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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Skarbiec Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia poétroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe
SUBFUNDUSZU SKARBIEC - RYNKOW SUROWCOWYCH wydzielonego w ramach SKARBIEC Fundusz Inwestycyjny Otwarty, na

ktére sktada sie:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.

2. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2022 roku o tacznej wartosci 336 989 tys. zt.

3. Bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2022 roku wykazujgcy aktywa netto w wysokosci 353 554 tys. zt.

4. Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2022 roku do dnia 30 czerwca 2022 roku wykazujgcy dodatni

wynik z operacji w kwocie 27 378 tys. zt.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2022 roku do dnia 30 czerwca 2022 roku wykazujace

zwiekszenie wartosci aktywdéw netto Subfunduszu w wysokosci 199 422 tys. zt.

6. Noty objasniajace.

7. Informacja dodatkowa.
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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Informacje o Subfunduszu

Subfundusz SKARBIEC — RYNKOW SUROWCOWYCH zostat wydzielony w ramach funduszu SKARBIEC Fundusz Inwestycyjny
Otwarty w dniu 3 stycznia 2008 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 ktdrego 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 potgczony 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

[Eny
©

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 stabilny dtugoterminowy wzrost Wartosci Aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci
lokat.

Subfundusz bedzie dazyt do realizacji celu inwestycyjnego przede wszystkim dokonujgc inwestycji w akcje spétek
publicznych, fundusze inwestycyjne otwarte, fundusze zagraniczne oraz instytucje wspdlnego inwestowania z siedziba
za granica, ktére umozliwiajg osigganie zyskéw w wyniku wzrostu rynkowych cen surowcow.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu, jednakze dotozy wszelkich staran dla jego
realizacji.

Przedmiot lokat Subfunduszu

1.

Subfundusz bedzie dazyt do realizacji celu inwestycyjnego przede wszystkim dokonujgc inwestycji w akcje spoétek
publicznych, fundusze inwestycyjne otwarte, fundusze zagraniczne oraz instytucje wspdlnego inwestowania z siedziba
za granica, ktére umozliwiajg osigganie zyskéw w wyniku wzrostu rynkowych cen surowcow.

Indeksem odniesienia Subfunduszu (Benchmark) jest rentowno$¢ portfela wzorcowego o skfadzie: 100%
Reuters/Jefferies CRB Index, pomniejszona o procentowo wyrazony koszt wynagrodzenia statego Towarzystwa za
zarzadzanie Subfunduszem.

Ograniczenia inwestycyjne

1)

tacznie co najmniej 66% Aktywow Subfunduszu bedzie lokowane w:

1) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, w tym jednostki uczestnictwa subfunduszy
funduszy inwestycyjnych otwartych, tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz tytuty
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania z siedzibg za granicg, ktére zostaty
zaklasyfikowane przez Subfundusz do kategorii funduszy (subfunduszy) surowcowych,

2) akcje emitowane przez spétki publiczne, gtéwnie spétki, ktérych przedmiotem lub jednym z podstawowych
przedmiotow dziatalnosci jest prowadzenie dziatalnosci zwigzanej z wydobyciem lub przetwdérstwem surowcowym,

3)  warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru i kwity depozytowe, emitowane przez spétki publiczne, o
ktérych mowa w pkt 2),

4) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne.

Subfundusz nie wiecej niz 34% Aktywow lokuje w:

1) instrumenty rynku pienieznego i dtuzne papiery wartosciowe,
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2)  depozyty o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz rok ptatne na zgdanie lub ktére mozna wycofac przed terminem
zapadalnosci.
Oprécz powyzszych ograniczen Subfundusz i Fundusz obowigzujg ograniczenia zawarte w Ustawie.

3. Firma, siedziba i adres towarzystwa bedgcego 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 Ludowe] 26 (wpisane do Rejestru Przedsiebiorcow prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy Xll 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 sporzadzone na dzien 30 czerwca 2022 roku, za okres od dnia 1 stycznia 2022 roku do dnia
30 czerwca 2022 roku. Dane poréwnawcze obejmujg dane za poprzedni rok obrotowy tzn. za okres od 1 stycznia 2021 roku
do dnia 31 grudnia 2021 oraz dane za okres od 01 stycznia 2021 do 30 czerwca 2021.

Ze wzgledu na charakter i istotno$¢ 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 sporzgdzone 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 przeglad sprawozdania finansowego Subfunduszu

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato poddane przeglagdowi 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 trzy kategorie Jednostek Uczestnictwa, réznigcych sie w szczegdlnosci wysokoscig pobieranej od nich
opfaty za zarzadzanie, wysokos$cig pobieranych optat manipulacyjnych oraz wysokoscig minimalnych wptat tytutem nabycia
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o ktérych mowa w art. 153 ust. 1i 2, 2a oraz art. 154 ust. 2 i 3 Statutu Funduszu:

1) Jednostki Uczestnictwa A:

a) pierwsza wpfata 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, o ktorej
mowa w art. 26 Statutu Funduszu, nie moze przekroczyé¢ 5,5% srodkow wptacanych przez Uczestnika Subfunduszu
na nabycie Jednostek Uczestnictwa kategorii A .

2) Jednostki Uczestnictwa B:

a) pierwsza wptata srodkéw pienieznych przez osobe uprawniong do nabywania Jednostek Uczestnictwa na nowo
otwierany Subrejestr powinna wynosi¢ nie mniej niz 10.000 ztotych, a kazda nastepna wptata Uczestnika — nie mniej
niz 100 ztotych;

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

3) 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, o ktérej
mowa w art. 26 Statutu Funduszu, nie moze przekroczy¢ 5,5% srodkéw wptacanych przez Uczestnika Subfunduszu
na nabycie Jednostek Uczestnictwa kategorii C.

4) Jednostki Uczestnictwa D:

a) pierwsza wptata srodkéw pienieznych przez osobe uprawniong do nabywania Jednostek Uczestnictwa na nowo

otwierany Subrejestr powinna wynosié¢ nie mniej niz 1 ztoty, a kazda nastepna wptata Uczestnika — nie mniej niz 1
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ztoty;

b) przy nabywaniu i odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa kategorii D nie sg pobierane optaty manipulacyjne.

Jednostki Uczestnictwa PPE:

a) pierwsza wptata srodkow 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.
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Il ZESTAWIENIE LOKAT
na dzier 30 czerwca 2022 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegdlnych sktadnikéw lokat podanej w sztukach)

TABELA GtOWNA

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

2,05%

4,84%

Instrumenty pochodne

-1,30%

-0,49%

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnos$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdinego inwestowania majgce
siedzibe za granicg

90,48%

80,56%

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

279 290

336 989

92,81%

121 907

143 366

89,45%

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¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjg dodatkowg, ktére stanowia integralng czes$é sprawozdania finansowego.
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Il ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 30 czerwca 2022 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegdlnych sktadnikdw lokat podanej w sztukach)

TABELA UZUPEENIAJACA
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 212 797 7 547 5716 1,58%
GIELDA PAPIEROW
KGHM POLSKA MIEDZ S.A. (PLKGHM000017) Q'EEL‘Q’SJVEJ\’;'EK WARTOSCIOWYCH 7000 POLSKA 1322 832 0,23%
W WARSZAWIE S.A.
. GIELDA PAPIEROW
POLSKIE GORNICTWO NAFTOWE | AKTYWNY RYNEK
WARTOSCIOWYCH 157 000 POLSKA 1066 897 0,25%
GAZOWNICTWO S.A. (PLPGNIG00014) REGULOWANY W WARSZAWIE S A
GIELDA PAPIEROW
(PEF?II(_SOK(I)J;O%TBC)ERN NAFTOWY ORLEN S.A. QE&"Q’(’;‘\X’AR;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 13 450 POLSKA 948 922 0,26%
W WARSZAWIE S.A.
GAMES CORP TECHOLOGICA SA AKTYWNY RYNEK | SOCIEDAD DE )
(ES0143416115) REGULOWANY BOLSAS (SIBE) 5800 HISZPANIA 739 486 0.13%
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY )
DANIMER SCIENTIFIC INC (US2362721001) REGULOWANY EXCHANGE 10800 | 1 CNOCZONE 1028 221 0,06%
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ OMX )
VESTAS WIND SYSTEMS A/S (DK0061539921) | o "o aes COPENHAGEN 5000 DANIA 745 472 0,13%
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY )
NEXTERA ENERGY INC (US65339F1012) REGULOWANY EXCHANGE 2600 | S -DNOCZONE 733 903 0,25%
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY )
ENPHASE ENERGY INC (US29355A1079) REGULOWANY MARKET 1000 | e OCZONE 702 875 0,24%
GIELDA PAPIEROW
ONDE S.A. (PLONDE000018) QE&V:S\X/AR;\TEK WARTOSCIOWYCH 10 147 POLSKA 264 108 0,03%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - - - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU - - - -
Suma: 212 797 7 547 5716 1,58%




