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Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jedn.: Dz.U. z 2023 r., poz. 120 ) Zarzad Skarbiec Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia pdtroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu, na ktére sktada sie:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzierr 30 czerwca 2023 r. o wartosci 14 693 tys. ztotych

3) bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2023 r., ktory wykazuje aktywa netto na sume 20 455 tys. ztotych

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2023 r. do 30 czerwca 2023 r. wykazujgcy wynik z operacji w kwocie 500 tys. ztotych

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres 1 stycznia 2023 r. do 30 czerwca 2023 r. wykazujace zmiane stanu wartosci aktywoéw netto o kwote 12 360
tys. ztotych

6) noty objasniajace

7) informacja dodatkowa.
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1. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Informacje o Subfunduszu

Subfundusz SKARBIEC — MARKET NEUTRAL zostat wydzielony w ramach funduszu SKARBIEC Fundusz Inwestycyjny Otwarty w dniu 28 sierpnia 2012 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 zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (dalej jako ,Ustawa”), w ramach ktérego na dzien
bilansowy funkcjonowaty nastepujgce Subfundusze:

1. SUBFUNDUSZ SKARBIEC — KONSERWATYWNY

2. SUBFUNDUSZ SKARBIEC — OBLIGACIA

3. SUBFUNDUSZ SKARBIEC — DtUZNY UNIWERSALNY

4. SUBFUNDUSZ SKARBIEC — IIl FILAR

5. SUBFUNDUSZ SKARBIEC — AKCJA

6. SUBFUNDUSZ SKARBIEC — SKARBIEC POLSKICH INNOWACII
7. SUBFUNDUSZ SKARBIEC — NOWEJ GENERACII

8. SUBFUNDUSZ SKARBIEC — RYNKOW SUROWCOWYCH

9. SUBFUNDUSZ SKARBIEC — TOP BRANDS

10. SUBFUNDUSZ SKARBIEC — MALYCH | SREDNICH SPOLEK
11.  SUBFUNDUSZ SKARBIEC — SPOLEK WZROSTOWYCH

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

14.  SUBFUNDUSZ SKARBIEC — KROTKOTERMINOWY

15. SUBFUNDUSZ SKARBIEC — VALUE

Subfundusz i Fundusz zostaty utworzone na czas nieokreslony.

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 Subfunduszu. Fundusz bedzie
dazyt do dostarczenia dodatniej stopy zwrotu w kazdych warunkach rynkowych, poprzez zastosowanie strategii typu market neutral, przy uzyciu tam gdzie jest
to mozliwe instrumentéw pochodnych.

2. Subfundusz bedzie dazyt do realizacji celu inwestycyjnego przede wszystkim poprzez zastosowanie strategii polegajacej na inwestowaniu w akcje spétek,
ocenionych przez zarzadzajacego jako niedowartosciowane przy jednoczesnym zajeciu krétkiej pozycji (nabycie Instrumentu Pochodnego) na wybrany indeks
gietdowy poprzez zawieranie kontraktow terminowych. Zastosowanie powyzszej strategii powinno prowadzi¢ do ograniczenia ryzyka systematycznego i
rynkowego (réwnoczesne zajmowanie pozycji dtugiej i krdtkiej na podobnym poziomie aktywdw) oraz kreowanie wartosci dodanej dzieki wykorzystywaniu
nieefektywnosci w wycenie akcji poszczegdlnych spoétek w relacji do wyceny szerokiego rynku. Subfundusz bedzie budowat portfel akcji, ktéry ma posiadaé
wiekszy potencjat stopy zwrotu anizeli przeciwstawna pozycja w kontraktach terminowych na indeks gietdowy.

3. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Przedmiot lokat Subfunduszu

Subfundusz lokuje aktywa w:

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

- depozyty bankowe

- instrumenty pochodne

Ograniczenia inwestycyjne
1. Subfundusz bedzie lokowat co najmniej 50% Wartosci Aktywdéw Netto Subfunduszu i nie wiecej niz 100% wartosci Aktywéw Subfunduszu w akcje, warranty
subskrypcyjne, prawa do akgji, prawa poboru i kwity depozytowe oraz w 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 siedziba za granica, ktére zostaty zaklasyfikowane przez Fundusz do kategorii funduszy (subfunduszy) akcyjnych.
2. Subfundusz moze lokowa¢ do 50% aktywdéw Subfunduszu w kazdga z ponizszych kategorii lokat:

1) Instrumenty Rynku Pienieznego i dtuzne papiery wartosciowe,

2) depozyty bankowe



3. Do zakwalifikowania funduszu inwestycyjnego otwartego, subfunduszu w funduszu inwestycyjnym otwartym, funduszu zagranicznego oraz instytucji
wspdlnego inwestowania do danej kategorii funduszy decydujgce znaczenie bedzie miato spetnienie przynajmniej jednego z ponizszych warunkéw:

1) zgodnie ze stosowang politykg inwestycyjng co najmniej 50% aktywow jest lokowane w dang kategorie lokat, lub

2) benchmark (indeks odniesienia) jest odwzorowaniem portfela lokat, w ktérym wartosciowy udziat danej kategorii lokat wynosi co najmniej 66%.
4., Subfundusz zawiera umowy majace za przedmiot Instrumenty Pochodne (w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne) zaréwno w celu
ograniczenia ryzyka inwestycyjnego, jak i zapewnienia sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym.
5. Do wyliczania limitéw inwestycyjnych, o ktérych mowa w ust. 1 i 4 nie uwzglednia sie inwestycji w umowy majace za przedmiot Instrumenty Pochodne
zawierane w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego.
6. Do wyliczania limitéw inwestycyjnych, o ktérych mowa w ust. 1 i 4, wlicza sie wartos¢ dtuznych papieréw wartosciowych zbytych przez Subfundusz, przy
zobowigzaniu sie Subfunduszu do ich odkupu.
7. Subfundusz nie stosuje indeksu odniesienia i nie odzwierciedla sktadu indeksu papieréw wartosciowych.

Firma, siedziba i adres towarzystwa bedacego organem Subfunduszu

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

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

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 1 stycznia 2023 r. do 30 czerwca 2023 r.

Dane poréwnywalne obejmuja dane na dzieri 31 grudnia 2022 r. (bilans i zestawienie lokat), okres od 1 stycznia 2022 r. do 31 grudnia 2022 r. (rachunek wyniku
z operacji i zestawienie zmian w aktywach netto) oraz okres od 1 stycznia 2022 r. do 30 czerwca 2022 r. (rachunek wyniku z operacji).

Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2023 r.

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

Kontynuowanie dziatalnosci przez Subfundusz oraz okolicznosci wskazujgce na zagrozeni kontynuowania dziatalnosci

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci Funduszu w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci, tj. przez okres nie
krétszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego. Nie istniejg okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz.

