastawnych, certyfikatow
depozytowych i weksli), depozytéw bedacych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych
srodkéw pienieznych oraz niewywigzania sie kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegdlnosci na niestandaryzowane
instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.
(**) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach
ogotem.

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem
walutowym, ze wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka 19 29
walutowego w poszczegolnych kategoriach lokat
Naleznosci 19 19
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 10

21



Nota — 6. Instrumenty pochodne

Niewystandaryzowane instrumenty
pochodne

Forward

Forward USD/PLN, 2021.01.08 (-)

Dtuga

Forward

Zabezpieczenie
przed ryzykiem
walutowym

10

137 958

08-01-2021

137 957,60

08-01-2021

08-01-2021
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Nota — 7. Transakcje repo/sell-buy back oraz reverse repo/buy-sell back, pozyczek papieréw wartosciowych

Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie przepiséw rozporzadzenia o

1) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.
Nie dotyczy

2) Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.
Nie dotyczy

3)
pozyczkach papieréw wartosciowych
Nie dotyczy

4)

Zobowiazania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie przepisow rozporzadzenia o
pozyczkach papieréw wartosciowych

Nie dotyczy

Nota — 8. Kredyty i pozyczki

1)

2)

Informacje o zaciggnietych i wykorzystanych przez Subfundusz kredytach i pozyczkach pienieznych w kwocie
stanowigcej, na dzien ich wykorzystania, wiecej niz 1 % wartosci aktywow Subfunduszu.

Nie dotyczy

Informacje o udzielonych przez Subfundusz pozyczkach pienieznych w kwocie stanowiacej, 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

1. Aktywa 311 615 260 473
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 3694 - 4331
PLN 3694 3694 4331 4331
2) Naleznosci - 7635 - 7736
EUR 4 19 4 19
PLN 7616 7616 7717 7717
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - -
:1))InskkL:admk| lokat notowane na aktywnym } 203 103 ) 248 396
PLN 293 103 293 103 248 396 248 396
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym : 7183 B 10
rynku
PLN 7183 7183 - -
usD - - 3 10
6) Pozostate aktywa - - - -
1l. Zobowigzania - 2321 - 3303
PLN 2321 2321 3303 3303
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2) Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu, zgodnie z podziatem przedstawionym w
zestawieniu lokat, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane

Akcje - - - - 241 52 -1327 -

Warranty
subskrypcyjne
Prawa do akcji - - - - - - R R
Prawa poboru - - - - - - R R
Kwity depozytowe - - - - - - R R
Listy zastawne - - - - - - - R
Dtuzne papiery
wartosciowe
Instrumenty pochodne - - - - - - R R
Udziaty w spétkach z
ograniczong - - - - - - - -
odpowiedzialno$cig
Jednostki uczestnictwa - - - - - - N R
Certyfikaty
inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa
emitowane przez
instytucje wspdinego - - - - - - - -
inwestowania majace
siedzibe za granicg
Wierzytelnosci - - - - - - R R
Weksle - - - - - - R R
Depozyty - - - - - - R R
Waluty - - - - - - R R
Nieruchomosci - - - - - - N R
Statki morskie - - - - - - R R
Inne - - - - - - - R

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

CHF 4,4484 CHF 4,2641 CHF
EUR 4,5994 EUR 4,6148 EUR
GBP 5,4846 GBP 5,1327 GBP
TRY 0,3016 TRY 0,5029 TRY
USD 4,0600 USD 3,7584 UsD

Nota — 10. Dochody i ich dystrybucja

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

2) Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywoéw, ujawniony odrebnie dla kazdej z kategorii
aktywow, wedtug podziatu przyjetego w bilansie funduszu
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Skifadniki lokat notowane na aktywnym rynku -7 540 25 308

Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 5 -1 660 1269 -37
Pozostate - - - -
Suma: 50 563 -9 200 26 577 63 240

3) Wykaz wyptaconych przychodéw ze zbycia lokat funduszu aktywow niepublicznych, w przekroju zbytych lokat
funduszu z uwzglednieniem udziatu w aktywach i aktywach netto w dniu wyptaty oraz wptywu, jaki wyptata

przychodéw miata na wartosc aktywow i wartos¢ aktywow netto funduszu

Nie dotyczy

4) 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 wptywem do funduszu srodkéw 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:

—  zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla ktérych nie nastgpita jeszcze ptatnosé