O terminie wykupu do 1 roku
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Obligacje

Bony skarbowe

Bony pieniezne

Inne - - - -
O terminie wykupu powyzej 1 roku 8 000 7 898 7 446 2,05%
Obligacje 8 000 7898 7 446 2,05%
AKTYWNY RYNEK
REGULOWANY 8000 7898 7 446 2,05%
BANK GOSPODARSTWA AKTYWNY IPOPEMA BANK 7,3700%
KRAJOWEGO, FPC0631 RYNEK MATCHING GOSPODARSTWA POLSKA 12-06-2031 | (ZMIENNY 1 000,00 8000 7898 7 446 2,05%
(PLO000500328) REGULOWANY KRAJOWEGO KUPON)
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -
Suma: 8000 7898 7 446 2,05%




Wystandaryzowane instrumenty
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pochodne 190 ) )
AKTYWNY RYNEK 190 ] ]
REGULOWANY
Futures na indeks gietfdowy
STOXX Europe 600 Basic indeks giefdowy STOXX
Resources Price EUR, JSU22, QELLYQLE;?EK EUREX EUREX NIEMCY Europe 600 Basic Resources 115 - -
2022.09.16 (DEO0OC6JGCC3) Price EUR
(Dtuga)
Futures na indeks gietdowy . .
. indeks gietdowy STOXX
STOXX Europe 600 Oil & Gas AKTYWNY RYNEK X :
Price EUR, KGU22, 2022.09.16 REGULOWANY EUREX EUREX NIEMCY Eldrspe 600 Oil & Gas Price 75 - -
(DE000C6JGJ40) (Diuga)
AKTYWNY RYNEK ] ) )
NIEREGULOWANY
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM ] ] ]
RYNKU
Niewystandaryzowane ) B o
instrumenty pochodne st 4705 1,30%
AKTYWNY RYNEK ] ] ]
REGULOWANY
AKTYWNY RYNEK ] ] ]
NIEREGULOWANY
g:l(zl\ll\llg;l'OWANE NA AKTYWNYM a 4708 1.30%
739,366.10 DKK po kursie
Forward DKK/PLN, 2022.07.22 (- | NIENOTOWANE NA :
) (Kidtka) AKTYWNYM RYNKU NIE DOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA \gi::ljtowym 0.6367000000 1 4 -
5,101,973.77 EUR po kursie
) ('I:(Org’;’lf;;’ BUR/PLN, 2022.07.26 (- EI'(ET'\\'(%T,\?\\(%ASENN@ NIE DOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA walutowym 4.6622000000 1 -196 -0,05%
PLN
586,890.22 EUR po kursie
\ ('T(c:xf;;j BUR/PLN, 2022.07.26 (- ZI'(ET'\\'((\),J,\?\\(’:\’AASENN@ NIE DOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA walutowym 4.6284000000 1 -42 -0,01%
PLN
513,242.00 EUR po kursie
) ('I:(c’rz’;’f;‘)j EUR/PLN, 2022.08.10 (- EI'('ET'\\'((\)J,\?\\(’:\’AAE‘ENNK% NIE DOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA walutowym 4.6435000000 1 37 -0,01%
PLN
14,924,561.74 EUR po kursie
\ ('I:(Org’;’f;;’ BUR/PLN, 2022.07.21 (- EI'(ET'\\'(%VT,\?mASENN@ NIE DOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA walutowym 4.7296000000 1 504 0,14%
PLN
760,948.34 EUR po kursie
Forward EUR/PLN, 2022.07.22 (- | NIENOTOWANE NA NIE DOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA walutowym 4.6972000000 1 - -

) (Krétka)

AKTYWNYM RYNKU

PLN
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2,536,752.72 EUR po kursie
) ('I:(c’rg’;’lfar;’ EUR/PLN, 2022.08.10 (- :Lﬁ_ﬁ%ﬁmﬂ%\'@ NIE DOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA walutowym 4.7465000000 76 0,02%
PLN
75,000.00 EUR po kursie
Forward EUR/PLN, 2022.07.22 (- | NIENOTOWANE NA
) (Krotka) AKTYWNYM RYNKU NIE DOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA \l;vi:\L‘ltowym 4.7301000000 2 -
1,218,893.68 EUR po kursie
) (':E;m";;d BUR/PLN, 2022.07.21 (- ':Lﬁ%(wﬁmASENN& NIE DOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA walutowym 4.7218000000 -32 -0,01%
PLN
818,906.08 EUR po kursie
Forward EUR/PLN, 2022.07.21 (- | NIENOTOWANE NA :
) (Do) AKLYWNYM RYNKU NIE DOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA ;;vik‘nowym 4.7053000000 -8 -
1,535,323.88 USD po kursie
) ('I:("rg’;’g;’ USD/PLN, 2022.07.13 (- ZI'(ET'\\'(%T,\?\\(’,\\’AASENNK% NIE DOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA walutowym 4.3317000000 -239 -0,07%
PLN
1,519,932.75 USD po kursie
) ('I:(Org’;’g;’ USD/PLN, 2022.07.13 (- EII(E'I'I\\‘(%I\?\\(/X/IASYENNIQJ NIE DOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA walutowym 4.2954000000 201 -0,08%
PLN
259,961.36 USD po kursie
) ('I:("rg’;’lf‘;;’ USD/PLN, 2022.07.13 (- ZI'(ET'\\RVT,\?\\(’,\\’AASENN@ NIE DOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA walutowym 4.3160000000 -44 -0,01%
PLN
1,228,855.37 USD po kursie
) ('I:("rg’;’g;’ USD/PLN, 2022.07.13 (- ZI'(ET'\\'(%T,\?\\(’,\\’AASENNK% NIE DOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA walutowym 4.2951000000 -236 -0,07%
PLN
788,626.65 USD po kursie
) ('I:(Org’;’g;’ USD/PLN, 2022.07.15 (- EI'(ET'RVT,\?\\(%ASENN@ NIE DOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA walutowym 4.3369000000 119 -0,03%
PLN
451,796.04 USD po kursie
Forward USD/PLN, 2022.07.27 (- | NIENOTOWANE NA :
) (Krctka) ALY WNYM RYNKU NIE DOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA \gﬁk‘nowym 4.5094000000 6 -
2,056,004.66 USD po kursie
) ('I:(c’rz’;’f;;j USD/PLN, 2022.07.28 (- EI'(ET'\\'(C\:J,\?\\(’:\’AAE‘ENNK% NIE DOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA walutowym 4.4680000000 -60 -0,02%
PLN
1,079,548.42 USD po kursie
Forward USD/PLN, 2022.08.01 (- | NIENOTOWANE NA 919,
) (Krotia) AKTYWNYM RYNKU NIE DOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA \gfk‘nowym 4.4994000000 - -
3,383,466.72 USD po kursie
\ ('I:(c’rg’;’f;;j USD/PLN, 2022.08.02 (- ZI'('ET'\\'(C\;J,\?\\(’:\’AASENN@ NIE DOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA | walutowym 4.4750000000 -86 -0,02%
PLN
2,316,464.67 USD po kursie
) ('lz((’rz’;’lf‘;;j USD/PLN, 2022.08.02 (- ZI'(ET'\\‘&TSXAASENNK% NIE DOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA walutowym 4.4873000000 -30 -0,01%
PLN
3,608,242.40 USD po kursie
\ ('I:("rg’;f;;‘ USD/PLN, 2022.08.05 (- EI'('ET'\\'((\),J,\?\\(’,\\’AASENN@ NIE DOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA walutowym 4.4722000000 -109 -0,03%
PLN
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) &ﬂfarf USDIPLN, 2022.08.05 ¢ E:(ETI\\I(?NT,\?\\(’:\IAASENN@ NIE DOTYCZY | MBANK SA. POLSKA \Zv%z:gv?&i? :27002‘)8053082)8 1 -107 -0,03%
) ('T(c;g’;’lfar;‘ USDIPLN, 2022.08.08 ¢ ZLETI\\I&T,\?\\(’,\\IAASENN@ NIE DOTYCZY | MBANK SA. POLSKA i;gﬁaﬁf_gfﬁo’é%gé’fie 1 222 -0,06%
| Fonward USDIPLN, 20220826 (- | NIENOTOWANE NA |\ porvczy | waANK SA PoLSKA gg&i’;,iz%(’i;;%%ozzgssﬂe ) a2 013
) &c’r?,if;f USDIPLN, 2022.08.02 ¢ ZLET'\\I(C\;J,\?\\(’,\\IAASENN@ NIE DOTYCZY | MBANK SA. POLSKA \Zv%ifgv%ﬁ :igsggoglggti)e 1 -36 -0,01%
) ('I:&g;j USDIPLN, 2022.08.02 ¢ ZLET'\\I,CJJ,\?\\(’,\\IAASENNKAU NIE DOTYCZY | MBANK SA. POLSKA \Z\;gﬁié\z:y?ﬁsigzszzogggg?ie 1 -658 -0,18%
| Fomard USDIPLN, 2022.00.02 - | NIENOTOWANE NA |\ porvCzy | maaNK A PoLSKA Z‘L”&ﬁ? 43210000000 ) 132 o006
) &c’r?,if;f USDIPLN, 2022.08.20 ¢ ZLET'\\I(C\;J,\?\\(’,\\IAASENN@ NIE DOTYCZY | MBANK SA. POLSKA \Z\;iz:zféi,?yzﬁejglsg%oggggésie 1 -1789 -0,49%
) ('I:&g;j USDIPLN, 2022.08.13 ¢ ZLET'\\I,CJJ,\?\\(’,\\IAASENNKAU NIE DOTYCZY | MBANK SA. POLSKA Zv’ééfaﬁsifﬁgo’é&'ﬁége 1 -439 -0,12%
) (wa;? USDIPLN, 2022.08.20 ¢ ZI'(ET'\\'(%T,\?\\(’XAASENN@ NIE DOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA \Z%El?c?v?&sr: :gtl))gggolc()lcj)rg(i)e 1 3 -
\ ('gmz;d USD/PLN, 2022.07.13 (- ZI'(ET'\\'(%}\?\\(’:\/AASENN@ NIE DOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA \Z\;io:zfc,z?ysr:ﬁlggogggggsie 1 80 0,02%
Suma: 221 -4 705 -1,30%
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Pdtroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2022 roku do dnia 30 czerwca 2022 roku