Podmiot, ktéry przeprowadzit przeglad sprawozdania finansowego Subfunduszu

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato poddane przegladowi przez biegtego rewidenta dziatajacego w imieniu firmy audytorskiej Grant Thornton Polska
Prosta spdtka akcyjna, ul. Abpa Antoniego Baraniaka 88E, 61-131 Poznan

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujacych

Subfundusz oferuje kategorie Jednostek Uczestnictwa, réznigce sie w szczegdlnosci wysokoscig pobieranej od nich optaty za zarzadzanie, wysokoscig
pobieranych optat manipulacyjnych oraz wysokoscig minimalnych wptat tytutem nabycia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu, o ktérych mowa w art. 191 ust.
1lilaorazart. 192 ust. 2, 3i4 Statutu Funduszu:
1) Jednostki Uczestnictwa A:
a) pierwsza wptata srodkoéw 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 A Subfunduszu, o ktérej mowa w art. 26 Statutu
Funduszu, nie moze przekroczyé 5,5% srodkéw wptacanych przez Uczestnika Subfunduszu na nabycie Jednostek Uczestnictwa kategorii A.
2) Jednostki Uczestnictwa C:
a) pierwsza wptata srodkéw pienieznych przez osobe uprawniong do nabywania Jednostek Uczestnictwa na nowo otwierany Subrejestr powinna
wynosi¢ nie mniej niz 1 000 ztotych, a kazda nastepna wptata Uczestnika — nie mniej niz 100 ztotych;
b) stawka optaty manipulacyjnej za zbywanie i odkupywanie Jednostek Uczestnictwa kategorii C Subfunduszu, o ktérej mowa w art. 26 Statutu
Funduszu, nie moze przekroczy¢ 5,5% srodkéw wptacanych przez Uczestnika Subfunduszu na nabycie Jednostek Uczestnictwa kategorii C
3) Jednostki Uczestnictwa D:
a) pierwsza wptata srodkéw pienieznych przez osobe uprawniong do nabywania Jednostek Uczestnictwa na nowo otwierany Subrejestr powinna
wynosi¢ nie mniej niz 1 ztoty, a kazda nastepna wptata Uczestnika — nie mniej niz 1 ztoty;
b) przy nabywaniu i odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa kategorii D nie sg pobierane optaty manipulacyjne
4) Jednostki Uczestnictwa PPE:
a) pierwsza wptata srodkéw pienieznych przez osobe uprawniong do nabywania Jednostek Uczestnictwa na nowo otwierany Subrejestr powinna
wynosi¢ nie mniej niz 1 ztoty, a kazda nastepna wptata Uczestnika — nie mniej niz 1 ztoty;
b) przy nabywaniu i odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa kategorii PPE nie sg pobierane optaty manipulacyjne.



2. ZESTAWIENIE LOKAT

TABELA GtOWNA

Akcje

71,21%

64,06%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

Instrumenty pochodne

0,07%

0,27%

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnos$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace
siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

71,28%

64,33%

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

natomiast wartos¢ ujemna prezentowana jest w zobowigzaniach.

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowac tqcznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjq dodatkowg, ktdre stanowiq integralng czes¢ sprawozdania finansowego.




TABELA UZUPELNIAJACA

AKTYWNY RYNEK

GIELDA PAPIEROW

W WARSZAWIE S.A.

CCC S.A. (PLCCC0000016) WARTOSCIOWYCH 15300 POLSKA 602 645 3,13%
REGULOWANY W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
EUROCASH S.A. (PLEURCH00011) R U OWRINER | waRTOSCIOWYCH 41500 POLSKA 623 712 3,45%
W WARSZAWIE S.A.
) GIELDA PAPIEROW
(Pi?gv%gggosll(s? SPOLKA WEGLOWA S-A. QEETJVI\_IS\TVZII(YNEK WARTOSCIOWYCH 14 500 POLSKA 617 581 2,82%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
KRUK S.A. (PLKRKO000010) QE&VXQ‘\TVEWEK WARTOSCIOWYCH 2360 POLSKA 818 963 467%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
LPP S.A. (PLLPP0000011) Q'éajvﬁ’g\fvim'ﬂ( WARTOSCIOWYCH 80 POLSKA 880 1121 5,44%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(PtEV%ELGSgAQ’ng'EL BOGDANKA S.A. QEI;TJVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 7900 POLSKA 322 310 1,50%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(PﬁQEIlEAPo%%%EGA) KASA OPIEKI S.A. QEI;TJVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK WARTOSCIOWYCH 9550 POLSKA 855 1058 5,13%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(PEF?I'('SOK(')(')(O%';‘!;ERN NAFTOWY ORLEN S.A. QE&VXQ‘\TVEWEK WARTOSCIOWYCH 19 200 POLSKA 1255 1237 6,00%
W WARSZAWIE S.A.
- GIELDA PAPIEROW
POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK | AKTYWNY RYNEK !
WARTOSCIOWYCH 16 800 POLSKA 490 607 2,94%
POLSKI S.A. (PLPKO0000016) REGULOWANY e o
GIELDA PAPIEROW
CYFROWY POLSAT S.A. (PLCFRPT00013) QIEETJVI\_Ig\\I(VARIII(YNEK WARTOSCIOWYCH 41000 POLSKA 696 677 3,28%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ORANGE POLSKA S.A. (PLTLKPL00017) ’QE&YQ‘%E@EK WARTOSCIOWYCH 36 000 POLSKA 222 251 1,20%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
BENEFIT SYSTEMS S.A. (PLBNFTS00018) ’QE&VXQ‘%E@EK WARTOSCIOWYCH 443 POLSKA 402 678 3,29%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | EURONEXT
ASML HOLDING N.V. (NL0010273215) MM Jryisdsa 174 HOLANDIA 345 513 2,49%
AKTYWNY RYNEK
MERCEDES-BENZ GROUP AG (DE0007100000) | ARty MY RYD XETRA 500 NIEMCY 138 164 0,80%
GIELDA PAPIEROW
LIVECHAT SOFTWARE S.A. (PLLVTSF00010) ’QE&‘Q’&‘J&WEK WARTOSCIOWYCH 2313 POLSKA 275 298 1,45%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK
ZALANDO SE (DE000ZAL1111) R XETRA 4400 NIEMCY 510 516 2,50%
GIELDA PAPIEROW
RYVU THERAPEUTICS SA. (PLSELVT00013) | AL Ve RYBEK | warTosClowycH 5851 POLSKA 339 353 1,71%




WIRTUALNA POLSKA HOLDING S.A.

