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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Amundi Polska Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia roczne jednostkowe sprawozdanie
finansowe Subfunduszu Amundi Ostrozny Inwestor wydzielonego w ramach AMUNDI PARASOLOWY FIO, na ktére sktada

sie:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.

2. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2023 roku o tacznej wartosci 958 092 tys. zt.

3. Bilans sporzadzony na dzier 31 grudnia 2023 roku wykazujacy aktywa netto w wysokosci 1 011 692 tys. zt.

4. Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku wykazujgcy dodatni

wynik z operacji w kwocie 65 104 tys. zt.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku wykazujace
zwiekszenie wartosci aktywow netto Subfunduszu w wysokosci 378 905 tys. zt.

6. Noty objasniajace.

7. Informacja dodatkowa.

Podpisy osdb reprezentujacych Fundusz:

Laurent Marty
Prezes Zarzqdu Amundi Polska TFI S.A.
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Firmato da Stefano Pregnolato

LZIUINEK £UTZ4UU AITIUTNIUL FOISKU TFI1 D.A.
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie ksigg rachunkowych:

Marcin Ostrowski
Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywow

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

Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

Izabela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Sprawozdawczosci i Kontroli Wewnetrznej

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

Wojciech Potyra
Wiceprezes Zarzgdu Amundi Polska TFI S.A.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Data 28 marca 2024 roku
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l. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
1. Informacje o Subfunduszu

Subfundusz Amundi Ostrozny Inwestor (dalej ,Subfundusz”) jest subfunduszem wydzielonym w ramach funduszu Amundi
Parasolowy Fundusz Inwestycyjny Otwarty (dalej ,Fundusz”).

Fundusz zostat zarejestrowany w dniu 3 marca 2014 roku w rejestrze funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 955.
Fundusz jest funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami, w rozumieniu Ustawy o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 r. (dalej ,Ustawa”), w ramach
ktorego wydzielono nastepujgce Subfundusze:

1. Subfundusz Amundi Globalnych Perspektyw Dynamiczny |

2. Subfundusz Amundi Globalnych Perspektyw Dynamiczny

3. Subfundusz Amundi Akcji Nowej Europy,

4.  Subfundusz Amundi Globalnych Perspektyw Konserwatywny

5.  Subfundusz Amundi Obligacji Korporacyjnych,

6. Subfundusz Amundi Globalnych Perspektyw Umiarkowany |

7.  Subfundusz Amundi Globalnych Perspektyw Umiarkowany Il

8. Subfundusz Amundi Globalnych Perspektyw Umiarkowany

9. Subfundusz Amundi Ostrozny Inwestor

\

1.

2.

3.

4.

okresie sprawozdawczym od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2023 roku dziatalnos¢ prowadzity nastepujgce Subfundusze:
Subfundusz Amundi Globalnych Perspektyw Dynamiczny,
Subfundusz Amundi Globalnych Perspektyw Konserwatywny,
Subfundusz Amundi Ostrozny Inwestor,
Subfundusz Amundi Globalnych Perspektyw Umiarkowany.

Subfundusze nie posiadajg osobowosci prawnej i prowadzg rézng polityke inwestycyjna.
Subfundusz i Fundusz zostaty utworzone na czas nieokreslony.

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

Cel inwestycyjny Subfunduszu
1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest ochrona realnej wartosci Aktywow Subfunduszu.
2. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu, o ktérym mowa w ust. 1.

Gtéwne kategorie lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacja

1. Fundusz moze lokowac¢ od 66% Wartosci Aktywoéw Netto Subfunduszu do 100% Aktywdw Subfunduszu w instrumenty
o charakterze dtuznym, w szczegdlnosci obligacje, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty depozytowe, Instrumenty
Rynku Pienieznego, a takze w depozyty bankowe.

2. Fundusz lokuje od 20% Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu do 100% Aktywoéw Subfunduszu tacznie w instrumenty,
o ktérych mowa w ust. 1, emitowane, gwarantowane lub poreczone przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski,
jednostke samorzadu terytorialnego, Panstwo Cztonkowskie, jednostke samorzadu terytorialnego Panstwa
Cztonkowskiego, panstwo nalezgce do OECD, Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju, Europejski Bank Inwestycyjny,
Europejski Bank Centralny lub Unie Europejska.

3.  Fundusz lokuje od 66% Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu do 100% Aktywéw Subfunduszu w instrumenty, o
ktorych mowa w ust. 1, wyemitowane przez podmioty z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub notowane
na rynku w Rzeczypospolitej Polskiej.