SUBFUNDUSZ SKARBIEC - RYNKOW SUROWCOWYCH wydzielony w ramach SKARBIEC FIO

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 2 648 870 263 845 328 532 90,48%
AKTYWNY BNP PARIBAS EASY ENERGY
E?F’:PUE(;\:'II%SR((;LYUiLZgET(gLGSl;N R RYNEK XETRA & METALS ENHANCED ROLL LUKSEMBURG 575 000 33158 43 158 11,88%
' ! REGULOWANY UCITS ETF
AKTYWNY LYXOR BLOOMBERG EQUAL
E?FgMLJS(;?'gELEBZ]%gzﬂli(;?\)GRI TR RYNEK XETRA WEIGHT COMMODITY EX LUKSEMBURG 61 070 35 145 44 289 12,20%
' ! REGULOWANY AGRICULTURE UCITS ETF
AKTYWNY
, ETF, UCITS (IE00B53H0131) RYNEK El)z(C?-I\X:\ISGSE gEiEII'FSCI‘E'\'/Il'(IEI COMPOSITE IRLANDIA 115 000 37 196 51910 14,30%
REGULOWANY
CMSTG CMDTY EX-AG MTH EUR-HD AKTYWNY \I;\/YégETBéga’\&%%TSYE&L_JAL-
RYNEK XETRA AGRICULTURE EUR HEDGED LUKSEMBURG 96 800 37421 42 708 11,76%
, ETF, UCITS (LU1275255799) REGULOWANY UCITS ETE
LYXOR TH-REUTERS CORE COMMO AKTYWNY BORSA LYXOR COMMODITIES
RYNEK ITALIANA REFINITIV/CORECOMMODITY FRANCJA 505 000 43 512 62 697 17,27%
, ETF, UCITS (LU1829218749) REGULOWANY CRB TR UCITS ETF
UBS ETF CMCI EX AGRI USD, ETF AKTYWNY UBS ETF CMCI EX-
' ’ RYNEK XETRA IRLANDIA 46 000 32 690 42 041 11,58%
UCITS (IE00BZ2GV965) REGULOWANY AGRICULTURE SF UCITS ETF
AKTYWNY LONDON STOCK | ISHARES DIVERSIFIED
UCI?FSD(II\EIE(?BSDIC:S::I:‘TZO)D SWAP ETF, ETF, RYNEK EXCHANGE COMMODITY SWAP UCITS IRLANDIA 1 250 000 44 723 41729 11,49%
REGULOWANY (DOMESTIC) ETF
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - - - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU - - - -
Suma: 2 648 870 263 845 328 532 90,48%
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Pdtroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2022 roku do dnia 30 czerwca 2022 roku

1. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 30 czerwca 2022 roku (w tysigcach PLN)

TABELA DODATKOWA

Papiery w'anosmowe gwarantowane przez 7898 7 446 2.05%
Skarb Panstwa
Dluzne papiery 8000 7898 7446 2,05%
wartosciowe

Papiery wartosciowe gwarantowane przez

NBP ) ) )

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez

jednostki samorzadu terytorialnego ) ) )

Papiery wartosciowe gwarantowane przez

panstwa nalezace do OECD (z - - -

wytgczeniem Rzeczypospolitej Polskiej)

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez

miedzynarodowe instytucje finansowe,

ktorych cztonkiem jest Rzeczpospolita - - -

Polska lub przynajmniej jedno z panstw

nalezgcych do OECD

Suma: 8 000 7 898 7 446 2,05%
Forward USD/PLN, 2022.07.13 (-) -239 -0,07%
Forward USD/PLN, 2022.07.13 (-) -291 -0,08%
Forward USD/PLN, 2022.07.13 (-) -44 -0,01%
Forward USD/PLN, 2022.07.13 (-) -236 -0,06%
Forward USD/PLN, 2022.07.15 (-) -119 -0,03%
Forward USD/PLN, 2022.07.27 (-) 6 0,00%
Forward USD/PLN, 2022.07.28 (-) -60 -0,02%
Forward USD/PLN, 2022.08.01 (-) - 0,00%
Forward USD/PLN, 2022.08.02 (-) -86 -0,02%
Forward DKK/PLN, 2022.07.22 (-) 4 0,00%
Forward USD/PLN, 2022.08.02 (-) -30 -0,01%
Forward USD/PLN, 2022.08.05 (-) -109 -0,03%
Forward USD/PLN, 2022.08.03 (-) -107 -0,03%
Forward EUR/PLN, 2022.07.26 (-) -196 -0,05%
Forward USD/PLN, 2022.08.03 (-) -222 -0,06%
Forward EUR/PLN, 2022.07.26 (-) -42 -0,01%
Forward USD/PLN, 2022.08.26 (-) -462 -0,13%
Forward USD/PLN, 2022.08.02 (-) -36 -0,01%
Forward USD/PLN, 2022.09.02 (-) -658 -0,18%
Forward USD/PLN, 2022.09.02 (-) -132 -0,04%
Forward USD/PLN, 2022.08.26 (-) -1789 -0,49%
Forward EUR/PLN, 2022.08.10 (-) -37 -0,01%
Forward USD/PLN, 2022.09.13 (-) -439 -0,12%
Forward EUR/PLN, 2022.07.21 (-) 504 0,14%
Forward EUR/PLN, 2022.07.22 (-) - 0,00%
Forward USD/PLN, 2022.08.26 (-) -3 0,00%
Forward EUR/PLN, 2022.08.10 (-) 76 0,02%
Forward EUR/PLN, 2022.07.22 (-) 2 0,00%
Forward USD/PLN, 2022.07.13 (-) 80 0,02%
Forward EUR/PLN, 2022.07.21 (-) -32 -0,01%
Forward EUR/PLN, 2022.07.21 (-) -8 0,00%

Suma: -4 705 -1,30%

Tabela prezentuje sktadniki lokat Subfunduszu, ktére byty przedmiotem transakcji z Depozytariuszem lub z podmiotem
dominujgcym w stosunku do Towarzystwa lub Depozytariusza Subfunduszu. Prezentacji podlega tylko ta czes$¢ sktadnika lokat,
dla ktoérej drugg strong transakcji byt Depozytariusz Subfunduszu lub podmiot dominujgcy w stosunku do Towarzystwa lub
Depozytariusza Subfunduszu.