AKTYWNY RYNEK

GIELDA PAPIEROW

PLN

WARTOSCIOWYCH 3500 POLSKA 377 403 1,96%
(PLWRTPLO00027) REGULOWANY RS
GIELDA PAPIEROW
DATAWALK S.A. (PLPILAB00012) ’R*E(TELVI‘_’Q'\X’ZI{;‘EK WARTOSCIOWYCH 3400 POLSKA 300 204 0,99%
W WARSZAWIE S.A.
THALES SA (FR0000121329) ’R*E(TELVI‘_’Q'\LEJL\'EK EURONEXT PARIS 230 FRANCJA 134 140 0,68%
GIELDA PAPIEROW
(LL/-J\I2_I2_3I‘E7GS?E(O)7ECL)J) SOCIETE ANONYME ’R*E(TELVI‘_’Q'\X’ZI{;‘EK WARTOSCIOWYCH 39400 | LUKSEMBURG 1305 1261 6,12%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
MO-BRUK S.A. (PLMOBRK00013) QEI;LVQ’(';'\TVEWEK WARTOSCIOWYCH 1070 POLSKA 313 292 1,42%
W WARSZAWIE S.A.
INPOST S.A. (LU2290522684) Qg{]"ﬁ’g\y&m'ﬂ( iﬁFS{?'E\‘}I?Eé;M 21300 | LUKSEMBURG 926 942 457%
GIELDA PAPIEROW STANY
HUUUGE INC. (US44853H1086) QEI;LVQ’(';'\TVEWEK WARTOSCIOWYCH 28200 | ZJEDNOCZONE 664 752 3.65%
W WARSZAWIE S.A. AMERYKI
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 314 971 13 408 14 678 71,21%
Suma: 314971 13408 14 678 71.21%
Wystandaryzowane instrumenty 302 ) :
pochodne
Futures na indeks gietdowy STOXX AKTYWNY g_lqgl;(sxg:zelljt:gwg
Europe 600 Price Index EUR, SXOU23, | RYNEK EUREX EUREX NIEMCY | SRR Europe 20 . -
2023.09.15 (DEOOOC6XKB28) (Krétka) | REGULOWANY 000
GIELDA GIELDA
Futures na indeks gietdowy mWIG40, AKTYWNY PAPIERQW PAPIERQW indeks gieldow
FWA40U23, 2023.09.15 (PLOGF0027003) | RYNEK WARTOSCIOWYCH | WARTOSCIOWYCH | POLSKA | Indeks getdowy 94 . -
(Krtka) REGULOWANY | W WARSZAWIE | W WARSZAWIE
SA. SA.
GIELDA GIELDA
Futures na indeks gietdowy WIG20, AKTYWNY PAPIERQW PAPIERQW indeks gieldow
FW20U2320, 2023.09.15 RYNEK WARTOSCIOWYCH | WARTOSCIOWYCH | POLSKA | \n0SKs dietdowy 188 ; ;
(PLOGF0026419) (Krotka) REGULOWANY | W WARSZAWIE | W WARSZAWIE
SA. SA.
Fl:l(l)iwh)éztsgdaryzowane |nStrUmenty 5 15 0'07%
29,201.73 EUR
NIENOTOWANE po kursie
(Kr':é‘iL";";"d BUR/PLN, 2023.07.27 () NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY MBANK S.A. POLSKA walutowym 1 1 0,01%
RYNKU 4.4989000000




52,711.53 EUR

NIENOTOWANE po kursie
(K;‘;L"‘a")"“d BUR/PLN, 2023.07.27 () NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY MBANK S.A. POLSKA | walutowym 1 1 ;
RYNKU 4.4676000000
PLN
193,438.04 EUR
NIENOTOWANE po kursie
(KrFé‘iL";’)ard EUR/PLN, 2023.07.27 () NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY MBANK S.A. POLSKA walutowym 1 2 -0,01%
RYNKU 4.4507000000
PLN
171,266.39 EUR
NIENOTOWANE po kursie
(Kr':é‘ig?rd EUR/PLN, 2023.07.13 () NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY MBANK S.A. POLSKA | walutowym 1 12 0,06%
RYNKU 4.5228000000
PLN
29,521.61 EUR
NIENOTOWANE po kursie
(Kr':éc;L"‘a’?rd EUR/PLN, 2023.07.13 (-) NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY MBANK S.A. POLSKA walutowym 1 3 0,01%
RYNKU 4.5638000000
PLN
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym 4 17 0.08%
rynku !
Zobowigzania 1 -2 -0,01%
Suma: 307 15 0,07%

Tabele dodatkowe, ktére nie majg zastosowania nie sg prezentowane




TABELA DODATKOWA

GWARANTOWANE SKtADNIKI LOKAT

Nie dotyczy.

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

Nie dotyczy.

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

Forward EUR/PLN, 2023.07.13 (-) 12 0,06%
Forward EUR/PLN, 2023.07.13 (-) 3 0,02%
Forward EUR/PLN, 2023.07.27 (-) 1 0,01%
Forward EUR/PLN, 2023.07.27 (-) 1 0,00%
Forward EUR/PLN, 2023.07.27 (-) -2 -0,01%




3. BILANS
sporzadzony na dzien 30 czerwca 2023 r.
(w tys. ztotych z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa)

I. Aktywa 20612 8174
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1407 1239
2. Naleznosci 96 188
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back 4414 1481
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 14 678 5236
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 17 30
6. Pozostate aktywa - -

1. Zobowigzania 157 79

I1l. Aktywa netto (I - I1) 20 455 8095

IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 30 930 19 070
1. Kapitat wptacony 546 665 531 555
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -515 735 -512 485

V. Dochody zatrzymane -11 760 -11 372
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -10 475 -10 377
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -1285 -995

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1285 397

VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 20 455 8 095

Liczba jednostek uczestnictwa 177 636,3400 75 532,4040
Kategoria A 177 519,2210 75 522,4040
Kategoria D 117,1190 10,0000

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
Kategoria A 115,17 107,18
Kategoria D 87,83 81,31

Bilans nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowgq, ktdre stanowiq integralng czes¢ sprawozdania
finansowego.



4. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII
(w tys. ztotych z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa)

I. Przychody z lokat 119 292 141
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 46 45 7
Przychody odsetkowe 71 38 2
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - 205 128
Pozostate 2 4 4

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 285 404 213
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 97 166 85

- stata czg¢$¢ wynagrodzenia 97 166 85

- zmienna czes$¢ wynagrodzenia - N N
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - - R

Optaty dla Depozytariusza 43 94 54
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow

Funduszu/Subfunduszu ) ] )
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 52 90 48

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu -

Ustugi prawne - 1 -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - 6 1
Koszty odsetkowe - 1 1
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Ujemne saldo réznic kursowych 7 - -
Pozostate 86 46 24
Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 68 120 59
1IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (lI-111) 217 284 154
V. Przychody z lokat netto (I-1V) -98 8 -13
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 598 -1341 -1 689
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -290 -660 1218
tym'z. Wozrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w 888 681 2907
- Z tytutu réznic kursowych -51 -398 408
VII. Wynik z operacji (V+-VI) 500 -1333 -1702
VIIl. Podatek dochodowy - - -
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa
Kategoria A 7,99 -15,59 -20,39
Kategoria D 6,52 -10,92 -14,95
ustugi agenta transferowego 25 40 19
-podatek od dywidend 61 6 5

Wynik z operacji przypadajacy na poszczegdlne kategorie jednostek uczestnictwa, za biezacy okres sprawozdawczy i za rok obrotowy 2022,
zostat obliczony jako zmiana warto$ci w aktywach netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu sprawozdawczego i wartosci
aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego.