4.  Fundusz lokuje od 10% Wartosci Aktywdéw Netto Subfunduszu do 100% Aktywdéw Subfunduszu w obligacje, o ktdrych
mowa w ust. 1, ktdrych termin zapadalnosci przekracza 2 lata w przypadku, gdy wysokos¢ oprocentowania jest
ustalana dla okreséw ktérych niz 397 dni lub w pozostate obligacje, o ktérych mowa w ust. 1, ktérych termin
zapadalnosci przekracza 397 dni.

5. Fundusz nie lokuje Aktywow Subfunduszu w instrumenty o charakterze udziatowym.

o

W zakresie nieuregulowanym w ust. 1-5, do polityki inwestycyjnej Subfunduszu stosuje sie postanowienia art. 10-14
Statutu.

Docelowy poziom duracji Subfunduszu wynosi od 0 do 2.

W odniesieniu do Subfunduszu jako metode pomiaru catkowitej ekspozycji przyjeto metode zaangazowania.

Oprocz powyzszych ograniczen Subfundusz i Fundusz obowiazuja ograniczenia zawarte w Ustawie.

Firma, siedziba i adres towarzystwa bedacego organem Funduszu

W © o N

Fundusz, w ramach ktérego wydzielony jest Subfundusz jest zarzadzany przez Amundi Polska Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, przy ul. Zwirki i Wigury 18A, (wpisane do Rejestru
Przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie XIV Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000457486), zwane dalej ,Towarzystwem”.
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Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Sprawozdanie Subfunduszu obejmuje okres od dnia 1 stycznia 2023 r. do dnia 31 grudnia 2023 r. Dane poréwnawcze
obejmujg dane na dzien 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). Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2023 roku.

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

Kontynuowanie dziatalnosci przez Subfundusz oraz okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania
dziatalnosci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2023 roku, za okres od dnia 1 stycznia
2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku, przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz Subfunduszu w
dajacej sie przewidziec przysztosci, tj. przez okres nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego.

Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystepuje niepewnos$¢ co do mozliwosci
kontynuowania dziatalnosci przez Subfundusz. Przy ocenie rozwazono wptyw sytuacji makroekonomicznej opisanej w
punkcie 7 informacji dodatkowe;.

Podmiot, ktory przeprowadzit badanie sprawozdania finansowego Subfunduszu

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato poddane badaniu przez biegtego rewidenta dziatajgcego w imieniu firmy
audytorskiej PricewaterhouseCoopers Polska spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp. k. z siedzibg
w Warszawie, ul. Polna 11.

PricewaterhouseCoopers Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Audyt sp. k. zostata wpisana na liste
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144.

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujacych

Wszystkie jednostki uczestnictwa emitowane przez Subfundusz reprezentuja jednakowe prawa majatkowe.
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I ZESTAWIENIE LOKAT

Akcje

na dzien 31 grudnia 2023 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegdlnych sktadnikéw lokat podanej w sztukach)

TABELA GtOWNA

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania
majace siedzibe za granicg

Wierzytelno$ci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

7,88%

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

936 091

958 092

94,23%

602 174

600 631

94,52%

W pozycji instrumenty pochodne w Tabeli Gtéwnej wykazane sg zaréwno instrumenty o wycenie dodatniej jak i ujemnej. W

bilansie dodatnia wartos¢ instrumentéw pochodnych wykazana jest jako sktadnik lokat, natomiast warto$¢ ujemna
prezentowana jest w zobowigzaniach.

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjg dodatkowa,
ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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1. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 31 grudnia 2023 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegdlnych sktadnikéw lokat podanej w sztukach)

TABELA UZUPEENIAJACA

AKTYWNY RYNEK
REGULOWANY ) ) ) )
AKTYWNY RYNEK
NIEREGULOWANY ] ] ] ]
NIENOTOWANE NA o
AKTYWNYM RYNKU 5000 5015 5120 0,50%
Ustawa o
Listach
PEKAO BANK NIENOTOWANE NIE PEKAO BANK 7,2900% Hipoteczny | Zastawnych i
HIPOTECZNY S.A., LZ-11I-02 | NA AKTYWNYM DOTYCZY HIPOTECZNY | POLSKA |24.02.2027 | (ZMIENNY list Bankach 1000 5000 5015 5120 0,50%
(PLBPHHP00267) RYNKU S.A. KUPON) zastawny Hipotecznych
zdn.
29.08.97r.
Inny aktywny rynek - - - -
Suma, w tym: 5000 5015 5120 0,50%

Sktadniki lokat notowane na
aktywnym rynku

Sktadniki lokat nienotowane 5000 5015 5120 0,50%
na aktywnym rynku

O terminie wykupu do 1 roku 137 111 138 568 13,63%

Obligacje 73892 137111 138568 13.63%
AKTYWNY RYNEK
NIEREGULOWANY 17 600 17 600 17732 174%
GIELDA
PAPIEROW 6,9200%
(PLLPIID_('):('):E)(?(I)I;B)A L Ok | WARTOSCIOWYCH | LPP S.A. POLSKA | 12.12.2024 | (ZMIENNY 1000 17 600 17 600 17732 174%
ALTERNATYWNY KUPON)