—  transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw majatkowych bedacych przedmiotem obrotu na rynku

zorganizowanym

—  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, w tym:

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje

Optaty dla depozytariusza

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu/subfunduszu

Ustugi prawne

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszty odsetkowe

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Ujemne saldo réznic kursowych

Pozostate

Suma:

2) Koszty funduszu aktywow niepublicznych zwigzane bezposrednio ze zbytymi lokatami

Nie dotyczy

3) Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$¢ wynagrodzenia

zmienna cze$¢ wynagrodzenia

1807

7724

Suma:

10 583

14 150
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Nota —12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

I. Wartos¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie 309 294 257 170 134 092

lata obrotowe

Il. Warto$¢ aktywow netto.na jednostke uczestnictwa na koniec roku 182,39 150,58 103,66

obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe

Il. Warto$¢ aktywdw netto na poszczegodine kategorie jednostek uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe
Kategoria A 182,00 159,36 103,59
Kategoria D 94,06 - -
Kategoria PPE 229,46 195,71 119,70
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INFORMACIJA 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 wymagajace ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

Nie wystgpity 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 sporzadzonymi i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi.

3a) Zbiorcza wartosé aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegélnych poziomach hierarchii wartosci godziwej

W dniu 1 stycznia 2021 r. weszto w zycie Rozporzadzenie Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28
grudnia 2020 r. zmieniajgce rozporzadzenie w sprawie szczegdélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z
okresem dostosowania rachunkowosci funduszy nie pdzniej niz do 1 lipca 2021 r. W dniu 1 lipca 2021 r. metody wyceny
Subfunduszu zostaty dostosowane do wymogoéw tego rozporzadzenia, w szczegdélnosci dokonano klasyfikacji aktywoéw i
zobowigzan wycenianych wedtug wartosci godziwej na poszczegdlne poziomy hierarchii wartosci. Dzierr 31 grudnia 2021
r. jest pierwszym dniem bilansowym, w ktérym obowigzuje wymog klasyfikacji aktywdw i zobowigzan wedtug poziomoéw
hierarchii wartosci godziwej zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finansdw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie
szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

AKTYWA 293 104 2,32% 300 286
Akcje 293 104 7182 - 2,32% 300 286
Warranty subskrypcyjne - - - - R

Prawa do akcji - - - R R
Prawa poboru - _ _ - N
Kwity depozytowe - - - - R
Listy zastawne - - - - R
Dtuzne papiery warto$ciowe - - - R R
Instrumenty pochodne - - - R R
Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialno$cig
Jednostki uczestnictwa - - - R R
Certyfikaty inwestycyjne - - - - R
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za - - - - -
granicg
Wierzytelnosci - - - R R
Udzielone pozyczki pieniezne - - - - R
Weksle - - - - R
Depozyty - - R B R
Waluty - - - - R
Nieruchomosci - - - R R
Statki morskie - - - R R
Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - R R
ZOBOWIAZANIA - - - R R
Transakcje repo/sell-buy back - - - R R
Instrumenty pochodne - - - R R

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 Paristwa ryzyko to jest niskie. Zrédtami ryzyka
niewyptacalnosci moga by¢ miedzy innymi (ponizsze uwagi dotyczace emitenta odnoszg sie rowniez do poreczyciela
i gwaranta papieru wartosciowego lub instrumentu rynku pienieznego):
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. wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci rynkowej posiadanych przez niego aktywow,

. wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci srodkdw pienieznych z biezgcej dziatalnosci
gospodarczej,

. sytuacja w branzy, w ktérej dziata emitent,

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

. sytuacja makroekonomiczna, ze szczegélnym uwzglednieniem jej wptywu na popyt na produkty emitenta,
osiggane przez niego przychody, marze i zyski.

Subfundusze ograniczajg 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 stop procentowych cena papieréw wartosciowych
maleje, w przypadku spadku stép 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 powodowac
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 stdp 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 stdp 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 procentowej jest nierozerwalnie zwigzane z inwestycjami
w obligacje o statym oprocentowaniu, zarzadzajgcy portfelem inwestycyjnym subfunduszy regulujg strukture
zapadalnosci czesci dtuznej portfela w zaleznosci od oczekiwan co do zmian rynkowych stép procentowych

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

Przeniesienia pomiedzy poziomami 1 i 2 dokonywane sg w przypadku pojawienia sie lub zaniku aktywnosci rynku dla
poszczegdlnych sktadnikow lokat. Zasady oceny aktywnosci rynku dla poszczegdlnych sktadnikdw lokat sg opisane w 1
nocie objasniajgcej do niniejszego sprawozdania finansowego. W okresie sprawozdawczym Subfundusz dokonywat
przeniesier pomiedzy 1 a 2 poziomem hierarchii godziwe;j.

