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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Skarbiec Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe
Subfunduszu SKARBIEC - EMERGING MARKETS OPPORTUNITIES wydzielonego w ramach SKARBIEC - GLOBAL FUNDS
SPECJALISTYCZNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO, na ktére sktada sie:

1.

2.

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.
Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2022 roku o facznej wartosci 21 875 tys. zt.
Bilans sporzgdzony na dzien 31 grudnia 2022 roku wykazujgcy aktywa netto w wysokosci 23 682 tys. zt.

Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2022 roku do dnia 31 grudnia 2022 roku wykazujacy ujemny
wynik z operacji w kwocie 7 139 tys. zt.

Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2022 roku do dnia 31 grudnia 2022 roku wykazujace
zmniejszenie wartosci aktywow netto Subfunduszu w wysokosci 15 964 tys. zt.

Noty objasniajace.

Informacja dodatkowa.

Osoby reprezentujace Fundusz:

Piotr Szulec Piotr Eionicnie podisany

Prezes Zarzqdu Skarbiec TFl S.A Szulec Data:2023.04.27 150537

Krzysztof Fabrykiewicz Krzysztof Stefan  Eektronicznie podpisany przez
Krzysztof Stefan Fabrykiewicz

Cztonek Zarzqdu Skarbiec TFI S.A Fabrykiewicz ~ bas20230427 130100 10200

Signature Not Verified:
Radostaw Cholewiriski Dokument podpisan!kp)'zez Radostaw
Cztonek Zarzqdu Skarbiec TFl S.A Cholewinski

Data: 2023.04.27 14:06:03 CEST

Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiagg rachunkowych:

Marcin Ostrowski

Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywow
ProService Finteco Sp. z o.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Osoba sporzadzajaca sprawozdanie:

Izabela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Sprawozdawczosci i Kontroli Wewnetrznej

ProService Finteco Sp. z o.0.
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Data: 27.04.2023
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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
1. Informacje o Subfunduszu

Subfundusz Skarbiec - Emerging Markets Opportunities (do dnia 30 listopada 2017 roku Subfundusz JPMorgan — Emerging

Markets Opportunities Fund Polska) (dalej jako ,,Subfundusz”) jest subfunduszem wydzielonym w ramach funduszu Skarbiec

— Global Funds Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (do dnia 30 listopada 2017 roku JPMorgan Asset Management

Funds Polska Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty) (dalej jako ,,Fundusz”).

Fundusz zostat zarejestrowany w dniu 26 listopada 2013 roku w rejestrze funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 924.

Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami, w rozumieniu Ustawy z

dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2021 r.

poz. 605) (dalej jako ,Ustawa”), w ramach ktérego na dzier bilansowy wydzielono nastepujace Subfundusze:

1. Subfundusz Skarbiec - Emerging Markets Opportunities (do dnia 30 listopada 2017 roku Subfundusz JPMorgan —
Emerging Markets Opportunities Fund Polska),

2. Subfundusz Skarbiec - Global High Yield Bond (do dnia 30 listopada 2017 roku Subfundusz JPMorgan — Global High Yield
Bond Fund Polska),

Subfundusze nie posiadajg osobowosci prawne;j.

Subfundusze prowadzg rézng polityke inwestycyjna.

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

Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem Subfunduszu jest dtugoterminowy wzrost Wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.

2. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego, jednakze dotozy wszelkich staran dla jego realizacji.

3. Subfundusz dazy do realizacji celu inwestycyjnego przede wszystkim poprzez lokowanie Aktywéw Subfunduszu w
jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych, tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji
wspolnego inwestowania z siedzibg za granicg, papiery wartosciowe, a takze w celu zachowania ptynnosci w dtuzne
papiery wartoSciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski oraz w
depozyty bankowe.

Przedmiot lokat Subfunduszu
1. Subfundusz moze lokowac¢ Aktywa w:
1) dtuzne papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski,
2) depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz rok ptatne
na zadanie lub ktére mozna wycofac przed terminem zapadalnosci, z zastrzezeniem ust. 2,
3) tytuty uczestnictwa JPM Emerging Markets Opportunities Fund — subfunduszu bedacego czescig JPMorgan Funds,
w serie tytutdw uczestnictwa: JPM Emerging Markets Opportunities C.
2. Komisja Nadzoru Finansowego moze udzieli¢ zgody na lokowanie Aktywdéw Subfunduszu w depozyty w bankach
zagranicznych pod warunkiem, ze bank ten podlega nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym w
zakresie co najmniej takim, jak okreslony w prawie wspdélnotowym.