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tqcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq, ktdre stanowiq integralng czes¢
sprawozdania finansowego



5. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tys. ztotych — z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

wyrazonych w ztotych)

I. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

8 095 12193
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 500 -1 333
a) przychody z lokat netto -98 8
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -290 -660
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 888 -681
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 500 -1 333
4. Dystrybucja dochodéw (przychoddw) Funduszu/Subfunduszu : :
(razem):
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 11 860 -2 765
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu
zbytych jednostek uczestnictwa) 15110 4803
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu 3950 7568
odkupionych jednostek uczestnictwa) ) )
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 12 360 -4 098
7. Warto$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 20 455 8 095
8. Srednia warto$¢ aktywoéw netto w okresie sprawozdawczym 10 155 8 505
1l. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 130 444,8540 45 420,3965
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 28 340,9190 69 200,7783
Saldo zmian 102 103,9360 -23 780,3818
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalno$ci Funduszu/Subfunduszu
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 4126 350,3790 3995 905,5250

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

3948 714,0400

3920 373,1210

Saldo zmian 177 636,3400 75 532,4040
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 177 636,3400 75 532,4040
Ill. Zmiana wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa
1. Wartos_c aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 107,18 122,77

poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. V_Vartosc aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 115,17 107,18
biezgcego okresu sprawozdawczego
3. Proceptowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke 7.45% -12,70%
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
4. M|r}|malna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 107,62 2023-01-02 96,07 2022-05-24
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
5. Maksymalna warto$¢ aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa w 117,97 2023-05-30 122,15 2022-01-03
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
6. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej e 1o
wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 115,17 2023-06-30 107,18 2022-12-30
IV. Procentowy udziat kosztéw Funduszu/Subfunduszu w $redniej o o
wartosci aktywéw netto, w tym: 5.66% 475%
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1,93% 1,95%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,85% 1,11%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow : :
Funduszu/Subfunduszu
Ustugi w zakresie rachunkowosci 1,03% 1,06%

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

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

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

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

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 130 444,8540 45 420,3965
Kategoria A 130 276,6710 45 398,2355
Kategoria D 168,1830 22,1610

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 28 340,9190 69 200,7783
Kategoria A 28 279,8540 69 178,6173
Kategoria D 61,0650 22,1610

Saldo zmian 102 103,9360 -23 780,3818
Kategoria A 101 996,8170 -23 780,3818
Kategoria D 107,1190 -

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 4126 350,3790 3995 905,5250
Kategoria A 4126 150,0350 3995 873,3640
Kategoria D 200,3440 32,1610

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 3948 714,0400 3920 373,1210
Kategoria A 3948 630,8140 3920 350,9600

Kategoria D

83,2260

22,1610




Saldo zmian 177 636,3400 75 532,4040
Kategoria A 177 519,2210 75 522,4040
Kategoria D 117,1190 10,0000

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 177 636,3400 75 532,4040
Kategoria A 177 519,2210 75 522,4040
Kategoria D 117,1190 10,0000

1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego

Kategoria A [ 107,18 | 122,77

Kategoria D | 81,31 | 92,23

2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego

Kategoria A [ 115,17 [ 107,18

Kategoria D | 87,83 | 81,31

3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Kategoria A [ 7,45% [ -12,70%

Kategoria D 8,02% -11,84%

4. Minimalna wartos¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

Kategoria A [ 107,62 [ 2023-01-02 | 96,07 [ 2022-05-24

Kategoria D | 81,65 | 2023-01-02 | 72,45 | 2022-05-24

5. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

Kategoria A [ 117,97 [ 2023-05-30 | 122,15 2022-01-03

Kategoria D 2023-05-30 2022-01-03

6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

Kategoria A 2023-06-30 [ 2022-12-30

Kategoria D 2023-06-30 | 2022-12-30

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tqcznie z notami objasniajqgcymi i informacjq dodatkowq, ktdre stanowiq integralng

czes¢ sprawozdania finansowego.




6. NOTY OBJASNIAJACE

Nota - 1.

Polityka rachunkowosci Funduszu

Przyjete przez Fundusz zasady rachunkowosci opieraja sie na Ustawie o rachunkowosci z dnia 29 wrze$nia 1994 roku (Dz. U. z 2023 r., poz.
120 z pdzniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) w brzmieniu nadanym Rozporzadzeniem Ministra Finanséw, Funduszy i
Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniajagcym rozporzadzenie w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. 2020 r., poz. 2436).

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

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

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

1)
2)

3)
4)

5)

6)

7)

8)

9)

10)

11)

12)
13)
14)

15)
16)

17)

18)

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

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

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dziern wydania lub wykupienia jednostek.
Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian w
kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi zgodnie z pkt. 3.

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

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug wartosci ksiegowej rownej zeru; prowizja
maklerska i inne koszty zwigzane z jego otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk (powiekszajg 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 maja przypisang cene nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych
sktadnikow lokat, w zamian za ktére zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieniezne.

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

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

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

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

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

Przystugujace prawo do dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przystugujgce 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 powodujgca zmiany wysokosci kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidencji
analitycznej, w ktérej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

Nabycie lub zbycie sktadnikdéw 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 uymowane sg w najblizszej dacie wyceny aktywoéw Subfunduszu i ustalenia jego zobowigzan,
w ktorej jest to mozliwe.

Transakcje FX zawarte na date waluty SPOT (oraz krétszg) traktuje sie jako sktadniki lokat funduszu i sg ujmowane w ksiegach zgodnie
z zasadami okreslonymi w pkt 16). Wyjatek stanowig transakcje FX , ktérych data rozliczenia jest réwna dacie zawarcia transakgji.
Transakcje te s3 ujmowane na podstawie rozliczenia na wyciggu bankowym.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug
$redniego kursu ogtoszonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych
Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczgce Subfunduszu sg wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ogtasza kursu —



19)

20)

21)

22)

23)

24)

ich wartos¢ nalezy okresli¢ w relacji do wskazanej przez Subfundusz waluty, dla ktérej ogtaszany jest sredni kurs przez Narodowy Bank
Polski.

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

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

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

Przychody odsetkowe od lokat bankowych wycenia sie poczawszy od dnia zawarcia umowy za pomocg modelu wyceny, a w przypadku
terminu zapadalnosci nie diuzszym niz 92 dni dopuszcza sie wycene metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej

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

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

Klasyfikacja papieréw wartosciowych do aktywnego rynku

1)

2)
3)

4)

5)
6)
7)
8)

9)

10)
11)
12)
13)

14)

Za rynki aktywne uznaje sie rynki spetniajgce tacznie nastepujace 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 instrumentéw 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 poprzedzajgcego analize. Aby dany rynek spetniat kryterium rynku aktywnego obroty
w badanym okresie muszg by¢ wyisze niz 30% ilosci instrumentu posiadanego przez Fundusz w przypadku instrumentéw
udziatowych oraz 20% ilosci instrumentu posiadanego przez Fundusz w przypadku instrumentéw dtuznych. W sytuacji w ktorej
wynik analizy dla poszczegdélnych Funduszy bedzie réiny, przyjmuje sie, ze w obu przypadkach rynek jest aktywny jednak w
odniesieniu do ceny stosowanej do wyceny Funduszu o pozycji przekraczajacej wskazany wyzej prég obrotu zastosowana bedzie
korekta do wartosci godziwej uwzgledniajgca 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 sg kwotowania BGN (Bloomberg Generic) dla takiego instrumentu to do wyceny moze zostac przyjeta warto$¢ 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, uzasadniajace

zmiane klasyfikacji bonéw, Ksiegowos¢ Funduszy inicjuje zmiane niniejszego dokumentu.