Zaniknigcie aktywnego rynku dla danego
instrumentu przy jednoczesnym wystepowaniu
Akcje 62 426 | wiarygodnej ceny rynkowej z rynku
nieaktywnego dla instrumentu wycenianego
lub instrumentéw poréwnywalnych

Pojawienie sie aktywnego rynku dla danego

Akcje 48 918 . -
aktywa wycenianego na poziomie 2

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

Wycena wartosci godziwej sklasyfikowanej na poziomie 2 hierarchii rozumiana jest jako technika wyceny pozwalajgca
wyznaczy¢ wartos¢ godziwg poprzez zdyskontowanie przysztych oczekiwanych przeptywdw pienieznych w postaci
kupondéw oraz wartosci nominalnej na date wyceny za pomocg odpowiednio skonstruowanej krzywej dyskontowe;j
odzwierciedlajacej utrate wartos$ci pienigdza w czasie powiekszonej o ryzyko braku sptaty danego emitenta, gdzie dane
wejsciowe do modelu sg Danymi Obserwowalnymi na rynku w sposéb bezposredni lub posredni:
a) dtuzne papiery wartosciowe nienotowane na Aktywnym Rynku, Instrumenty Rynku Pienieznego nienotowane na
Aktywnym Rynku:
— w przypadku powyzszych typow aktywow wycena przebiega poprzez wyznaczenie wartosci biezgcej
przysztych kwot, w szczegdlnosci przeptywdw pienieznych generowanych przez dany instrument;
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— do wyznaczenia wartosci biezacej przysztych kwot wykorzystywany jest model wyceny ktéry za pomoca

powszechnie uznanych metod na podstawie obserwowalnych danych pozwala na:

= konstruowanie przysztych stép oprocentowania dla aktywéw zmiennokuponowych i wyznaczanie
przysztych kwot nominalnych,

= konstruowanie stép wolnych od ryzyka do dyskonta przysztych kwot,

= uwzglednienie zatozen dotyczacych ryzyka poprzez wyznaczenie spread’u kredytowego dla wycenianego
aktywa oraz uwzglednianie tego spread’u w dyskoncie przysztych kwot

= do konstruowania przysztych stop oprocentowania oraz stop wolnych od ryzyka do dyskonta przysztych
kwot wykorzystywane sg obserwowalne stawki WIBOR

= przyszte stopy oprocentowania oraz stopy wolne od ryzyka konstruowane sg z uwzglednieniem
czestotliwosci ptatnosci odsetek i waluty danego aktywa;

= zatozenia dotyczgcych ryzyka emitenta sg odzwierciedlone w wartosci spread’u kredytowego ktéra wraz
ze stopg wolna wolng od ryzyka oraz kosztem ptynnosci uwzgledniana jest w wyliczeniu wskaznika
dyskonta przysztych kwot;

—  wartosci spread’u kredytowego ustalana jest oddzielnie dla kazdego sktadnika aktywow z wykorzystaniem

dostepnych dla danego sktadnika aktywdéw ponizszych zrédet informacji:

= cen podobnych aktywdw pochodzacych z Aktywnego Rynku,

= cen identycznych lub podobnych aktywdw pochodzacych z rynku, ktéry nie jest aktywny ale wolumen
obrotu uznany zostat za wiarygodny

= danych wejsciowych innych niz ceny, ktdre sg obserwowalne w odniesieniu do danego sktadnika aktywow,

= danych wejsciowych potwierdzonych przez rynek;

b) akcje dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym o istotnie niskiej ptynnosci — Towarzystwo stosuje model
wyceny w oparciu o ostatnig dostepng cene rynkowg skorygowang o dyskontu z tytutu braku ptynnosci. Dyskonto
ptynnosciowe odzwierciedla ryzyko czesciowej utraty wartosci akcji w wyniku obserwowanych bid_ask spreadéw
na danym instrumencie oraz wydtuzonym czasie wyjscia z inwestycji w zwigzku z niskimi wolumenem obrotu
danego instrumentu.