Ograniczenia inwestycyjne

1. Subfundusz lokuje do 100% Aktywoéw Subfunduszu w tytuty uczestnictwa JPM Emerging Markets Opportunities Fund.

2. Subfundusz moze lokowa¢ do 20% wartosci swoich aktywow w depozyty w tym samym banku krajowym lub tej samej
instytucji kredytowej.

3.  Fundusz moze lokowa¢ do 35% wartosci Aktywow Subfunduszu w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Pafstwa
lub Narodowy Bank Polski.

4.  Fundusz moze lokowa¢ do 35% wartosci Aktywow Subfunduszu w papiery wartosciowe poreczone lub gwarantowane
przez podmioty, o ktérych mowa w ust. 3, przy czym tgczna wartosc lokat w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku
Pienieznego wyemitowane przez podmiot, ktdrego papiery wartosciowe sg poreczane lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski oraz depozytéw w tym podmiocie nie moze przekroczy¢ 35% wartosci Aktywow
Subfunduszu.

Oprocz 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 XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 60640),
zwane dalej ,Towarzystwem”.
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Podmiot prowadzacy ksiegi
Podmiotem, ktéremu zostato powierzone prowadzenie ksigg rachunkowych Subfunduszu jest ProService Finteco Sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie, przy ul. Konstruktorskiej 12A.

4. Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone na dzier 31 grudnia 2022 roku, za okres od dnia 1 stycznia 2022 roku do dnia
31 grudnia 2022 roku. Dane poréwnawcze obejmujg dane za poprzedni rok obrotowy tzn. za okres od 1 stycznia 2021 roku
do dnia 31 grudnia 2021 .

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

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

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci Funduszu w dajacej sie przewidzieé¢
przysztosci, tj. przez okres nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego. Nie istniejg okolicznosci wskazujgce 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 Prosta spétka akcyjna, ul. Abpa Antoniego Baraniaka 88E 61-131 Poznan.

7. Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujacych

Subfundusz ma jedng kategorie jednostek uczestnictwa:
a) W ramach zapiséw na Jednostki Uczestnictwa, cena Jednostki Uczestnictwa bedzie ceng statg, jednolitg
dla wszystkich Jednostek Uczestnictwa objetych zapisami i bedzie wynosi¢ 100 ztotych.
b) Wysokos¢ optaty manipulacyjnej za zamiane Jednostek Uczestnictwa jest ustalana w oparciu o stawke
optaty manipulacyjnej za zamiane Jednostek Uczestnictwa i podstawe jej naliczania. Podstawa naliczania
optaty manipulacyjnej za zamiane Jednostek Uczestnictwa dla danego zlecenia zamiany jest:
= warto$¢ (na dzien realizacji danego zlecenia zamiany) Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu
zrédtowego podlegajgcych zamianie, lub

=  wartosc¢ (na dzien realizacji danego zlecenia zamiany) czesci lub wszystkich Jednostek Uczestnictwa
posiadanych przez Uczestnika w Subfunduszu zrédtowym, lub

=  wartosc¢ (na dzien realizacji danego zlecenia zamiany) czesci lub wszystkich Jednostek Uczestnictwa
posiadanych przez Uczestnika w Subfunduszu docelowym, lub

= wartosc¢ (na dzien realizacji danego zlecenia zamiany) czesci lub wszystkich Jednostek Uczestnictwa
posiadanych przez Uczestnika w Subfunduszu, lub

= warto$¢ (na dzien realizacji danego zlecenia zamiany) czesci lub wszystkich jednostek uczestnictwa
posiadanych przez Uczestnika Subfunduszu.
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Il ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 31 grudnia 2022 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegdlnych sktadnikdw lokat podanej w sztukach)

TABELA GtOWNA

Akcje - - - - - -

Warranty subskrypcyjne - - - - R R
Prawa do akcji - - B - R R
Prawa poboru - - - - R R
Kwity depozytowe - - B - R R
Listy zastawne - - B - R R
Dtuzne papiery warto$ciowe - - - - R R
Instrumenty pochodne - - B - R R
Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa - - - 6 410 7 498 18,82%
Certyfikaty inwestycyjne - R R N N N
Tytuty uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspolnego inwestowania majace 13 986 21875 92,11% 13614 27 840 69,88%
siedzibe za granicg
Wierzytelnosci - - - - R R
Udzielone pozyczki pieniezne - - - - R R
Weksle - - - - B R
Depozyty - - - - R R
Waluty - - - - R R
Nieruchomosci - - - - B R
Statki morskie - - - R R R
Inne - - - R
Suma: 13 986 21875 92,11% 20 024 35338 88,70%