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

oraz/lub bedace przedmiotem obrotu w systemie Ipopema Matching kwalifikowane s3 do rynku aktywnego.

Obligacje gwarantowane przez Skarb Panstwa bedgce 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.

Wolumen obrotu danej serii obligacji z rynku GPW ASO CATALYST oraz GPW RR CATALYST przyréwnuje sie do obrotu réwnego dolnym

widetkom koszyka obrotéw, do ktérego zostat sklasyfikowany obrét tej serii obligacji w ramach systemu Ipopema Matching przez

pracownikéw Ipopema Securities

W przypadku zaprzestania notowania danej obligacji na rynku uznanym dla tej obligacji za rynek gtéwny lub braku mozliwosci uzyskania

ceny role rynku gtéwnego ze skutkiem natychmiastowym moze przeja¢ inny rynek aktywny.

Papiery udziatowe zagraniczne notowane na rynkach, klasyfikowane sg do rynku aktywnego zgodnie z zasadami opisanymi w punkcie

1 a wybdr rynku gtéwnego odbywa sie w oparciu o najwyzszy wolumen transakcji w miesigcu kalendarzowym poprzedzajacym badanie.

Niezaleznie od powyzszego, lista aktywnych rynkéw aktualizowana jest w przypadku powziecia informacji przez Ksiegowos¢ Funduszy

o zmianach, ktére mogtyby uzasadniaé wytaczenie danego rynku jako rynku aktywnego.

Mozna dokonac zmiany klasyfikacji rynku z aktywnego na nieaktywny i odwrotnie w trakcie roku obrotowego w przypadku, jezeli papier

wartosciowy zacznie/przestanie spetniac kryteria okreslone w punkcie 3.

Dopuszcza sie mozliwos¢ zakwalifikowania papieru wartosciowego do rynku aktywnego pomimo nie spetniania kryteriow okreslonych

powyzej decyzjg Cztonka Zarzadu TFl w formie podpisanej instrukcji TFl. Zmiana kwalifikacji rynku dla danego papieru wartosciowego

nie stanowi zmiany metodologii wyceny i moze zosta¢ wykonana w czasie trwania roku obrotowego. Kazdorazowo taka klasyfikacja
podlega uzgodnieniu z Depozytariuszem.

Wartos¢ godziwa.

1)
2)

Lokaty Funduszu wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

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

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

- Cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe sg obserwowalne na aktywnym
rynku w sposéb bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej);



5)

- Warto$¢ godziwg ustalong za pomocg modelu wyceny opartego o nieobserwowalne dane wejsciowe do modelu (poziom 3
hierarchii wartosci godziwej).
W przypadku aktywoéw 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 metoda
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu trwatej
utraty wartosci sktadnika aktywoéw. 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.
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 metoda skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci aktywa.
Transakcje repo / sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki Srodkéw pienieznych, dtuzne instrumenty finansowe wyemitowane przez
fundusz wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Dzier wyceny

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

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci.

Wprowadzone zmiany sposobu prezentacji
Nie wprowadzono zmian

Nota — 2. Naleznosci Subfunduszu

Naleznosci 96 188
Z tytutu zbytych lokat - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 13 4
Z tytutu dywidend 14 2
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow - -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -
Pozostate 69 182

- naleznosci od Towarzystwa z tytutu kosztéw limitowanych 68 121
- Z tytutu podatku - 60

Nota — 3. Zobowigzania Subfunduszu

Zobowiagzania

157

Z tytutu nabytych aktywéw

Z tytutu transakcji repo/sell-buy back

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow
inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu

Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu

Z tytutu wyemitowanych obligaciji

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytéw

Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu gwarancji lub poreczen

Z tytutu rezerw

Pozostate sktadniki zobowigzan

- zaliczka na podatek dochodowy

- optata manipulacyjna




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 - 1407 1239
MBANK S.A. - 1407 - 1239
EUR 43 192 48 226
PLN 1215 1215 1013 1013

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

I'I. Sret,im w olfre_sm sprawozdawczym poziom : 1284 : 2115
srodkéw pienieznych
EUR 33 155 53 249
GBP - - 1 5
PLN 1129 1129 1347 1347
UsD - - 117 514

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

3) Ekwiwalenty Srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje brak takiej tabeli

Nie dotyczy

Nota - 5. Ryzyka

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

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

*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze zmiany stopy procentowe;j
uznano $rodki pieniezne, depozyty, stato- i zerokuponowe obligacje Skarbu Paristwa, komunalne i
przedsiebiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz weksle.

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

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




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

Kwoty odzwierciedlajagce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w
przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowiazkéw, przy czym 5934 2938
nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)

Srodki na rachunkach bankowych 1407 1239

Naleznosci 96 188

Transakcje reverse repo/buy-sell back 4414 1481

Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 17 30

Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdélnych 1424 2750
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)

MBANK S.A. 1424 2 750
Srodki na rachunkach bankowych 1407 1239
Transakcje reverse repo/buy-sell back - 1481
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 17 30

*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzarn z wyemitowanych papieréw wartosciowych (obligacji
stato-, zmienno- i zerokuponowych, bondéw skarbowych, listéw zastawnych, certyfikatow depozytowych i weksli), depozytéw bedacych
sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych srodkéw pienieznych oraz niewywigzania sie kontrahenta z

zawartych transakcji, w szczegdlnosci na niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.
**) Za znaczacg koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach ogétem.

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

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem

walutowym, ze wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka 2487 1343

walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 192 226
Naleznosci 1 61
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2275 1018
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 17 30
Zobowigzania 2 8




Nota - 6. Instrumenty pochodne

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne

Forward
Ograniczenie
ryzyka
Forward EUR/PLN, 2023.07.13 (-) Krotka Forward inwestycylnego 12 775,00 2023-07-13 -171,00 2023-07-13 2023-07-13
Zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut
Ograniczenie
ryzyka
Forward EUR/PLN, 2023.07.13 (-) Krotka Forward inwestycylnego 3 135,00 2023-07-13 -30,00 2023-07-13 2023-07-13
Zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut
Ograniczenie
ryzyka
Forward EUR/PLN, 2023.07.27 (-) Krétka Forward inwestycyinego 1 131,00 2023-07-27 -29,00 2023-07-27 2023-07-27
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut
Ograniczenie
ryzyka
Forward EUR/PLN, 2023.07.27 (-) Krotka Forward inwestycynego 1 235,00 2023-07-27 -53,00 2023-07-27 2023-07-27
Zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut
Ograniczenie
ryzyka
Forward EUR/PLN, 2023.07.27 (-) Krotka Forward inwestycylnego 2 861,00 2023-07-27 -193,00 2023-07-27 2023-07-27
Zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut
Wystandaryzowane instrumenty pochodne
Futures
Futures na indeks gietdowy STOXX Europe 600 Kazdeqo dnia
Price Index EUR, SXOU23, 2023.09.15 Krétka Futures - - - robgcze o - 2023-09-15 2023-09-15
(DE00OC6XKB28) 9
Futures na indeks gietdowy mWIG40, FW40U23, . R : : Kazdego dnia : no. o
2023.09.15 (PLOGF0027003) Krotka Futures roboczego 2023-09-15 2023-09-15
Futures na indeks gietdowy WIG20, FW20U2320, . Kazdego dnia
2023.09.15 (PLOGF0026419) Krotka Futures - - - roboczego - 2023-09-15 2023-09-15
Suma: 2137,00