3d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia wartosci godziwej aktywow na poziomie 3.
Nie dotyczy

3e) Kwota tacznych zyskow i strat aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej.
Nie dotyczy

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

Nie dotyczy

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

Nie dotyczy

4. Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéow finansowych
na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ Subfunduszu:

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa:
Nie wystapity przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywdw netto na jednostke uczestnictwa.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa:
Nie wystgpity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa.

c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz:
Nie wystgpity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

5. 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.

5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych
Nie dotyczy

5b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej
Nie dotyczy

5¢c) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych wartos¢ aktywéw Subfunduszu
Nie dotyczy
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5d) Informacje o aktywach Subfunduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub wystepuja opdznienia w
regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych
Nie dotyczy

5e) 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 wptynac

na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.

a)

b)

ujawniania informacji zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem w sektorze ustug finansowych (SFDR) o
przestanie informacji w jakim zakresie zapewniono uwzglednienie aspektu srodowiskowego lub spotecznego w
funduszu za okres 10.03.2021-31.12.2021

Skarbiec TFI nie zarzadza funduszem ESG w rozumieniu art. 8 SFDR jednakze bogata oferta Skarbiec TFI, jak réwniez
rézna konstrukcja istniejgcych produktow sprawiajg, ze poziom istotnosci ryzyk dla zrwnowazonego rozwoju w
przypadku poszczegdlnych funduszy inwestycyjnych znajdujacych sie w ofercie Skarbiec TFI moze by¢ rézny.
Szczegotowe informacje na temat branych pod uwage ryzyk dla zréwnowazonego rozwoju przy podejmowaniu
decyzji inwestycyjnych, a takze poziomie ich istotnosci okreslone zostaty w dokumentach regulujacych zasady
funkcjonowania poszczegdlnych produktéw finansowych. Dokumentami tymi s3:

prospekty informacyjne,

informacje dla klientdw alternatywnych funduszy inwestycyjnych,

dokumenty przekazywane przed zawarciem umow regulujgcych zasady funkcjonowania produktéw emerytalnych
(IKE, IKZE, PPK).

Ujawnienie COVID-19

COVID-19 i zwigzane z nim zamykanie réznych branz gospodarki mogt wywotaé recesje w gospodarce swiatowej i
wzrost bezrobocia. Sposobami przeciwdziatania tym negatywnym zjawiskom byty od wybuchu pandemii COVID-19
programy stymulacji fiskalnej i tagodna polityka monetarna. W Unii Europejskiej programy stymulacji fiskalnej miaty
za zadanie utrzymanie miejsc pracy i wzrost inwestycji w USA koncentrowaty sie na bezposredniej pomocy
finansowej dla ludnosci. Stymulacje fiskalng w szeregu krajach na $wiecie wspierata takze tagodna polityka
monetarna polegajgca na utrzymywaniu niskich stép procentowych i programach skupéw aktywoéw przez Banki
Centralne.

Opisane wyzej dziatania w ramach stymulacji fiskalnej oraz tagodna polityka monetarna spowodowaty poprawe
koniunktury gospodarczej w gospodarce Swiatowej i powrét szeregu krajow na sciezke wzrostu gospodarczego. W
Polsce w 2021 PKB wzrosto o 5,6%. Negatywnym efektem stymulacji fiskalnej byt natomiast wzrost dtugu
publicznego i wzrost inflacji, dodatkowo wspierany tagodng politykg monetarng. W wielu krajach, w tym w Polsce i
w USA, inflacja osiagneta poziom najwyiszy od kilkunastu lat. Zrédtem wzrostu inflacji byty takie wzrost cen
surowcOw oraz zaburzenia w tafcuchach dostaw. Wzrost cen energii wynikat ze wzrostu popytu w szeregu
gospodarek, obnizonymi transferami gazu do Europy z Rosji, zmniejszonym wydobyciem wegla kamiennego w
zwigzku z dgzeniem do zatrzymania zmian klimatycznych, limitami wydobywczymi ropy naftowej parstw OPEC oraz
wzrostem cen uprawnien do emisji CO2.