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

na dzien 30 czerwca 2022 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 363 103 160 269
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 20 635 12 117
2. Naleznosci 102 108
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - 3044
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 341 694 144 153
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 672 847
6. Pozostate aktywa - -

1l. Zobowigzania 9 549 6 137

Ill. Aktywa netto (I - II) 353 554 154 132

IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 341 064 169 020
1. Kapitat wptacony 1170617 771 030
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -829 553 -602 010

V. Dochody zatrzymane -45 180 -36 335
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -23 031 -19 751
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -22 149 -16 584

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 57 670 21 447

VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 353 554 154 132

Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa 6 128 310,1790 3178 889,2571
Kategoria A 6 086 994,0740 3176 593,6072
Kategoria B 2 352,4100 2 068,9418
Kategoria C 37 684,8440 -
Kategoria D 1278,8510 226,7081

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 57,69 48,49
Kategoria A 57,32 48,48
Kategoria B 67,11 56,20
Kategoria C 115,07 -
Kategoria D 119,73 100,68

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajagcymi i informacja dodatkowg, ktére stanowig integralng czesé

sprawozdania finansowego.
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Iv. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII
za okres od 1 stycznia 2022 roku do 30 czerwca 2022 roku

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

I. Przychody z lokat 250 265 364
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 10 107 11
Przychody odsetkowe 228 46 5
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - 111 347
Pozostate 12 1 1

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 3530 3076 1067
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 3145 2748 925

- stata cze$¢ wynagrodzenia 3 145 2551 925
- zmienna czg$¢ wynagrodzenia - 197 -

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - - -

Optaty dla Depozytariusza 107 126 57

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow
Funduszu/Subfunduszu ) ) )

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -

Optaty za ustugi w zakresie rachunkowosci 49 188 18

Optaty za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami
Funduszu/Subfunduszu ) ) )

Optaty za ustugi prawne 13 6 2

Optaty za ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 1 4 1

Koszty odsetkowe 31 2 1

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -

Ujemne saldo réznic kursowych 32 -

Pozostate 152 2 63
Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - - -
IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (II-1Il) 3530 3076 1067
V. Przychody z lokat netto (I-1V) -3 280 -2 811 -703
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 30 658 19 645 12 371

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -5 565 1021 1879
tym.z. Wozrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w 36 223 18 624 10 492

- z tytutu réznic kursowych 12 454 2981 -234

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 27 378 16 834 11 668

VIIl. Podatek dochodowy - - -

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 4,47 5,30 -

Kategoria A 8,84 10,51 4,60

Kategoria B 10,91 13,31 5,70

Kategoria C 15,07 - -

Kategoria D 19,05 0,68 -
- Pozostate przychody 12 -

- Pozostate przychody z lat ubieglych - 1 1

Wynik z operacji przypadajgcy na poszczegdlne kategorie jednostek uczestnictwa, za biezgcy okres sprawozdawczy i za rok
obrotowy 2021, zostat obliczony jako zmiana wartosci w aktywach netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego
okresu sprawozdawczego i wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego. Natomiast wynik z operacji przypadajacy na poszczegdlne kategorie jednostek uczestnictwa w okresie
poréwnawczym za pierwsze pétrocze 2021 byt wazony liczbg jednostek uczestnictwa danej kategorii.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowaé tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjg
dodatkowg, ktdre stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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V. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
za okres od 1 stycznia 2022 roku do 30 czerwca 2022 roku

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

oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

|. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

154 132 41 865

sprawozdawczego

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 27 378 16 834
a) przychody z lokat netto -3 280 -2 811
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -5 565 1021
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 36 223 18 624

3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 27 378 16 834

4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu

(razem): ] )
a) z przychoddw 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: 172 044 95 433
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigekszenie kapitatu z tytutu

zbytych jednostek uczestnictwa) 399 587 206 657
b) zmiana Ifapltalu wyplacone_go (zmniejszenie kapitatu z tytutu 297 543 111 224

odkupionych jednostek uczestnictwa)

6. Lgczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 199 422 112 267

7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 353 554 154 132

8. Srednia wartos$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym (*) 319 676 103 197

Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

=

. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

6 786 174,6366

4510 809,3923

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

3836 753,7147

2 433 247,4808

Saldo zmian

2 949 420,9219

2077 561,9115

N

. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa od poczatku dziatalno$ci Fundu

szu/Subfunduszu

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

20 322 765,4340

13 536 590,7974

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

14 194 455,2550

10 357 701,5403

Saldo zmian

6128 310,1790

3178 889,2571

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa (**)

6128 310,1790

3178 889,2571

1ll. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

1. Warto$¢é aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec

] 48,48 37,97
poprzedniego okresu sprawozdawczego

2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec

- 57,32 48,48
biezgcego okresu sprawozdawczego

3. Proce_ntowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke 18,23% 27.68%

uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

4. er?lmalna warto$¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w 48,37 03-01-2022 38,52 04-01-2021

okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

5. Ma_ksymalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w 64,87 08-06-2022 50,30 15-10-2021

okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

6. Warto$¢ aktyyvow netto na jednostke uczestnlcha wg ostatniej 57,32 30-06-2022 48,49 30-12-2021

wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)(***)

V. Prtfc«.entowy 'ud2|al kosztow FundyszuISubfunduszu w sredniej 2.23% 3.00%

wartosci aktywoéw netto, w tym (****):

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1,98% 2,68%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,07% 0,12%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow } }

Funduszu/Subfunduszu
Optaty za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,03% 0,18%

Optaty za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami
Funduszu/Subfunduszu

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

6 786 174,6366

4510 809,3923

Kategoria A 6 742 633,4413 4510 582,6836
Kategoria B 681,6634 0,0006
Kategoria C 40 713,7470 -
Kategoria D 2 145,7849 226,7081
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 3836 753,7147 2 433 247,4808
Kategoria A 3832 232,9745 2 426 491,7840
Kategoria B 398,1952 6 755,6968
Kategoria C 3028,9030 -
Kategoria D 1093,6420 -

Saldo zmian

2949 420,9219

2077 561,9115
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Kategoria A 2910 400,4668 2 084 090,8996
Kategoria B 283,4682 -6 755,6962
Kategoria C 37 684,8440 -
Kategoria D 1052,1429 226,7081
2. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa od poczatku dziatalnosci Funduszu/Subfunduszu
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 20 322 765,4340 13 536 590,7974
Kategoria A 20 167 069,9720 13 424 436,5307
Kategoria B 112 609,2220 111 927,5586
Kategoria C 40 713,7470 -
Kategoria D 2 372,4930 226,7081
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 14 194 455,2550 10 357 701,5403
Kategoria A 14 080 075,8980 10 247 842,9235
Kategoria B 110 256,8120 109 858,6168
Kategoria C 3028,9030 -
Kategoria D 1 093,6420 -
Saldo zmian 6 128 310,1790 3178 889,2571
Kategoria A 6 086 994,0740 3176 593,6072
Kategoria B 2 352,4100 2 068,9418
Kategoria C 37 684,8440 -
Kategoria D 1278,8510 226,7081
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 6128 310,1790 3178 889,2571
Kategoria A 6 086 994,0740 3176 593,6072
Kategoria B 2 352,4100 2 068,9418
Kategoria C 37 684,8440 -
Kategoria D 1278,8510 226,7081
1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
Kategoria A 48,48 37,97
Kategoria B 56,20 42,89
Kategoria D 100,68 100,00
Kategoria C - -
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezagcego okresu sprawozdawczego
Kategoria A 57,32 48,48
Kategoria B 67,11 56,20
Kategoria C 115,07 -
Kategoria D 119,73 100,68
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (**)
Kategoria A 18,23% 27,68%
Kategoria B 19,41% 0,31%
Kategoria C 15,07% -
Kategoria D 18,92% 0,68%
4. Minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 48,37 03-01-2022 38,52 04-01-2021
Kategoria B 56,09 03-01-2022 43,52 04-01-2021
Kategoria C 99,97 14-01-2022 - -
Kategoria D 100,48 03-01-2022 - 05-10-2021
5. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 64,87 08-06-2022 50,30 15-10-2021
Kategoria B 75,86 08-06-2022 58,09 15-10-2021
Kategoria C 130,12 08-06-2022 - -
Kategoria D 135,40 08-06-2022 104,07 15-10-2021
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 57,32 30-06-2022 48,49 30-12-2021
Kategoria B 67,11 30-06-2022 56,21 30-12-2021
Kategoria C 115,07 30-06-2022 - -
Kategoria D 119,73 30-06-2022 100,70 30-12-2021

(*) 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 niebedacych dniami wyceny oficjalnej przyjeto ostatnia dostepng
wartos¢ aktywow netto Funduszu z Dnia Wyceny.

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

(***) Wartos$¢ aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym jest podawana

zgodnie z ostatnig wycena oficjalna.

(****) Procentowy udziat kosztow Subfunduszu w $redniej wartosci aktywdw netto jest teoretyczng wartoscig, ktdra
wskazuje, jaki bytby procentowy udziat kosztéw Subfunduszu w $redniej wartosci aktywow netto, przy ponoszeniu kosztow
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Subfundusz przez caty rok oraz przy wystepowaniu przez caty rok sredniej wartosci aktywdw netto takiej samej, jak wskazana
powyze;j.