Niewystandaryzowane instrumenty pochodne

Forward

Forward EUR/PLN, 2023.01.30 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

139,00

2023-01-30

-29,00

2023-01-30

2023-01-30

Forward EUR/PLN, 2023.01.26 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

11

773,00

2023-01-26

-162,00

2023-01-26

2023-01-26

Forward EUR/PLN, 2023.01.26 (-)

Kroétka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

25,00

2023-01-26

-5,00

2023-01-26

2023-01-26

Forward EUR/PLN, 2023.01.12 (-)

Kroétka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

160,00

2023-01-12

-34,00

2023-01-12

2023-01-12

Forward USD/PLN, 2023.01.17 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

14

159,00

2023-01-17

-33,00

2023-01-17

2023-01-17

Forward USD/PLN, 2023.01.17 (-)

Dtuga

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

-8

-187,00

2023-01-17

41,00

2023-01-17

2023-01-17

Wystandaryzowane instrumenty pochodne

Futures

Futures na indeks gieldowy STOXX Europe 600 Price
Index EUR, SXOH23, 2023.03.17 (DEOOOC6XKBO02)

Krétka

Futures

Sprawne
zarzadzanie
portfelem
inwestycyjnym

Kazdego dnia
roboczego

2023-03-17

2023-03-17

Futures na indeks gietdowy WIG20, FW20H2320,
2023.03.17 (PLOGF0025171)

Krétka

Futures

Sprawne
zarzgdzanie
portfelem
inwestycyjnym

Kazdego dnia
roboczego

2023-03-17

2023-03-17




Sprawne
Futures na indeks gietdowy mWIG40, FW40H23, < zarzgdzanie : Kazdego dnia . 2
2023.03.17 (PLOGF0025775) Krotka Futures portfelem roboczego 2023-03-17 2023-03-17
inwestycyjnym

Suma:

1 069,00




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

I. Transakcje przy zobowiagzaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w tym: 4414 1481
Transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz
praw wiasnosci i ryzyk
Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw 4414 1481
wiasnosci i ryzyk
Il. Transakcje przy zobowigzaniu sie Funduszu/Subfunduszu do odkupu, w tym: - -
Transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na drugg strone praw
wiasnosci i ryzyk
Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na druga strone praw wtasnosci
i ryzyk
lll. 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 przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papierow - -
wartosciowych

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, z okresleniem:

Nie dotyczy

Nota — 9. Waluty i réznice kursowe

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

I. Aktywa - 20612 - 8174
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 1407 - 1239
EUR 43 192 48 226
PLN 1215 1215 1013 1013
2) Naleznosci - 96 - 188
DKK - - 1 1
EUR - 1 13 59
PLN 95 95 127 127
UsD - - - 1
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - 4414 - 1481
PLN 4414 4414 1481 1481
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 14 678 - 5236
EUR 512 2275 217 1018
PLN 12 403 12 403 4218 4218
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 17 - 30
EUR 4 17 3 16
UsD - - 3 14
6) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 157 - 79
EUR - 2 - -
PLN 155 155 71 71

UsbD - - 2 8




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

Akcje

167

303

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery
wartosciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spotkach z
ograniczong
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa
emitowane przez
instytucje wspdinego
inwestowania majace
siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne




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

CHF 4,5562 CHF 4,7679 CHF
DKK 0,5976 DKK 0,6307 DKK
EUR 4,4503 EUR 4,6899 EUR
GBP 5,1796 GBP 5,2957 GBP
HKD 0,5240 HKD 0,5643 HKD
TRY 0,1575 TRY 0,2349 TRY
UsSD 4,1066 USD 4,4018 USD

Nota —10. Dochody i ich dystrybucja

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

g

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

Sktadniki lokat
notowane na -362 895 306 -827 1748 -2 953
aktywnym rynku

Skfadniki lokat

nienotowane na 72 -7 -966 146 -530 46

aktywnym rynku

Pozostate - - - - - -

Suma: -290 888 -660 -681 1218 -2 907
3. Wykaz wyptaconych przychodéw ze zbycia lokat Subfunduszu aktywéw niepublicznych, w przekroju zbytych lokat

Subfunduszu z uwzglednieniem udziatu w aktywach i aktywach netto w dniu wyptaty oraz wptywu, jaki wyptata
przychodéw miata na wartos¢ aktywow i wartos¢ aktywow netto Subfunduszu

Nie dotyczy

4. Woyptacone dochody Subfunduszu, w podziale na pozycje przychoddw z lokat oraz zrealizowany zysk ze zbycia lokat
Nie dotyczy

5. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwigzany z wptywem do funduszu $rodkéw pienieznych,

w zakresie, w jakim nie wynika on z transakgcji, ktérych rozliczenie pienigzne ma nastgpi¢ niezwtocznie, w terminie
przyjetym standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku, w tym w zwigzku z:
e  zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla ktorych nie nastapita jeszcze ptatnosc
e transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw majatkowych bedacych przedmiotem obrotu na
rynku zorganizowanym
e  transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw majatkowych niebedacych przedmiotem obrotu
na rynku zorganizowanym

Nie dotyczy



Nota — 11. Koszty Subfunduszu

1) Koszty pokrywane przez Towarzystwo

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje

Optaty dla Depozytariusza

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow
Funduszu/Subfunduszu

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

Ustugi prawne

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszty odsetkowe

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Ujemne saldo réznic kursowych

Pozostate

68

Suma:

68

120

2) Koszty funduszu aktywow niepublicznych zwigzane bezposrednio ze zbytymi lokatami

Nie dotyczy

3) Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$¢ wynagrodzenia

97

166

zmienna cze$¢ wynagrodzenia

Suma:

97

166

Nota — 12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

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

8 095

12 193

80 930

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

Kategoria A

107,18

122,77

142,91

Kategoria D

81,31

92,23




INFORMACJA DODATKOWA

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

W biezacym okresie nie wystapity znaczace zdarzenia z lat ubiegtych wymagajace ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

Z dniem 7 sierpnia 2023 roku do Zarzadu Skarbiec TFI dotaczyt Pan Maciej Sobkowiak. Uchwate o powotaniu Pana Macieja Sobkowiaka
w sktad Zarzgdu Towarzystwa Rada Nadzorcza Skarbiec TFI podjeta 7 sierpnia 2023 roku.

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 sporzgdzonymi i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi.