W 2022 w gospodarce swiatowe] spodziewane sg dalsze problemy z taricuchami dostaw jako efekt pandemii COVID-
19 (zamkniecia fabryk, portow, niedobory pracownikdow). Mogg nadal wystepowaé braki materiatow i
komponentdw tj. jak pétprzewodniki. Te czynniki spowodujg utrzymywanie sie wysokiej inflacji w szeregu krajach
w tym w Polsce. W polskiej gospodarce moze zostaé¢ uruchomiona spirala cen i ptac. Niepewna jest sytuacja na
wschodzie Europy ze wzgledu na trwajaca wojne rosyjsko-ukrainska. Wskutek wspomnianych czynnikdéw wzrost
gospodarczy w 2022 na $wiecie i w Polsce moze ulec spowolnieniu w poréwnaniu z 2021 a na rynkach kapitatowych
moze pojawic sie jeszcze wieksza zmiennos¢.

Zarzadzane przez Skarbiec TFl S.A fundusze inwestycyjne za wyjatkiem funduszy dtuznych utrzymaty w 2021
odpowiednig stope zwrotu dla uczestnikéw. Nie byto problemdéw z realizacjg zlecen odkupdéw jednostek
uczestnictwa i certyfikatéw funduszy z uwagi na odpowiednig ptynnos$é. Od maja 2021 Skarbiec TFI S.A funkcjonowat
w modelu pracy hybrydowej. Skarbiec TFI S.A ma odpowiednig infrastrukture do tych wspomnianego modelu
funkcjonowania. Jakos¢ kluczowych proceséw operacyjnych nie ulegta pogorszenia. Stwierdzone przypadki COVID-
19 u pracownikéw miaty ograniczony charakter z uwagi na prace zdalng lub hybrydowg i zachowywanie zasad
bezpieczenstwa sanitarnego. Zarzad Skarbiec TFl zapewnia pracownikdw programy testéw na obecnos¢ wirusa
SARS-CoV-2 2019-nCoV na koszt pracodawcy oraz zacheca do szczepien. Z uwagi na podjete dziatania przypadki
COVID-19 nie wptynety zatem na jakos$¢ zarzadzania funduszami inwestycyjnymi w Skarbiec TFI S.A w 2021 roku.
Kontynuowano projekty priorytetowe dla Spétki np. projekty informatyczne majace za zadanie poprawe jakosci
zarzadzania funduszami. Koszt zapewnienia pracownikom Skarbiec TFI S.A stosownych zabezpieczen sanitarnych
niezbednych w okresie pandemii COVID-19 nie byt znaczacy . Z uwagi na powyzsze okolicznosci, pandemia COVID-
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19 nie stwarza obecnie zagrozenia dla kontynuowania funkcjonowania Spétki i poprawnosci zarzadzania funduszami
inwestycyjnymi jako podstawowego obszaru jej dziatalnosci.

Skarbiec TFI S.A monitoruje na biezgco mozliwos¢ kontynuacji dziatania przez kluczowych partneréw, w tym
Agentéw Transferowych i Depozytariuszy oraz innych outsourceréw (Kancelarie Prawne, Doradcy Podatkowi, etc).
Wedtug Zarzadu Skarbiec TFI S.A, dotychczasowe doswiadczenia Skarbiec TFI S.A z kolejnymi falami pandemii
COVID-19 oraz zachowana ciggtos¢ proceséw u Agentow Transferowych i Depozytariusza i innych partneréw
biznesowych Skarbiec TFI S.A uzasadniajg przyjete zatozenie, ze Spdtka bedzie dysponowata wystarczajgcymi
zasobami, aby kontynuowac¢ zarzadzanie funduszami z nalezyta starannoscig przez okres co najmniej 12 miesiecy
od dnia bilansowego.