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, ktdre stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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NOTY OBJASNIAJACE

Nota - 1. Polityka rachunkowosci Funduszu

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2022 roku do 30 czerwca 2022 roku zostato sporzgdzone zgodnie z ustawg
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 sktadnikow
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, ktdrego dotycza.

Warto$¢ aktywdw netto Subfunduszu jest réwna wartosci wszystkich aktywoéw 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 aktywdéw 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 rownej
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 sktadnikdw lokat, w zamian za ktdre zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub
otrzymane przychody pienigezne.

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 instrumentéow
wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej (nie dotyczy
papieréw wartosSciowych nabytych z udzielonym przez drugg strone przyrzeczeniem odkupu). W przypadku
wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji, uznaje sie, iz wygasnieciu podlegajg 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 ktédrym 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 uwzgledniajgcy 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 powodujgcg 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 operaciji.

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 uyymowane 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 krétsza) traktuje sie jako sktadniki lokat funduszu i s 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 sg 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. Pfatnosci 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)

8)

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 przekraczajgcej 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 gtéwnego.

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 gtdwny 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 rynkéw 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 warto$ciowy zacznie/przestanie spetnia¢ kryteria okreslone w punkcie 3.

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

Wartosc¢ godziwa.

1) Lokaty Funduszu wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

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 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, 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 odpiséw 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 aktywdéw 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

W biezacym okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych przez Fundusz zasad rachunkowosci.
Zmiana zasad rachunkowosci miata miejsce od 01 lipca 2021 roku w zwigzku z dostosowaniem polityki rachunkowosci do
opublikowanego w dniu 31 grudnia 2020 roku Rozporzadzenia Ministra Finansdw, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia
28 grudnia 2020 roku zmieniajacego rozporzadzenie w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych. Rozporzadzenie zmieniajgce weszto w zycie z dniem 1 stycznia 2021 roku ale Fundusz miat czas na
dostosowanie sie do nowych zasad korca czerwca 2021 roku. Gtéwne zmiany, ktére zostaty wprowadzone wraz z nowym
rozporzadzeniem dotyczg zasad wyceny instrumentow dtuznych i zawierajg miedzy innymi znaczace 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 uwzgledniajacych ryzyko kredytowe
emitenta.

W zwigzku z powyzszym dane poréwnawcze za okres od 01 stycznia do 30 czerwca 2021 roku zaprezentowane zostaty
zgodnie z zasadami obowigzujgcymi w tym okresie.
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W pierwszej potowie 2021 r. Skarbiec TFI dla instrumentdéw, 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 oszacowalé przy uzyciu modelu bazujacego na danych
obserwowalnych bezposrednio i posrednio.

W zwigzku ze zrdznicowaniem aktywdéw wchodzacych w sktad portfeli funduszy inwestycyjnych, Skarbiec TFI przygotowat
niezalezne modele wyceny w zaleznos$ci 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 rynkowg 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 otrzymanga 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, ktéry
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 rozporzadzeniem 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 instrumentéw 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 wpltyw
BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO S.A.
OBLIGACIJE SERII FPC0328 06/12/2031
1. (PLO000500328) 7 895 385,89 7 861 600,00 -33 785,89
tacznie wptyw na wartos¢ aktywdw netto (w zt): -33 785,89

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

Od dnia 1 lipca 2021 r. obowiazuje nowa polityka rachunkowosci. Zmiany wynikajg z dostosowania polityki rachunkowosci do
opublikowanego w dniu 31 grudnia 2020 roku Rozporzadzenia Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28
grudnia 2020 roku (zwane dalej ,,Rozporzadzeniem zmieniajacym”) zmieniajgcego rozporzgdzenie w sprawie szczegdlnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych. Rozporzadzenie weszto w zycie z dniem 1 stycznia 2021 roku a Fundusz
dostosowat sie do nowych zasad od 1 lipca 2021 roku.

Gtéwne zmiany, ktére zostaty wprowadzone wraz z nowym rozporzadzeniem dotyczg zasad wyceny instrumentéw diuznych
i zawierajg miedzy innymi znaczace ograniczenie stosowania w wycenie nienotowanych dtuznych papieréw wartosciowych
metody skorygowanej ceny nabycia wyznaczonej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej na rzecz wyceny wedtug
wartosci godziwej. Wigzato sie to z koniecznosciag budowy modeli wyceny uwzgledniajacych ryzyko kredytowe emitenta.

Oprécz powyzszych zmian Rozporzgdzenie zmienito prezentacje bilansu i rachunku wynikéw z operacji. W celu zapewnienia
poréwnywalnosci Fundusz dokonat zmiany prezentacji rdwniez dla danych poréwnawczych.

Ponadto, zmianie ulegt Zatgcznik nr 1 do Rozporzadzenia, w szczegdlnosci:
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w czesci 3. Bilans:

a)  wczesniej prezentowana pozycja ,Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu” zostata zastgpiona
pozycjg o nazwie , Transakcje reverse repo / buy-sell back”

b)  w pozycjach ,Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku” oraz ,Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku”
zostaty usuniete linie informujace jaka ich czes¢ stanowia ,,dtuzne papiery wartosciowe”

c) z pozycji ,,Aktywa” usunieto wskazanie, jaka ich czes¢ stanowig ,,Nieruchomosci”

d)  w pozycji Kapitat wptacony dodano wskazanie jaka jego czes¢ stanowig ,certyfikaty inwestycyjne nie w petni optacone”.

w czesci 4. Rachunek wyniku z operacji:

1)  w pkt. 1, pozycji ,II. Koszty funduszu” dodano wskazanie jaka cze$¢ Wynagrodzenia dla towarzystwa stanowi ,stata
czes¢ wynagrodzenia” oraz ,zmienna cze$¢ wynagrodzenia”

2)  z pozycji ,Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat ” zostato usuniete wskazanie jaka jego czes$é pochodzi ,z tytutu
roznic kursowych”

3) dodano nowg pozycje o nazwie ” VIIl. Podatek dochodowy”

Ponadto Rozporzgdzenie zmieniajace wprowadzito szereg nowych ujawnien do sprawozdan finansowych, przede wszystkim

dotyczacych poziomdw wartosci godziwej, ujete w powyzszym sprawozdaniu w punkcie 3a, 3b oraz 3c Informacji dodatkowe;j.
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Nota - 2. Naleznosci Subfunduszu

Naleznosci

102

Z tytutu zbytych lokat

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow inwestycyjnych

Z tytutu dywidend

Z tytutu odsetek

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek

Pozostate

Nota - 3. Zobowigzania Subfunduszu

Zobowiagzania 9 549 6 137
Z tytutu nabytych aktywow - 3169
Z tytutu transakcji repo/sell-buy back - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych 5377 1634
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 364 306
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow 2643 57

inwestycyjnych
Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychoddéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytutu gwaranciji lub porgczen - -
Z tytutu rezerw 705 871
Pozostate sktadniki zobowigzan 460 100

Nota — 4. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

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

I. Banki / waluty
MBANK S.A. - 17 716 - 8479
PLN 17 716 17 716 5310 5310
uUsD - - 780 3169
BANK POLSKA KASA OPIEKI S.A. 1 - 1
PLN 1 1 1 1
SANTANDER BANK POLSKA S.A. - 2918 - 3637
EUR 623 2918 791 3637

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

zobowiazan Subfunduszu

I'I. Sret’im w olfrsfsm sprawozdawczym poziom B 31 683 B 14 678
srodkoéw pienieznych (*)
DKK - - 34 21
EUR 1159 5371 1062 4 887
PLN 24 701 24 701 8 507 8 507
SEK - - - -
UsSD 378 1611 311 1263

Sredni poziom $rodkéw pienieznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podstawie $redniej arytmetycznej stanu na
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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
Skfadniki 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 (*)
Skifadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*)
Zobowigzania (**) - -
Suma: 7 446 7764

7 446 7764

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywéw s$rodkow 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 przeptywow $rodkéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej uznano
instrumenty pochodne na stope procentowa o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.
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3) Poziom obcigzenia aktywoéw i zobowigzan funduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkow znaczacej
koncentracji ryzyka walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat.

Kwoty odzwierciedlajagce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w

przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowiazkéw, przy czym 28 855 23880

nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 20 635 12 117
Naleznosci 102 108
Transakcje reverse repo/buy-sell back - 3044
Skifadniki lokat notowane na aktywnym rynku 7 446 7764
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 672 847

Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdélnych

kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**) ) )

(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papieréw
wartosciowych (obligacji stato, zmienno i zerokuponowych, bonéw skarbowych, listdw zastawnych, certyfikatéw
depozytowych i weksli), depozytéw bedacych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych
srodkoéw pienieznych oraz niewywigzania sie kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegdlnosci na niestandaryzowane
instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.