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

Aktywa 21,66% 18,67%

Akcje 14 678 - - - 14 678 5 236 - - - 5236

Warranty
subskrypcyjne

Prawa do akgji - - - - - - - - - R

Prawa poboru - - - - - - - - R R

Kwity depozytowe - - - - - - - - - _

Listy zastawne - - - - - - - - R R

Dtuzne papiery
wartosciowe

Instrumenty

- 17 - 0,08% 17 - 30 - 0,37% 30
pochodne

Udziaty w spétkach
Z ograniczong
odpowiedzialno$ci
a

Jednostki
uczestnictwa

Certyfikaty
inwestycyjne

Tytuly
uczestnictwa
emitowane przez
instytucje
wspdlnego
inwestowania
majace siedzibe za
granicg

Wierzytelnosci - - - - - - - - R R

Udzielone pozyczki

pieniezne

Weksle - - - - - - - - - -

Depozyty - - - - - - - - - -

Waluty - - - - - - - - - -

Nieruchomosci - - - - - - - - R R

Statki morskie - - - - - - - - R R

Transakcje reverse - 4414 - 21,58% 4414 - 1481 - 18,30% 1481
repo/buy-sell back

Zobowigzania - 2 - 0,01% 2 - 8 - 0,10% 8

Transakcje
repo/sell-buy back

Instrumenty

- 2 - 0,01% 2 - 8 - 0,10% 8
pochodne




poziom 1 - cena z aktywnego rynku

poziom 2 - cena otrzymana przy zastosowaniu modelu wyceny, w ktérym wszystkie znaczace dane s3 obserwowalne w sposéb
bezposredni lub posredni

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

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

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

. wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci Srodkéw pienieznych z biezacej dziatalnosci gospodarczej,

- sytuacja w branzy, w ktérej dziata emitent,

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

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

niego przychody, marze i zyski.

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

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

emitentow.

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

. wzrost inflacji (biezacej lub prognozowanej),

. wysokie tempo rozwoju gospodarczego,

- spadek stopy oszczednosci w gospodarce,

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

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

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

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

Informacje o przeniesieniu na kazdy poziom sg ujawniane i omawiane oddzielnie od informacji o przeniesieniu z kazdego poziomu.

Subfundusz nie dokonywat transferéw instrumentéw finansowych pomiedzy 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej.



3¢)

3d)

3e)

3f)

3g)

4.

W przypadku regularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2 i poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej — opis
techniki (technik) wyceny oraz dane wejsciowe wykorzystane w wycenie wartosci godziwej. Jezeli nastgpita zmiana techniki
wyceny, w szczegdlnosci zastapienie metody rynkowej metoda przychodéw lub zastosowanie dodatkowej techniki wyceny,
jednostka ujawnia zmiane i jej powody. W przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci
godziwej jednostka dostarcza informacje iloSciowe na temat nieobserwowalnych danych wejsciowych wykorzystanych w wycenie
wartosci godziwej. Jednostka nie musi tworzy¢ ilosciowych informacji w celu spetnienia wymogu ujawniania informacji, jezeli
ilosciowe nieobserwowalne dane wejsciowe nie zostaty opracowane przez jednostke przy okazji wyceny wartosci godziwej (np.
kiedy jednostka wykorzystuje ceny z wczesniejszych transakcji lub informacje o cenach strony trzeciej bez korekty). Ujawniajac
informacje, jednostka nie moze jednak pomijac iloSciowych nieobserwowalnych danych wejsciowych, ktére s3 istotne dla wyceny
wartosci godziwej i do ktérych jednostka ma racjonalny dostep.

Wycena wartosci godziwej sklasyfikowanej na poziomie 2 hierarchii rozumiana jest jako technika wyceny pozwalajaca wyznaczy¢

wartos¢ godziwg poprzez zdyskontowanie przysztych oczekiwanych przeptywoéw pienieznych w postaci kupondéw oraz wartosci

nominalnej na date wyceny za pomocg odpowiednio skonstruowanej krzywej dyskontowej odzwierciedlajgcej utrate wartosci
pienigdza w czasie powiekszonej o ryzyko braku sptaty danego emitenta, gdzie dane wejsciowe do modelu sg Danymi Obserwowalnymi
na rynku w sposéb bezposredni lub posredni:

a) dtuine papiery wartosciowe nienotowane na Aktywnym Rynku, Instrumenty Rynku Pienieznego nienotowane na Aktywnym
Rynku:

—  w przypadku powyzszych typow aktywéw wycena przebiega poprzez wyznaczenie wartosci biezgcej przysztych kwot, w
szczegdlnosci przeptywdw pienieznych generowanych przez dany instrument;
- do wyznaczenia wartosci biezacej przysztych kwot wykorzystywany jest model wyceny ktéry za pomocg powszechnie
uznanych metod na podstawie obserwowalnych danych pozwala na:
= konstruowanie przysztych stdp oprocentowania dla aktywéw zmiennokuponowych i wyznaczanie przysztych kwot
nominalnych,
= konstruowanie stop wolnych od ryzyka do dyskonta przysztych kwot,
= uwzglednienie zatozen dotyczacych ryzyka poprzez wyznaczenie spread’u kredytowego dla wycenianego aktywa oraz
uwzglednianie tego spread’u w dyskoncie przysztych kwot
= do konstruowania przysztych stép oprocentowania oraz stép wolnych od ryzyka do dyskonta przysztych kwot
wykorzystywane sg obserwowalne stawki WIBOR
= przyszte stopy oprocentowania oraz stopy wolne od ryzyka konstruowane sg z uwzglednieniem czestotliwosci ptatnosci
odsetek i waluty danego aktywa;
=  zatozenia dotyczacych ryzyka emitenta sg odzwierciedlone w wartosci spread’u kredytowego ktéra wraz ze stopg wolna
wolng od ryzyka oraz kosztem ptynnosci uwzgledniana jest w wyliczeniu wskaznika dyskonta przysztych kwot;
—  wartosci spread’u kredytowego ustalana jest oddzielnie dla kazdego sktadnika aktywow z wykorzystaniem dostepnych dla
danego sktadnika aktywow ponizszych zrédet informacji:
= cen podobnych aktywéw pochodzgcych z Aktywnego Rynku,
= cen identycznych lub podobnych aktywdéw pochodzacych z rynku, ktéry nie jest aktywny ale wolumen obrotu uznany
zostat za wiarygodny
= danych wejsciowych innych niz ceny, ktére sg obserwowalne w odniesieniu do danego sktadnika aktywdw,
= danych wejsciowych potwierdzonych przez rynek;

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

c) W przypadku braku mozliwosci zastosowania wyceny w oparciu o 2 poziom wartosci godziwej (model oparty na danych
obserwowalnych), wycena zostaje dokonana w oparciu o 3 poziom wartosci godziwej tj model oparty na danych dostepnych dla
ograniczonej grupy odbiorcéw, specyficznych dla danego instrumentu.

W przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej - uzgodnienie bilansu otwarcia i
bilansu zamkniecia, przy czym nalezy oddzielnie ujawni¢ zmiany, ktére w trakcie przypisywanego okresu dotyczyty:

Nie dotyczy

W przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej — kwote tgcznych zyskow lub
strat za okres, o ktérym mowa w pkt. 3d) lit. a), ujeta w wyniku z operacji, ktora jest przypisywana zmianie niezrealizowanych zyskéw
lub strat zwigzanych z tymi aktywami lub zobowigzaniami posiadanymi na koniec okresu sprawozdawczego oraz pozycje (pozycje)
wyniku z operacji, w ktérej ujeto niezrealizowane zyski lub straty.