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowa¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktdre stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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Il ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 31 grudnia 2022 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegdlnych sktadnikdw lokat podanej w sztukach)

TABELA UZUPELNIAJACA

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY - - - R

AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - - R
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 35774,523 13 986 21875 92,11%

JPMORGAN FUNDS SICAV, SICAV, UCITS mfﬁg{mﬁy& NIE DOTYCZY JPMORGAN
(LUO0724116925) FUNDS SICAV

RYNKU
Inny aktywny rynek - R R
Suma: 35774,523 13 986 21875 92,11%

LUKSEMBURG 35774,523 13 986 21875 92,11%

Tabele dodatkowe, ktdre nie maja zastosowania nie sg prezentowane
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lI.BILANS

na dzien 31 grudnia 2022 roku

(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach
oraz wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

I. Aktywa 23 750 39 841
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 113 4503
2. Naleznosci 32 -
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back 1730 -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - -
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 21 875 35 338
6. Pozostate aktywa - -
1l. Zobowigzania 68 195
Ill. Aktywa netto (I - I1) 23 682 39 646
IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 19 963 28 788
1. Kapitat wptacony 294 421 291 938
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -274 458 -263 150
V. Dochody zatrzymane -4 170 -4 457
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -7 598 -7 026
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 3428 2569
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 7889 15315
VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 23 682 39 646
Liczba jednostek uczestnictwa 170 754,6610 227 021,9079
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 138,69 174,64

Bilans nalezy analizowaé tacznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktdre stanowig integralng czesé
sprawozdania finansowego.
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Iv. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII
za okres od 1 stycznia 2022 roku do 31 grudnia 2022 roku

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

I. Przychody z lokat 173 61
Dywidendy i inne udziaty w zyskach - -
Przychody odsetkowe 106 1
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci -

Dodatnie saldo réznic kursowych 55 60
Pozostate 12 -

IIl. Koszty Funduszu/Subfunduszu 759 1072

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 528 748
- stata cze$¢ wynagrodzenia 528 748

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 78 83
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 91 35
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

Ustugi prawne 4 4
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 2 2
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - -
Pozostate 56 200
Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 14 3
1IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (II-1Il) 745 1069

V. Przychody z lokat netto (I-1V)
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata)
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym:
- Z tytutu réznic kursowych
VII. Wynik z operacji (V+-VI)
VIIl. Podatek dochodowy
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa

Przychody pozostate

- Ustugi agenta transferowego

W biezacym okresie sprawozdawczym Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa zostat policzony jako réznica
w wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego i poprzedniego okresu sprawozdawczego.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowaé tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjg
dodatkowg, ktdre stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.

oo
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V. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
za okres od 1 stycznia 2022 roku do 31 grudnia 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$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 39 646 42 693
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -7 139 686
a) przychody z lokat netto -572 -1 008
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 859 1065
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -7 426 629
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -7 139 686
4. Dystrybucja dochodéw (przychoddéw) Funduszu/Subfunduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychodéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -8 825 -3 733
) a) zmiana kaplte_xlu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych 2483 28 121
jednostek uczestnictwa)
) b) zmiana kaplte_\lu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych 11 308 31854
jednostek uczestnictwa)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -15 964 -3 047
7. Wartos$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 23 682 39 646
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 28714 44 351
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 16 320,4815 154 881,6265
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 72 587,7284 178 370,8646
Saldo zmian -56 267,2469 -23 489,2381

N

. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalno$ci Funduszu/Subfunduszu

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

2 268 945,3490

2 252 624,8675

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

2098 190,6880

2 025 602,9596

Saldo zmian

170 754,6610

227 021,9079

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

170 754,6610

227 021,9079

lll. Zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa

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

174,64 170,42
okresu sprawozdawczego
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu 138,69 174,64
sprawozdawczego
3. Pro_centowa zmiana wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w -20.59% 2.48%
okresie sprawozdawczym
4. Minimalna wartos¢ aktywow petto na jednostke uczestnictwa w okresie 132,20 2022-10-28 171,19 2021-12-20
sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
5. Maksymalna warto$¢ aktywolw netto na jednostke uczestnictwa w okresie 177,28 2022-01-12 191,25 2021-02-17
sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
6. Wa_rtosc aktywow netto na Jednostkel uczestnictwa wg ostatniej wyceny w 138,70 2022-12-30 174,04 2021-12-30
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
V. Prqcentowy udZ|aI.kosztow Funduszu/Subfunduszu w sredniej wartosci 2.64% 2.42%
aktywow netto, w tym:
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1,84% 1,69%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,27% 0,19%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu - 0,00%
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,32% 0,08%