(**) Za znaczacy 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 340 456 145 716

walutowego w poszczegolnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 2918 6 806
Naleznosci - 4
Skifadniki lokat notowane na aktywnym rynku 331 489 133 256
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 672 847
Zobowigzania 5377 4 803
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Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Forward

Forward DKK/PLN, 2022.07.22 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 4 471,00 | 22-07-2022 739,00 |  22:07-2022 | 22-07-2022
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward EUR/PLN, 2022.07.26 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 196 | 23786,00| 26-07-2022 5102,00| 26-07-2022 | 26-07-2022
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward EUR/PLN, 2022.07.26 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego -42 2716,00 |  26-07-2022 587,00 | 26-07-2022 | 26-07-2022
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward EUR/PLN, 2022.08.10 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego .37 2383,00| 10-08-2022 513,00 | 10-082022 |  10-08-2022
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward EUR/PLN, 2022.07.21 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 504 | 70587,00| 21-07-2022 1492500 | 21-07-2022 | 21-07-2022
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward EUR/PLN, 2022.07.22 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego - 3574,00| 22-07-2022 761,00 |  22-07-2022 |  22-07-2022
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward EUR/PLN, 2022.08.10 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 76| 12041,00|  10-08-2022 2537,00| 10-08-2022 |  10-08-2022
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward EUR/PLN, 2022.07.22 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 2 355,00 | 22-07-2022 7500 | 22-07-2022 |  22-07-2022
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward EUR/PLN, 2022.07.21 (-) Diuga Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 32| -575500| 21-07-2022 1219,00| 21-07-2022 | 21-07-2022
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward EUR/PLN, 2022.07.21 (-) Diuga Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 8| -385300| 21-07-2022 819,00 | 21-07-2022 |  21-07-2022
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward USD/PLN, 2022.07.13 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 239 6651,00 | 13-07-2022 153500 | 13-07-2022 |  13-07-2022
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward USD/PLN, 2022.07.13 (-) Krotka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 201 6529,00| 13-07-2022 152000 | 13-07-2022 |  13-07-2022
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward USD/PLN, 2022.07.13 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego -44 1122,00|  13-07-2022 260,00 | 13-07-2022 |  13-07-2022
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward USD/PLN, 2022.07.13 (-) Krotka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego -236 5278,00| 13-07-2022 122000 | 13-07-2022 |  13-07-2022
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward USD/PLN, 2022.07.15 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 119 3420,00| 15-07-2022 789,00 |  15-07-2022 |  15-07-2022
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward USD/PLN, 2022.07.27 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 6 2037,00 | 27-07-2022 452,00 | 27-07-2022 | 27-07-2022
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward USD/PLN, 2022.07.28 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego -60 9186,00| 28-07-2022 2056,00| 2807-2022| 28-07-2022
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward USD/PLN, 2022.08.01 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego - 4857,00| 01-08-2022 -1080,00 | 01-08-2022 |  01-08-2022
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward USD/PLN, 2022.08.02 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 86| 1514100 02-08-2022 -3384,00 | 02-08-2022 |  02-08-2022
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward USD/PLN, 2022.08.02 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 30| 1039500 | 02-08-2022 2316,00 | 02-08-2022 | 02-08-2022
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
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Forward USD/PLN, 2022.08.05 (-) Krotka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 109| 16137,00|  05-08-2022 360800 | 05-08-2022 | 05-08-2022
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
Forward USD/PLN, 2022.08.03 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego -107 3583,00 | 03-08-2022 820,00 | 03-08-2022 | 03-08-2022
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
Forward USD/PLN, 2022.08.03 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 222 5741,00 | 03-08-2022 132500 | 03-08-2022 | 03-08-2022
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
Forward USD/PLN, 2022.08.26 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 462 | 10909,00| 26-08-2022 2519,00 | 26-08-2022 |  26-08-2022
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
Forward USD/PLN, 2022.08.02 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego -36 903,00 |  02-08-2022 209,00 | 02-08-2022 | 02-08-2022
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
Forward USD/PLN, 2022.09.02 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 658 | 14617,00| 02-09-2022 -3381,00 | 02-09-2022 |  02-09-2022
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
Forward USD/PLN, 2022.09.02 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 132 2913,00| 02-09-2022 674,00 | 02-00-2022 |  02-09-2022
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
Forward USD/PLN, 2022.08.26 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 1789 | 39880,00| 26-08-2022 923200 | 26-08-2022 | 26-08-2022
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
Forward USD/PLN, 2022.09.13 (-) Krotka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 439 |  41078,00|  13-09-2022 917400 | 13-09-2022 |  13-09-2022
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
Forward USD/PLN, 2022.08.26 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego -3 2214,00 |  26-08-2022 491,00 | 26-08-2022 | 26-08-2022
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
Forward USD/PLN, 2022.07.13 (-) Diuga Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 80 9316,00| 13-07-2022 2094,00 | 13-07-2022 |  13-07-2022
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
Wystandaryzowane instrumenty pochodne
Futures
Futures na indeks gietdowy STOXX Europe 600 Kazdego dnia
Basic Resources Price EUR, JSU22, 2022.09.16 Diuga Futures - - - robgcze o - 16-09-2022 16-09-2022
(DE000C6JGCC3) Y
Futures na indeks gietdowy STOXX Europe 600 Oil Kazdeqo dnia
& Gas Price EUR, KGU22, 2022.09.16 Diuga Futures - - - robgcze o - 16-09-2022 16-09-2022
(DE000C6JGJ40) 9
Suma: 299 580,00
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Niewystandaryzowane
instrumenty pochodne

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut
Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut
Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut
Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut
Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut
Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut
Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zZwigzanego ze zmiang
kurséw walut
Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zZwigzanego ze zmiang
kurséw walut
Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

Forward DKK/PLN, 2022.01.05 (-) Kroétka Forward 20 -777,96 05-01-2022 -1 225 716,60 05-01-2022 05-01-2022

Forward DKK/PLN, 2022.01.05 (-) Dtuga Forward -3 302,93 05-01-2022 485 000,00 05-01-2022 05-01-2022

Forward EUR/PLN, 2022.01.04 (-) Krotka Forward 500 -23 368,20 04-01-2022 -4 972 063,47 04-01-2022 04-01-2022

Forward EUR/PLN, 2022.01.04 (-) Krotka Forward 29 -1205,73 04-01-2022 -255 867,87 04-01-2022 04-01-2022

Forward EUR/PLN, 2022.01.12 (-) Krotka Forward 5 -1372,08 12-01-2022 -296 987,40 12-01-2022 12-01-2022

Forward EUR/PLN, 2022.01.21 (-) Kroétka Forward 55 -18 248,33 21-01-2022 -3 950 025,06 21-01-2022 21-01-2022

Forward EUR/PLN, 2022.01.04 (-) Dtuga Forward -3 463,09 04-01-2022 100 000,00 04-01-2022 04-01-2022

Forward EUR/PLN, 2022.01.04 (-) Dtuga Forward -39 5725,54 04-01-2022 1236 430,35 04-01-2022 04-01-2022

Forward USD/PLN, 2022.01.14 (-) Krétka Forward -170 -5516,98 14-01-2022 -1 400 000,00 14-01-2022 14-01-2022
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Forward USD/PLN, 2022.01.14 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

-46

-1 647,78

14-01-2022

-417 033,36

14-01-2022

14-01-2022

Forward USD/PLN, 2022.01.14 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

-760

-21 860,53

14-01-2022

-5 568 398,29

14-01-2022

14-01-2022

Forward USD/PLN, 2022.01.14 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

-216

-7 941,86

14-01-2022

-2 008 290,02

14-01-2022

14-01-2022

Forward USD/PLN, 2022.01.05 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

-119

-6 226,72

05-01-2022

-1 562 813,83

05-01-2022

05-01-2022

Forward USD/PLN, 2022.01.14 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

-179

-8 216,27

14-01-2022

-2 066 621,39

14-01-2022

14-01-2022

Forward USD/PLN, 2022.01.18 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

-4 638,99

18-01-2022

-1164 784,78

18-01-2022

18-01-2022

Forward USD/PLN, 2022.02.15 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

51

-1890,40

15-02-2022

-451 796,04

15-02-2022

15-02-2022

Forward USD/PLN, 2022.02.18 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

116

-4 513,81

18-02-2022

-1 079 548,42

18-02-2022

18-02-2022

Forward USD/PLN, 2022.02.08 (-)

Kroétka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

-3 160,61

08-02-2022

-774 887,19

08-02-2022

08-02-2022

Forward USD/PLN, 2022.02.17 (-)