Wptyw Wojny Rosyjsko-Ukrainskiej

Fundusze zarzadzane przez Skarbiec Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. nie s3 w znaczacym stopniu
wyeksponowane na ukrainskie spétki lub na spétki w ktérym rynek ukrainski odgrywa role dominujaca. Skarbiec TFI
S.A nie zatrudnia tez znaczacej ilosci pracownikdw z Ukrainy, ktorzy z racji rozwoju sytuacji nie mogliby wykonywac
swych obowigzkow (pobdr do wojska, brak internetu i wszelakiej tagcznosci przy pracy zdalnej), a w przypadku, gdyby
zaistniaty okolicznosci, w ktérych pracownicy ci wymagaliby wsparcia, Towarzystwo jest na to odpowiednio
przygotowane. Oddziatywanie wojny na terytorium Ukrainy na Skarbiec TFI S.A i zarzgdzanych funduszy nalezy
rozpatrywac na gruncie makroekonomii i geopolityki. Kontynuacja agresji Rosji na Ukraine moze spowodowac
podwyzszong zmiennos$¢ na rynkach finansowych. Konflikt zbrojny moze tez oddziatywac na faricuchy dostaw. Ceny
aktywow i surowcow mogg podlegac znacznym wahaniom w zaleznosci od rozwoju sytuacji i mozliwych scenariuszy.
W odniesieniu do polskiego rynku kapitalowego mozliwy jest odptyw kapitatu zwtaszcza zagranicznego o ile konflikt
rosyjsko-ukrainski bedzie ulegat eskalacji (nastepne uderzenia na miasta ukrainskiego kolejnych rzutéw rosyjskich
dywizji, realne grozby uzycia taktycznej broni jadrowej).

W scenariuszu eskalacji konfliktu ceny akcji moga ulec dalszym spadkom, z wyjatkiem akcji firm realizujgcych
dostawy dla wojska, w tym producentdw broni. Ceny ropy naftowej i gazu ziemnego oraz innych nosnikdéw energii
moga natomiast dalej rosng¢, istotnie powyzej poziomu 100 dol. za barytke. Podobnie bedzie z wieloma innymi
cenami towaréw, poniewaz zaréwno Rosja, jak i Ukraina sg istotnymi eksporterami surowcéw, zywnosci oraz metali
i gazéw technicznych. Wspomniany wzrost cen nosnikéw energii i surowcow bedzie oddziatywac proinflacyjne. Z
drugiej strony, wojna na terytorium Ukrainy moze tez negatywnie oddziatywac na nastroje konsumenckie i ostabia¢
popyt na niektére wyroby i ustugi. Bezpieczne waluty, takie jak frank szwajcarski, moga sie umacniaé, a cena ztota
moze dalej rosngé. Eskalacja konfliktu rosyjsko-ukrainskiego moze takze prowadzi¢ do deprecjacji ztotego w
stosunku do innych walut USD, EUR, CHF). Fundusze zarzadzane przez Skarbiec TFI S.A. mogg by¢ w zwigzku z tym
zmuszone do utrzymywania wyzszego poziomu depozytdw zabezpieczajgcych od transakcji pochodnych na rynkach
walutowych (hedging).

Wskutek podwyzszonej zmiennosci na rynkach finansowych i na rynkach surowcéw, w funduszach zarzadzanych
przez Skarbiec TFI S.A mozna spodziewac sie wzrostu ilosci zlecen odkupu jednostek uczestnictwa lub ich konwersji.
Wozrost ilosci réznorodnych operacji bedzie dla Skarbiec TFI S.A wyzwaniem operacyjnym, na ktére Skarbiec TFI S.A
jest przygotowany. W przypadku Funduszy, koncentrujgcych swoje inwestycje na rynkach zagranicznych nie
przewidujemy trudnosci ptynnosciowych. W przypadku funduszy zarzagdzanych przez Skarbiec TFI S.A aktywnych na
rynku akcji Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie ryzyko ptynnosciowe jest wyzsze, przy czym obecnie nie
wystepuje bezposrednie zagrozenie dla ptynnosci funduszy i realizacji zlecer odkupienia.

Z agresja Rosji na Ukraine zwigzany jest wzrost ryzyka w obszarze bezpieczeristwa cyfrowego. Podobnie jak w
przypadku innych parnstw NATO, takze w odniesieniu do Polski prawdopodobne sg ataki rosyjskich stuzb specjalnych
na systemy transakcyjne i ewidencyjno-rozliczeniowe Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie, Krajowego
Depozytu Papieréw Wartosciowych oraz systemy rozliczeniowe dziatajgce w bankach w Polsce i zagranica. Z tego
powodu w Skarbiec TFI S.,A obowigzuje w chwili obecnej alert zwigzany z bezpieczenstwem cyfrowym.

W wyniku agresji Rosji na Ukraine wzrastajg tez wymagania wobec Skarbiec TFI S.A zwigzane z przestrzeganiem
nowych wymogow zwigzanych z praniem brudnych pieniedzy (nowe listy sankcyjne wobec oséb powigzanych z
administracjg rosyjska i rosyjskimi oligarchami oraz separatystycznymi regionami tuganska i Doniecka).

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.
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