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

Wszystkie dane prezentowane sg w tysigcach ztotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywdéw netto

na jednostke uczestnictwa oraz wartosci wyrazonych %.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowaé tgcznie 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

a)

b)

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2022 roku do 31 grudnia 2022 roku zostato sporzgdzone zgodnie z ustawg
z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci oraz przepisami rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007
roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, wraz z pdzniejszymi zmianami z dnia 28
grudnia 2020 roku zmieniajace rozporzadzenie w sprawie szczegdélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

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 pétroczne 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.

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu oraz metody wyceny aktywow i sktadnikow

lokat oraz ustalenie zobowiazan, aktywow netto i wyniku z operacji

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

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

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

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

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

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

7)  Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki lokat maja przypisang cene nabycia wynikajgca
z ceny nabycia tych sktadnikdw lokat, w zamian za ktdre zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub
otrzymane przychody pieniezne.

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

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

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

11) Przystugujace zgodnie z uchwata 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 rownej zero w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

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

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

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

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

16) Nabycie lub zbycie sktadnikdw 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 ujmowane sg w najblizszej
dacie wyceny aktywow Subfunduszu i ustalenia jego zobowigzan, w ktdrej jest to mozliwe.
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17)

18)

19)

20)

21)

22)

23)

24)
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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 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 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 instrumentéw dtuznych. W sytuacji w ktdrej wynik
analizy dla poszczegdlnych Funduszy bedzie rézny, przyjmuje sie, ze w obu przypadkach rynek jest aktywny
jednak w odniesieniu do ceny stosowanej do wyceny Funduszu o pozycji przekraczajacej wskazany wyzej prog
obrotu zastosowana bedzie korekta do wartosci godziwej 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 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 bondéw, 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 obrét 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 gtowny lub braku
mozliwosci uzyskania ceny role rynku gtéwnego ze skutkiem natychmiastowym moze przejgc inny rynek aktywny.

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

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

13) Mozna dokona¢ zmiany klasyfikacji rynku z aktywnego na nieaktywny i odwrotnie w trakcie roku obrotowego w
przypadku, jezeli papier 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 TFl. 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$¢ 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 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 — dziern wyceny aktywdéw 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

Dnia 17 stycznia 2022 uchwatg Zarzadu Skarbiec TFlI S.A wprowadzono nowg tres¢ Polityki rachunkowosci ktéra
doprecyzowata definicje rynku aktywnego.

Zmianie ulegt réwniez Opis Metodologii - Model ZKRI - Wartos$¢ godziwa Obligacji”, do istotnych zmian mozemy zaliczyé:
-zmiana poziomu Minimalnego Wolumen Obrotu dla poréwnywalnych obligacji dla danych wejsciowych modelu w celu
poprawy jakosci kontrybutoréow do wyceny.

-zmianie ulegt warunek doboru obligacji uzytych dla danych wejsciowych modelu, analizy nie tylko wartosci obrotu, lecz
takze wielkosci liczonej w sztukach.

-zmiana techniki kalkulacji spraedu kredytowego

-zmiana sposobu kalkulacji kosztu ptynnosci dla obligacji korporacyjnych

-uwzglednianie w procesie szacowania wartosci godziwej zaobserwowanych na rynku transakcji na wycenianym
instrumencie

-zmiana kryteridw doboru obligacji na potrzeby wyceny obligacji municypalnych

-zmiana techniczna dotyczaca szacowania kosztu ptynnosci dla instrumentéw udziatowych
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Powyzsze wprowadzone zmiany nie miaty wptywu na dane liczbowe 2022 i dane poréwnawcze 2021

Wprowadzone zmiany sposobu prezentacji

Nie wprowadzono zmian
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Nota - 2. Naleznosci Subfunduszu

Naleznosci

Z tytutu zbytych lokat

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow
inwestycyjnych

Z tytutu dywidend

Z tytutu odsetek

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek

Pozostate

- naleznosci od Towarzystwa z tytutu kosztéw limitowanych

Nota - 3. Zobowigzania Subfunduszu

Zobowiagzania

Z tytutu nabytych aktywéw

Z tytutu transakgji repo/sell-buy back

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatéw
inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu

Z tytutu wyptaty przychoddéw Funduszu/Subfunduszu

Z tytutu wyemitowanych obligaciji

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytéw

Z tytutu gwaranc;ji lub poreczen

Z tytutu rezerw

Pozostate skiadniki zobowigzan

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 4 503
MBANK S.A. - 113 - 3937
PLN 113 113 3937 3937
SANTANDER BANK POLSKA S.A. - - - 566
USD - - 139 566

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

zobowigzan Subfunduszu

1. S.redni' w ok'resie: sp.rqwozda*wczym : 1621 : 6512
poziom srodkéw pienieznych (*)
PLN 1350 1350 5890 5890
UsD 64 271 153 622

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

na kazdy dzien okresu sprawozdawczego.
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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.

Nie dotyczy

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

Nie dotyczy

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

Kwoty odzwierciedlajagce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w

przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowiazkéw, przy 1875 4503
czym nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 113 4503
Naleznosci 32 -
Transakcje reverse repo/buy-sell back 1730 -

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

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

(**) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach
ogotem.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem
walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka - 566
walutowego w poszczegélnych kategoriach lokat

Srodki na rachunkach bankowych - 566
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Nota - 6. Instrumenty pochodne

Na dzien 31.12.2022 r. Subfundusz nie miat otwartych transakcji na instrumentach pochodnych.

Wystandaryzowane
instrumenty
pochodne

Futures

Futures na indeks sprawne przeptywy pieniezne

gietdowy MXEF zarzadzanie R nastepujg w ramach N2 e
INDEX, MESH22, Dtuga Futures portfelem dziennego réwnania do 2022-03-18 2022-03-18

2022.03.18 (5) inwestycyjnym rynku
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Nota — 7. Transakcje repo/sell-buy back oraz reverse repo/buy-sell back, pozyczek papieréw wartosciowych

praw wiasnosci i ryzyk

I. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w tym: 1730 -
Transakcje, w wyniku ktérych nie nastgpuje przeniesienie na

Fundusz/Subfundusz praw wtasnosci i ryzyk ) B
Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz 1730 }

Il. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ Funduszu/Subfunduszu do odkupu, w
tym:

Transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na druga strone praw
wihasnosci i ryzyk

Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw
wiasnosci i ryzyk

Ill. Naleznosci z tytutu papieréow 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

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 23 750 39 841

1) S!’Odkl pienigezne i ich ) 113 } 4503

ekwiwalenty
PLN 113 113 3937 3937
UsD - - 139 566

2) Naleznosci - 32 - -
PLN 32 32 - -

3) Transakcje reverse repo/buy-sell

back - 1730 - -
PLN 1730 1730 - -

4) Sktadniki lokat notowane na

aktywnym rynku ] ] ] )

5) Sktadniki lokat nienotowane na

al)<tywnym rynku - 21875 - 35338
PLN 21875 21875 35338 35 338

6) Pozostate aktywa - - - -

1l. Zobowigzania - 68 - 195
PLN 68 68 195 195

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

Nie dotyczy

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.
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Nota — 10. Dochody i ich dystrybucja

1)

2)

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

Nie dotyczy

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

Sktadniki lokat notowane na aktywnym .33 } -80

rynku

Skfadniki lokat nienotowane na 892 7426 1145 629

aktywnym rynku

Pozostate - - - -

Suma: 859 -7 426 1065 629
3) Wykaz wyptaconych przychodéw ze zbycia lokat funduszu aktywoéw niepublicznych, w przekroju zbytych lokat

4)

5)

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
Wyptacone dochody funduszu, w podziale na pozycje przychoddow z lokat oraz zrealizowany zysk ze zbycia lokat
Nie dotyczy

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwigzany z wptywem do funduszu srodkéw pienieznych, w zakresie, w
jakim nie wynika on z transakcji, ktoérych rozliczenie pieniezne ma nastgpi¢ niezwtocznie, w terminie przyjetym
standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku, w tym w zwiazku z:

—  zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla ktérych nie nastapita 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

Wynagrodzenie dla Towarzystwa - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza - -
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 14
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 0 3
Suma: 14 3

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

3) Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$¢ wynagrodzenia 528 748
zmienna cze$¢ wynagrodzenia - -
Suma: 528 748

Nota — 12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

I. Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie 23 682 39 646 42 693
lata obrotowe

Il. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku 138,69 174,64 170,42
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe
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INFORMACJA DODATKOWA

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

W biezgcym okresie nie wystgpity znaczace zdarzenia z lat ubiegtych wymagajace ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

Nie wystgpity znaczace zdarzenia po dniu bilansowym, ktére nie zostatyby nieuwzglednione w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym.