Kroétka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

44

-6 555,79

17-02-2022

-1598 856,61

17-02-2022

17-02-2022

Forward USD/PLN, 2022.03.07 (-)

Kroétka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

18

-1852,39

07-03-2022

-449 751,10

07-03-2022

07-03-2022

Forward USD/PLN, 2022.01.07 (-)

Krétka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

-1057,21

07-01-2022

-259 961,36

07-01-2022

07-01-2022
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Forward USD/PLN, 2022.03.24 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

-5

-3182,74

24-03-2022

-780 446,93

24-03-2022

24-03-2022

Wystandaryzowane instrumenty
pochodne

Futures

Futures na indeks gieldowy STOXX
Europe 600 Basic Resources Price
EUR, JSH22, 2022.03.18
(DEOOOC6BEV276)

Diuga

Futures

Kazdego dnia
roboczego

18-03-2022

18-03-2022

Futures na indeks gietdowy STOXX
Europe 600 Oil & Gas Price EUR,
KGH22, 2022.03.18 (DEOOOC6EV1UO0)

Dtuga

Futures

Kazdego dnia
roboczego

18-03-2022

18-03-2022

Suma:

-116 742,82

-28 462 419,37
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Nota — 7. Transakcje repo/sell-buy back oraz reverse repo/buy-sell back, pozyczek papieréw wartosciowych

1) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

I. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym: - 3044
Transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz
praw wiasnosci i ryzyk
Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw
wilasnosci i ryzyk
Il. Transakcje przy zobowigzaniu sie¢ Funduszu/Subfunduszu do odkupu, w tym: - -
Transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na drugg strone praw
wilasnosci i ryzyk
Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na druga strone praw wtasnosci
i ryzyk
Ill. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od
Funduszu/Subfunduszu w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach - -
papieréw wartosciowych
IV. Zobowigzania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez
Fundusz/Subfundusz w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw - -
wartosciowych

- 3044

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

3) Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie przepiséw rozporzadzenia
pozyczkach papieréw wartosciowych

o

Nie dotyczy

4) Zobowigzania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie przepiséw rozporzadzenia o
pozyczkach papieréw wartosciowych

Nie dotyczy

Nota — 8. Kredyty i pozyczki

1) 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

2) Informacje o udzielonych przez Subfundusz pozyczkach pienieznych w kwocie stanowiacej, na dzien bilansowy, wiecej
niz 1 % wartosci aktywow Subfunduszu.

Nie dotyczy
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Nota — 9. Waluty i réznice kursowe

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

1. Aktywa - 363 103 - 160 269
1) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty - 20 635 - 12 117
EUR 623 2918 791 3637
PLN 17 717 17 717 5311 5311
USD - - 780 3169
2) Naleznosci - 102 - 108
PLN 102 102 104 104
USD - - 1 4
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - 3044
PLN - - 3044 3044
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 341 694 - 144 153
DKK 750 472 1000 618
EUR 27911 130 641 10 359 47 643
PLN 10 205 10 205 10 897 10 897
USD 44701 200 376 20 935 84 995
5) Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 672 - 847
DKK 6 4 32 20
EUR 125 582 128 589
USD 19 86 58 238
6) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 9 549 - 6 137
DKK - - 5 3
EUR 68 315 9 42
PLN 4172 4172 1334 1334
USD 1131 5062 1172 4758
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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 36 248 - - - 244 - - - 1 - -

Warranty subskrypcyjne - - - - - - - - R R R R
Prawa do akcji - - - - - - - - - R R R
Prawa poboru - - - - - - - - - R R R
Kwity depozytowe - - - - - - R - R R R R
Listy zastawne - - - - - - R N R R R R
Dtuzne papiery
wartosciowe

Instrumenty pochodne - - - - - - R N R R R R
Udziaty w spotkach z
ograniczong - - - - - - - - R R - R
odpowiedzialno$cig
Jednostki uczestnictwa - - - - - - - - R R R R
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - R - R R R R
Tytuly uczestnictwa
emitowane przez

instytucje wspdinego 1616 12 206 -705 - 1059 2894 -87 -157 183 358 -68 -593
inwestowania majgce
siedzibe za granicg

Wierzytelno$ci - - - - - - - - R R R R
Weksle - - - - - - - - R R R R
Depozyty - - - - - - B N R R N N
Waluty - - - - - - - - - - - -
Nieruchomosci - - - - - - - - R R R N
Statki morskie - - - - - - R N R R N R
Inne - - - - - - - - - - - -
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3) W przypadku funduszy, ktérych aktywa s3 wyceniane, a zobowigzania ustalane w walutach obcych, nalezy ujawnic
sredni kurs danej waluty wyliczany przez NBP, z dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego.
CHF 4,6904 CHF 4,4484 CHF
DKK 0,6292 DKK 0,6184 DKK
EUR 4,6806 EUR 4,5994 EUR
GBP 5,4429 GBP 5,4846 GBP
SEK 0,4373 SEK 0,4486 SEK
UsD 4,4825 UsD 4,0600 UsD

Nota —10. Dochody i ich dystrybucja

1)

2)

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

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

Skfadniki lokat
notowane na
aktywnym rynku

1028

40 141

5242

18 547

2580

10 089

Sktadniki lokat
nienotowane na
aktywnym rynku

-6 593

-3918

-4.221

7

-701

403

Pozostate

Suma:

-5 565

36 223

1021

18 624

1879

10 492

3)

Wykaz wyptaconych przychodéw ze zbycia lokat funduszu aktywéw niepublicznych, w przekroju zbytych lokat
funduszu z uwzglednieniem udziatu w aktywach i aktywach netto w dniu wyptaty oraz wptywu, jaki wyptata
przychodéw miata na wartos¢ aktywow i wartos¢ aktywow netto funduszu

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 wptywem do funduszu srodkéw pienigeznych, 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 zwiagzku 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 papierow wartosciowych lub praw majatkowych niebedacych przedmiotem obrotu na
rynku zorganizowanym

Nie dotyczy
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Nota — 11. Koszty Subfunduszu
1) Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Nie dotyczy

2) Koszty funduszu aktywow niepublicznych zwigzane bezposrednio ze zbytymi lokatami
Nie dotyczy

3) Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$¢ wynagrodzenia 3145 2551 925
zmienna czg$¢ wynagrodzenia - 197 -
Suma: 3145 2748 925

Nota — 12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

I. Wartos¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata
obrotowe

Il. Warto$¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe

Il. Warto$¢ aktywow netto na poszczegdine kategorie jednostek uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe

154 132 41 865 18 952

48,49 38,01 44,54

Kategoria A 48,48 37,97 44,37
Kategoria B 56,20 42,89 48,65
Kategoria D 100,68 - -




VII.

Aktywa 341 694 0,19% 342 366
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INFORMACJA DODATKOWA

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.

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.

Réznice 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 wartos¢ 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 szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z
okresem dostosowania rachunkowosci funduszy nie pézniej niz do 1 lipca 2021 r. W dniu 1 lipca 2021 r. metody wyceny
Subfunduszu zostaty dostosowane do wymogow tego rozporzadzenia, w szczegdélnosci dokonano klasyfikacji aktywow i
zobowigzan wycenianych wedtug wartosci godziwej na poszczegdlne poziomy hierarchii wartosci. Dzier 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.

Akcje 5716 - - - 5716

Warranty subskrypcyjne - - - - R

Prawa do akcji - - - - -

Prawa poboru - - - - -

Kwity depozytowe - - - - R

Listy zastawne - - - - R

Dtuzne papiery warto$ciowe 7 446 - N

Instrumenty pochodne - 672 - 0,19% 672

odpowiedzialno$cig

Udziaty w spétkach z ograniczong

Jednostki uczestnictwa - - - - R

Certyfikaty inwestycyjne - - - - R

wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za 328 532 - - - 328 532
granicg

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje

Wierzytelnosci - - - - R

Udzielone pozyczki pieniezne - - - - R

Weksle - - - - -

Depozyty - - - - -

Waluty - - - - -

Nieruchomosci - - - N R

Statki morskie - - - - R

Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - _

Zobowiazania 0 -5 377

-1,52% -5377

o

Transakcje repo/sell-buy back - - - - R

Instrumenty pochodne - -5 377 - -1,52% -5 377

poziom 1 - cena z aktywnego rynku

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

poziom 3 - cena ustalona za pomocg modelu wyceny opartego o dane nieobserwowalne
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Ryzyka zwigzane ze sktadnikami lokat o wartosci godziwej na poziomie 2 albo 3 wartosci godziwej

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 obowigzujacym prawem subfundusze stosujg procedury majace na celu minimalizacje
tego ryzyka.