Nie dotyczy

W przypadku regularnych i nieregularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej
opis procesu wyceny przeprowadzonego przez fundusz, w tym na przyktad informacje, jak fundusz podejmuje decyzje w sprawie
zasad i procedur wyceny oraz analizuje zmiany wycen wartosci godziwej w kolejnych okresach:

Nie dotyczy
W przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej w zakresie:
Nie dotyczy

Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuacje
majatkowa i finansowa, ptynnosé oraz wynik z operacji i rentownos$¢ Subfunduszu:

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa:



5a)

5b)

5¢c)

5d)

Se)

Nie wystapity przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa.

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

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

Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz

Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystepuje niepewnos$¢ co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci.
W zwigzku z tym sprawozdanie finansowe nie zawiera zwigzanych z tg kwestig korekt.

Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych
Nie dotyczy

Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej
Nie dotyczy

Informacje o dokonanych odpisach aktualizujgcych wartos¢ aktywow Subfunduszu
Nie dotyczy

Informacje o aktywach Subfunduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub wystepuja opdznienia w regulowaniu
odsetek lub innych zobowigzan umownych
Nie dotyczy

Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych
Na dzien bilansowy nie wystgpity przypadki przekroczenia ustawowych lub Statutowych ograniczen inwestycyjnych Subfunduszu.

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

a) Ujawnienie COVID-19

W pierwszej potowie 2023 roku wptyw pandemii Covid-19 na gospodarke i rynki finansowe byt w poréwnaniu z poprzednim rokiem
jeszcze mniejszy. Za koniec okresu, w ktérym pandemia stanowita wazny dla rynkéw finansowych czynnik nalezy uzna¢ wycofanie sie
Chin z polityki ,,Zero Covid”. W naszej opinii pandemia nie ma juz istotnego znaczenia dla funkcjonowania Skarbiec TFI S.A.

b)  Wptyw Wojny Rosyjsko-Ukrainskiej

Fundusze zarzgdzane przez Skarbiec Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. nie maja ekspozycji na aktywa ukrairiskie i rosyjskie.
Ekspozycja na spotki, w ktorych rynek ukrainski odgrywa role dominujaca jest nieistotna. Skarbiec TFI S.A nie zatrudnia pracownikéw z
Ukrainy, ktdrzy z racji dalszego rozwoju sytuacji nie mogliby wykonywac swych obowigzkdw (pobdr do wojska, brak tacznosci przy pracy
zdalnej), a w przypadku, gdyby tacy pracownicy pojawili sie w strukturze spétki lub zaistniaty okolicznosci, w ktérych pracownicy ci
wymagaliby wsparcia, Towarzystwo jest na to odpowiednio przygotowane. Oddziatywanie wojny rosyjsko-ukrairiskiej na Towarzystwo
i zarzadzanych funduszy nalezy rozpatrywac na gruncie makroekonomii i geopolityki. Kontynuacja agresji Rosji na Ukraing, moze
negatywnie oddziatywaé zaréwno na $wiatowe taficuchy dostaw jak i powodowaé podwyzszong zmienno$¢ na rynkach finansowych.
Ceny aktywdw i surowcow mogg podlegaé znacznym wahaniom w zaleznosci od dalszego rozwoju sytuacji i mozliwych do realizacji
scenariuszy. W odniesieniu do polskiego rynku kapitalowego mozliwy jest dalszy odptyw kapitatu zwtaszcza zagranicznego i wzrost
premii za ryzyko ujetej w cenach aktywodw.

Kontynuacja konfliktu zbrojnego w Ukrainie moze mie¢ wptyw na ceny aktywdw finansowych i surowcéw. Ceny ropy naftowej i gazu
ziemnego oraz innych nosnikéw energii moga ponownie zacza¢ rosnaé¢ w przypadku niekorzystnej sytuacji pogodowe;j lub zaktécen w
dostawach, m.in. na skutek sabotazu infrastruktury. Agresja Rosji na Ukraine moze tez negatywnie oddziatywa¢ na nastroje
konsumenckie i ostabia¢ popyt na niektére wyroby i ustugi. Bezpieczne waluty, takie jak dolar amerykanski czy frank szwajcarski, moga
sie umacniaé, a cena ztota moze dalej rosna¢. Eskalacja czy kontynuacja konfliktu rosyjsko-ukrainskiego moze takze prowadzi¢ do
deprecjacji ztotego w stosunku do innych walut: USD, EUR, CHF. Fundusze zarzgdzane przez Towarzystwo moga byé w zwigzku z tym
zmuszone do utrzymywania wyzszego poziomu depozytéw zabezpieczajgcych od transakcji pochodnych na rynkach walutowych
(hedging). Negatywny wptyw wojny moze dotyczy¢ takze instrumentéw dtuznych. Historycznie, w przypadku bardzo duzego wzrostu
ryzyka polskie obligacje skarbowe zachowuja sie w sposéb charakterystyczny dla rynkéw wschodzacych i ulegajg silnej przecenie.

Z wojng rosyjsko-ukrairiska zwigzany jest wzrost ryzyka w obszarze bezpieczenistwa cyfrowego. Podobnie jak w przypadku innych
panstw NATO, takze w odniesieniu do Polski prawdopodobne sg 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 wyzej wymienionej wojny wzrastaja tez wymagania wobec Towarzystwa zwigzane z przestrzeganiem nowych przepiséw
zwigzanych z przeciwdziataniem praniu brudnych pieniedzy.

c)  Wplyw wzrostu inflacji i stop procentowych

W pierwszym potroczu biezacego roku w wiekszosci gospodarek byt juz obserwowany spadek inflacji. Najwazniejsze banki centralne jak
Fed i EBC kontynuowaty cykle podwyzek stép procentowych, jednak coraz wyrazniejsza stawata sie perspektywa ich zakonczenia i
przejscia do bardziej tagodnej polityki pienieznej. Z punktu widzenia rynkéw finansowych najwazniejsze staty sie perspektywy
koniunktury gospodarczej, sama inflacja przestata by¢ czynnikiem samodzielnie determinujgcym wycene aktywoéw. Dyskontowanie



przez inwestoréw obnizek stop procentowych ma korzystny wptyw dla wigkszosci klas aktywow i stwarza warunki zwiekszajace
atrakcyjnosé¢ lokowania srodkéw w funduszach inwestycyjnych, takze zarzadzanych przez Skarbiec TFI S.A.

Metoda stosowana przy obliczaniu catkowitej ekspozycji

Zgodnie z zasadami okreslonymi w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 20 lipca 2017 roku w sprawie sposobu, trybu oraz
warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych Towarzystwo dokonato wyboru metody obliczania
catkowitej ekspozycji Subfunduszu, a takze zapewnito jej wdrozenie i stosowanie. Towarzystwo oblicza catkowitg ekspozycje
Subfunduszu, przy zastosowaniu metody zaangazowania.
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