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

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

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

Aktywa 99,68%
Akcje - - - R R
Warranty subskrypcyjne - - - R R
Prawa do akcji - - R R R
Prawa poboru B - - R R
Kwity depozytowe B - - R R
Listy zastawne - - R R R
Dtuzne papiery

wartosciowe
Instrumenty pochodne - - - R R
Udziaty w spotkach z

ograniczong - - - - -
odpowiedzialno$cig
Jednostki uczestnictwa - - R R R
Certyfikaty inwestycyjne - - - N R
Tytuty uczestnictwa
emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania
majgce siedzibe za granicg
Wierzytelnosci - - - R R
Udzielone pozyczki
pieniezne
Weksle - - - N R
Depozyty - - - R R
Waluty - - - R R
Nieruchomosci - - R R R
Statki morskie - - R R R
Transakcje reverse ] 1730 ] 7 31% 1730
repo/buy-sell back ’

Zobowigzania - - R R R
Transakcje repo/sell-buy

back
Instrumenty pochodne - - - R R

- 21875 - 92,37% 21875

poziom 1 - cena z aktywnego rynku

poziom 2 - cena otrzymana przy zastosowaniu modelu wyceny, w ktérym wszystkie znaczace dane sg obserwowalne w sposdéb 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

Ryzyko inwestycji w tytuty uczestnictwa

W przypadku inwestowania w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wspdlnego inwestowania

oprocz ryzyk, witasciwych dla instrumentéw finansowych wchodzacych w sktad ich portfeli, wystepujg nastepujace

rodzaje ryzyk:

—  ryzyko braku wptywu na biezaca strukture portfela inwestycyjnego i decyzje podejmowane przez zarzadzajacego
funduszem ktoérego tytuty uczestnictwa wchodza sg w portfela inwestycyjnego Subfunduszu — polega na braku
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wptywu na sktad portfela i jego zmiany dokonywane przez zarzadzajgcego funduszem. Ponadto Subfundusz nie ma
wptywu na zmiany osoby zarzadzajacej funduszem oraz na zmiany strategii inwestycyjnej i stylu zarzgdzania taka
instytucja.

—  ryzyko wynikajgce z braku dostepu do aktualnego sktadu portfela inwestycyjnego — zgodnie z regulacjami, jakim
podlegajg fundusze inwestycyjne, s3 one zobowigzane ujawnia¢ sktad ich portfeli inwestycyjnych wytgcznie
periodycznie, co powoduje, iz zarzagdzajacy Subfunduszem, podejmujac decyzje o zakupie/sprzedazy tytutéw
uczestnictwa, ma dostep wytgcznie do biezgcej wyceny aktywow funduszu oraz do historycznego sktadu portfela
tych instytucji. Powyzsze oznacza rowniez, ze nie jest mozliwe biezgce okreslanie parametréw inwestycyjnych, w
tym poziomu ryzyka, danego funduszu.

— ryzyko ptynnosci — ryzyko to polega na niemoznosci zbycia okreslonej liczby tytutdéw uczestnictwa po cenie
odzwierciedlajgcej ich wartos¢ w ksiegach subfunduszy lub nabycia ich po cenie odzwierciedlajacej ich wartosé¢
rynkowga. Poszczegdlne sktadniki aktywow mogg charakteryzowac sie niskg ptynnoscia, tzn. koniecznosé ich
zbycia/nabycia w krotkim czasie moze wigzac sie z akceptacjg ceny innej niz biezgca warto$¢ rynkowa

—  ryzyko wyceny — w przypadku inwestycji w tytuty uczestnictwa istnieje mozliwos¢, iz instytucje te dokonujg wyceny
aktywow wchodzacych w sktad ich portfeli inwestycyjnych w sposéb odmienny niz dokonywatyby jej Subfundusz,
gdyby lokowaty w te instrumenty bezposrednio.

—  ryzyko wyceny rynkowej — w przypadku tytutéw uczestnictwa funduszy, bedgcych przedmiotem notowan na rynku
regulowanym, ryzyko wyceny rynkowej polega na nieodzwierciedlaniu przez notowania wartosci aktywow netto
funduszu przypadajacej na certyfikat.

—  ryzyko transakcji — Uczestnik powinien bra¢ pod uwage mozliwos¢ wptywu na wartos¢ jednostki uczestnictwa
Subfunduszu transakcji zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem tytutéw uczestnictwa, w szczegdlnosci mozliwosé
opdznien w ich realizacji badz rozliczeniu, spowodowanych czynnikami niezaleznymi od Towarzystwa.