—  ryzyko wyceny

Istnieje ryzyko btednej wyceny instrumentdéw, polegajace na zastosowaniu w modelu wyceny danych rynkowych
zawierajacych btedy, co moze spowodowaé wykazanie wyceny instrumentéw finansowych w portfelu
nieodzwierciedlajgcej ich wartosci godziwe;j.

—  ryzyko niedopasowania

Niedopasowanie pozycji zabezpieczanej i zabezpieczajacej, z powodu btednej oceny korelacji pomiedzy pozycja
zabezpieczang a instrumentem zabezpieczajgcym, w szczegélnosci 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 wystarczajgcych do zawarcia transakcji
jednoczesnie na pozycjach zabezpieczanych i zabezpieczajgcych.

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 nastapic.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywat transferéw instrumentéw finansowych pomiedzy poziomami
wyceny do wartosci godziwe;j.

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.

Nie dotyczy
Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia wartosci godziwej aktywéw na poziomie 3.
Nie dotyczy
Kwota tacznych zyskow i strat aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej.
Nie dotyczy

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

Nie dotyczy

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

Nie dotyczy

Dokonane korekty btedow podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw 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 uczestnikow 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 aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

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

5d) Informacje o aktywach Subfunduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub wystepuja op6znienia 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)

Ujawnienie COVID-19

W pierwszym potroczu 2022 roku wptyw pandemii Covid-19 na gospodarke i rynki finansowe byt znacznie mniejszy
niz w dwoch poprzednich latach. Najwieksze zaktdcenia zwigzane byly z prowadzong w Chinach polityky ,Zero
Covid” i zarzadzanymi w ich ramach bardzo rygorystycznymi restrykcjami. Szczegdlnie negatywny wptyw na
tancuchy dostaw miaty zamkniecia w Szanghaju i wynikajgce z nich przestoje w portach morskich. Jednak wraz ze
spadajgca liczba zachorowan, coraz nizszg $miertelnoscig oraz nowymi Srodkami farmaceutycznymi pandemia
przestata by¢ istotnym czynnikiem wptywajagcym na rynki. W Polsce stan epidemii zostat zastgpiony stanem
zagrozenia epidemicznego w 22 maja br.

Przez pierwszych sze$¢ miesiecy biezgcego roku Skarbiec TFlI S.A funkcjonowat w modelu pracy hybrydowe;j.
Towarzystwo posiada odpowiednig infrastrukture do tych wspomnianego modelu dziatania. Jakos¢ kluczowych
proceséw operacyjnych nie ulegta pogorszenia. Stwierdzone przypadki COVID-19 u pracownikéw miaty ograniczony
charakter z uwagi na prace zdalng lub hybrydowsg i zachowywanie zasad bezpieczenstwa sanitarnego. Dzieki
podjetym dziataniom stan epidemii oraz nieliczne przypadki COVID-19 stwierdzone wsrdéd pracownikow
Towarzystwa nie wptynety na jakos$¢ zarzadzania funduszami inwestycyjnymi w Skarbiec TFI S.A w pierwszym
potroczu 2022 roku.

Wptyw wojny rosyjsko- ukrainskiej

Fundusze zarzadzane przez Skarbiec Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. nie majg znaczacej ekspozycji na
spotki ukrainskie lub na spétki, w ktérych rynek ukrainski odgrywa role dominujaca. Skarbiec TFI S.A nie zatrudnia
pracownikéw z Ukrainy, ktdrzy z racji dalszego rozwoju sytuacji nie mogliby wykonywac swych obowigzkéw (pobdr
do wojska, brak tgcznosci przy pracy zdalnej), a w przypadku, gdyby tacy pracownicy pojawili sie w strukturze spotki
lub zaistniaty okolicznosci, w ktdérych pracownicy ci wymagaliby wsparcia, Towarzystwo jest na to odpowiednio
przygotowane. Oddziatywanie wojny rosyjsko-ukrainskiej na Towarzystwo i zarzadzanych funduszy nalezy
rozpatrywac na gruncie makroekonomii i geopolityki. Kontynuacja agresji Rosji na Ukraine, przy coraz wiekszym
wsparciu pomocowym, ale rowniez zbrojeniowym dla Ukrainy ze strony krajéw Unii Europejskiej czy USA moze
negatywnie oddziatywac zaréwno na $wiatowe fancuchy dostaw jak i powodowaé podwyzszong zmiennos$¢ na
rynkach finansowych. Ceny aktywdw i surowcéw mogg podlega¢ znacznym wahaniom w zaleznosci od dalszego
rozwoju sytuacji i mozliwych do realizacji scenariuszy. W odniesieniu do polskiego rynku kapitatowego mozliwy jest
dalszy odptyw kapitatu zwtaszcza zagranicznego (nastepne uderzenia na miasta ukrainiskie, kolejne uderzenia
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 producentéw broni. Ceny ropy naftowej i gazu ziemnego oraz innych nosnikéw energii
moga natomiast dalej rosng¢. Podobnie moze by¢ z wieloma innymi cenami towardéw, poniewaz zaréwno Rosja, jak
i Ukraina sg istotnymi eksporterami surowcow, zywnosci oraz metali i gazéw technicznych. Wspomniany wzrost cen
nosnikéw energii i surowcéw moze 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 dolar amerykanski czy frank szwajcarski, mogg sie umacnia¢, a cena ztota moze dalej rosngac.
Eskalacja czy kontynuacja konfliktu rosyjsko-ukrainskiego moze takze prowadzi¢ do dalszej deprecjacji ztotego w
stosunku do innych walut: USD, EUR, CHF. Fundusze zarzadzane przez Towarzystwo moga by¢ w zwigzku z tym
zmuszone do utrzymywania wyzszego poziomu depozytow zabezpieczajacych od transakcji pochodnych na rynkach
walutowych (hedging).
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Z wojng rosyjsko-ukrainska zwigzany jest wzrost ryzyka w obszarze bezpieczenstwa cyfrowego. Podobnie jak w
przypadku innych panstw NATO, takze w odniesieniu do Polski prawdopodobne s3 ataki rosyjskich stuzb specjalnych
na systemy transakcyjne i ewidencyjno-rozliczeniowe GPW w Warszawie, Krajowego Depozytu Papierow
Wartosciowych oraz systemy rozliczeniowe dziatajgce w bankach w Polsce i zagranica. Z tego powodu w
Towarzystwie nadal baczng uwage przywigzujemy do bezpieczenstwa cyfrowego. W wyniku ww. wojny wzrastajg
tez wymagania wobec Towarzystwa zwigzane z przestrzeganiem nowych wymogow zwigzanych z praniem brudnych
pieniedzy (nowe listy sankcyjne wobec osob powigzanych z administracjg rosyjska i rosyjskimi oligarchami oraz
separatystycznymi regionami tuganska i Doniecka).

Wptyw wzrostu inflacji i stép procentowych

Dynamiczny wzrost stop procentowych na swiecie bedacy reakcjg bankow centralnych na réwnie wysoki wzrost
wskaznikow inflacji, a takze wzrost rentownosci obligacji skarbowych moze negatywnie oddziatywaé na realizowane
stopy zwrotu na rynku dtugu skarbowego i zainteresowanie inwestorow oszczedzaniem za posrednictwem funduszy
obligacyjnych. Uporczywos$é wysokiej inflacji zmusza najwazniejsze banki centralne czyli amerykanski Fed i
Europejski Bank Centralny do przyspieszenia tempa dotychczasowego zaostrzania polityki pienieznej, co powoduje
obawy w zakresie wystgpienia w gtownych gospodarkach swiatowych zjawiska stagflacji czy nawet recesji. Tak
jednoznaczne wskazanie priorytetu przez wtadze monetarne i wzrost ryzyka recesji bardzo negatywnie wptywaja na
sentyment inwestordw zaréwno na rynku dtugu, jak i akcji. Wskutek podwyzszonej zmiennosci na rynkach
finansowych i na rynkach surowcow jak rowniez ww. dziatan bankéw centralnych w funduszach zarzadzanych przez
Towarzystwo mozna spodziewac sie wzrostu ilosci zleceri odkupu jednostek uczestnictwa lub ich konwersji. Wzrost
ilosci réznorodnych operacji moze by¢ dla Towarzystwa wyzwaniem operacyjnym, na ktére Towarzystwo jest
przygotowane. W przypadku funduszy koncentrujgcych swoje inwestycje na rynkach zagranicznych nie
przewidujemy trudnosci ptynnosciowych. W przypadku funduszy aktywnych na rynku akcji GPW w Warszawie
ryzyko ptynnosciowe jest wyisze, przy czym obecnie nie wystepuje bezposrednie zagrozenie dla ptynnosci funduszy
i realizacji zlecen odkupienia.

Metoda stosowana przy obliczaniu catkowitej ekspozycji

Zgodnie z zasadami okreslonymi w Rozporzgdzeniu 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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