—  ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywéw lub rynkéw w przypadku inwestycji w tytuty uczestnictwa —istnieje ryzyko
znacznego uzaleznienia wynikdw Subfunduszu od wynikdéw jednego lub kilku funduszy inwestycyjnych ktérego
certyfikaty posiada Subfundusz.

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.

Wycena wartosci godziwej sklasyfikowanej na poziomie 2 hierarchii rozumiana jest jako technika wyceny pozwalajaca
wyznaczy¢ wartosé¢ godziwg poprzez zdyskontowanie przysztych oczekiwanych przeptywdw pienieznych w postaci
kupondéw oraz wartosci nominalnej na date wyceny za pomocg odpowiednio skonstruowanej krzywej dyskontowej
odzwierciedlajacej utrate wartosci pienigdza w czasie powiekszonej o ryzyko braku sptaty danego emitenta, gdzie dane
wejsciowe do modelu sg Danymi Obserwowalnymi na rynku w sposdb bezposredni lub posredni:
a) dtuzne papiery wartosciowe nienotowane na Aktywnym Rynku, Instrumenty Rynku Pienieznego nienotowane na
Aktywnym Rynku:
— w przypadku powyzszych typow aktywow wycena przebiega poprzez wyznaczenie wartosci biezgcej
przysztych kwot, w szczegdélnosci przeptywow 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 stép oprocentowania dla aktywéw zmiennokuponowych i wyznaczanie
przysztych kwot nominalnych,
= konstruowanie stép wolnych od ryzyka do dyskonta przysztych kwot,
= uwzglednienie zatozen dotyczacych ryzyka poprzez wyznaczenie spread’u kredytowego dla wycenianego
aktywa oraz uwzglednianie tego spread’u w dyskoncie przysztych kwot
= do konstruowania przysztych stop oprocentowania oraz stop wolnych od ryzyka do dyskonta przysztych
kwot wykorzystywane sg obserwowalne stawki WIBOR
= przyszte stopy oprocentowania oraz stopy wolne od ryzyka konstruowane sg z uwzglednieniem
czestotliwosci ptatnosci odsetek i waluty danego aktywa;
= zatozenia dotyczacych ryzyka emitenta sg odzwierciedlone w wartosci spread’u kredytowego ktdra wraz
ze stopa 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 aktywdw pochodzacych 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 aktywéw,
= danych wejsciowych potwierdzonych przez rynek;
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b) akcje dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym o istotnie niskiej ptynnosci — Towarzystwo stosuje model
wyceny w oparciu o ostatnig dostepna cene rynkowga skorygowana o dyskonto z tytutu braku ptynnosci. Dyskonto
ptynnosciowe odzwierciedla ryzyko czesciowej utraty wartosci akcji w wyniku obserwowanych bid_ask spreadow
na danym instrumencie oraz wydtuzonym czasie wyjscia z inwestycji w zwigzku z niskimi wolumenem obrotu
danego instrumentu.

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

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

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

Nie dotyczy

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

Nie dotyczy

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

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikbw o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa:
Nie wystgpity przypadki informowania uczestnikdéw o korektach wyceny aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa.

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

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

5. Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz

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

5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych
Nie dotyczy

5b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjne;j
Nie dotyczy

5c) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych wartos¢ aktywoéw Subfunduszu
Nie dotyczy

5d) Informacje o aktywach Subfunduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub wystepuja opdznienia w
regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych
Nie dotyczy

5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych

Nie dotyczy

6. 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) Ujawnienie COVID-19

W 2022 roku wptyw pandemii Covid-19 na gospodarke i rynki finansowe byt znacznie mniejszy niz w dwadch
poprzednich latach. Najwieksze zaktdcenia zwigzane byty z prowadzong w Chinach polityka ,Zero Covid” i
zarzgdzanymi w ich ramach bardzo rygorystycznymi restrykcjami. Szczegdlnie negatywny wptyw na fancuchy
dostaw miaty zamkniecia w Szanghaju i wynikajgce z nich przestoje w portach morskich. Jednak wraz ze spadajgca
liczba zachorowan, coraz nizszg smiertelnoscig oraz nowymi srodkami farmaceutycznymi pandemia przestata by¢
istotnym czynnikiem wptywajgcym na rynki. W Polsce stan epidemii zostat zastgpiony stanem zagrozenia
epidemicznego 22 maja 2022.
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Przez pierwszych szes¢ miesiecy biezgcego roku Skarbiec TFI S.A funkcjonowat w modelu pracy hybrydowe;j.
Towarzystwo posiada odpowiednig infrastrukture do 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 hybrydowg i zachowywanie zasad bezpieczenstwa sanitarnego.
Dzieki podjetym dziataniom stan epidemii oraz nieliczne przypadki COVID-19 stwierdzone wsrdd pracownikéw
Towarzystwa nie wptynety na jako$¢ zarzadzania funduszami inwestycyjnymi w Skarbiec TFI S.Aw 2022 roku.

Wptyw wojny rosyjsko- ukrainskiej

Fundusze zarzadzane przez Skarbiec Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. nie majg ekspozycji na aktywa
ukrainskie i rosyjskie. Ekspozycja na spotki, w ktorych rynek ukrainski odgrywa role dominujgca jest nieistotna.
Skarbiec TFI S.A nie zatrudnia pracownikéw z Ukrainy, ktdrzy z racji dalszego rozwoju sytuacji nie mogliby
wykonywa¢ 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 ktérych 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, moze negatywnie oddziatywac zarowno na swiatowe fancuchy dostaw jak i powodowac
podwyzszong zmiennosé na rynkach finansowych. Ceny aktywéw i surowcéw mogg podlegaé 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 i wzrost premii za ryzyko ujetej w cenach
aktywow.

Kontynuacja konfliktu zbrojnego w Ukrainie moze mie¢ wptyw na ceny aktywéw finansowych i surowcéw. Ceny
ropy naftowej i gazu ziemnego oraz innych nosnikéw energii mogg ponownie zacza¢ rosng¢ w przypadku
niekorzystnej sytuacji pogodowej lub zaktécen w dostawach, m.in. na skutek sabotazu infrastruktury. Agresja Rosji
na Ukraine moze tez negatywnie oddziatywaé na nastroje konsumenckie i ostabia¢ popyt na niektére wyroby i
ustugi. Bezpieczne waluty, takie jak dolar amerykanski czy frank szwajcarski, moga sie umacnia¢, a cena ztota moze
dalej rosnga¢. 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 zabezpieczajgcych od transakcji pochodnych na
rynkach walutowych (hedging). Negatywny wptyw wojny moze dotyczyé takze instrumentéw dtuznych.
Historycznie, w przypadku bardzo duzego wzrostu ryzyka polskie obligacje skarbowe zachowujg sie w sposéb
charakterystyczny dla rynkéw wschodzacych i ulegajg silnej przecenie.

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 sg ataki rosyjskich stuzb specjalnych
na systemy transakcyjne i ewidencyjno-rozliczeniowe GPW w Warszawie, Krajowego Depozytu Papieréow
Wartosciowych oraz systemy rozliczeniowe dziatajagce 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 oséb powigzanych z administracjg rosyjska i rosyjskimi oligarchami oraz
separatystycznymi regionami tuganska i Doniecka).

Wptyw wzrostu inflacji i stép procentowych

W 2022 roku jednym z najwazniejszych zjawisk byt dynamiczny wzrost stop procentowych na swiecie bedacy reakcja
bankdéw centralnych na réwnie wysoki wzrost wskaznikéw inflacji, a takze wzrost rentownosci obligacji. Pod koniec
roku dato sie juz zaobserwowac spadki inflacji w niektérych waznych dla Swiatowej gospodarki i rynkéw krajach.
Obawa przed utrzymywaniem sie wysokiej inflacji zmusita najwazniejsze banki centralne czyli amerykanski Fed i
Europejski Bank Centralny do radykalnego podniesienia stép procentowych. Wywiera to negatywny wptyw na rynki
akcji, takze z obawy o popetnienie przez wtadze monetarne btedu i spowodowanie recesji gtebszej, niz wynika to z
cyklicznych zmian w gospodarce. Jednak wobec oznak spowalniania tempa wzrostu cen pod koniec roku obawy te
nie tak duzego wptywu na rynki. Wskutek podwyzszonej zmiennosci na rynkach finansowych i na rynkach surowcow
jak réwniez ww. dziatan bankéw centralnych w funduszach zarzgdzanych przez Towarzystwo mozna spodziewac sie
wzrostu ilosci zlecen odkupu jednostek uczestnictwa lub ich konwers;ji.

7. Metoda stosowana przy obliczaniu catkowitej ekspozycji

Do pomiaru ekspozycji dla Subfunduszu Towarzystwo stosuje metode zaangazowania AFl i metode brutto.
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