SYSTEM OBROTU




NIENOTOWANE NA
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ATV RYIKG 46202 | 109748 | 111017 10,92%
. | NENOTOWANE 7,0000%

KGHM POLSKA MIEDZ | \\"AKTYWNYM | NIE DOTYCZY KGHM POLSKA POLSKA | 27.06.2024 | (ZMIENNY 1000 14 500 14 500 14 605 1,44%
S.A., A (PLKGHM000033) oL MIEDZ S.A. KUPON)
EUROPEJSKI FUNDUSZ | NIENOTOWANE EUROPEJSKI 6,8100%

LEASINGOWY S.A., EFLSA006 | NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY FUNDUSZ POLSKA | 11.04.2024 | (ZMIENNY 10 000 1700 17 016 17 104 1,68%
110424 (PLO317500067) RYNKU LEASINGOWY S.A. KUPON)
TOYOTA LEASING NIENOTOWANE TOYOTA LEASING 6,4700%

POLSKA SP.Z 0.0., TLP0524 | NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY POl SRASE S 00 POLSKA | 20.05.2024 | (ZMIENNY 100 000 48 4800 4834 0,48%
(PLO338400024) RYNKU -20.0. KUPON)
TOYOTA LEASING NIENOTOWANE TOYOTA LEASING 6,5100%

POLSKA SP.Z 0.0, TLP0324 | NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY POLSKASE 200 POLSKA | 18.03.2024 | (ZMIENNY 100 000 94 9 400 9421 0,93%
(PLO338400016) RYNKU 200 KUPON)
FINANGIAL SERVIGES POLSKA | NENOTOWANE FINANGIAL - 7.3900%

0,
SP.200. VWFSO10 120404 | NAAKTYWNYM | NIE DOTYCZY EERVIGES POLSKA | POLSKA | 12.04.2024 '((zlL\AF!gr\’jlr;w 1000 20 000 20 000 20 374 2,00%
(PLO309000100) SP.Z 0.0.

PKO LEASING S A NIENOTOWANE 0,0000%

A NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY PKO LEASING S.A. POLSKA | 05.03.2024 | (ZEROWY 1,000 000 10 9845 9893 0,97%
PKOL240305 (PLO249200547) | Nowuel) KOPON)
PKO BANK HIPOTECZNY | NIENOTOWANE PO BANK 0,0000%

S.A., PKOBH240514 NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY P OTECoNY SA POLSKA | 14.05.2024 | (ZEROWY 500 000 10 4862 4895 0,48%
(PLO219200550) RYNKU A KUPON)
PKO LEASING SA NIENOTOWANE 0,0000%

A NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY PKO LEASING S.A. POLSKA | 18.01.2024 | (ZEROWY 1,000 000 10 9819 9970 0,98%
PKOL240118 (PLO249200513) | RO KUPON)
ATALSA AZ NIENOTOWANE 7,2000%

(PLATAL000202) NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY ATAL SA. POLSKA | 15.05.2024 | (ZMIENNY 1000 9900 9,900 10 012 0,99%
RYNKU KUPON)
PKO BANK HIPOTECZNY | NIENOTOWANE PO BANK 0,0000%

S.A., PKOBH240226 NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY P OTEOINY SA POLSKA | 26.02.2024 | (ZEROWY 500 000 20 9606 9909 0,97%
(PLO219200519) RYNKU A KUPON)

AKTYWNY RYNEK
REGUL O AN 10 000 9763 9819 0,97%
TREASURY SKARB PANSTWA
PS1024 (PLO000111720) | ARG O RYNER | BoNDsPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 25.10.2024 (ZS'ZT?E;A’KUPON) 1000 10 000 9763 9819 0,97%
POLAND POLSKIEJ

Bony skarbowe - - - -

Bony pienigzne - - - -

Inne - - - -

O terminie wykupu powyzej 1 696089 | 793965 | 814404 80,10%

Obligadje 696089 | 793965 | 814404 80,10%

AKTYWNY RYNEK 25118 63 503 65310 6,43%

NIEREGULOWANY
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GIELDA
POWSZECHNY ZAKEAD | \rvivny Rynek | PAPIEROW POWSZECHNY 8,4400%
UBEZPIECZEN SA., A N EREGULOWARY | WARTOSCIOWYCH | ZAKEAD POLSKA | 29.07.2027 | (ZMIENNY 100 000 218 22 097 22756 2,24%
(PLPZU0000037) ALTERNATYWNY | UBEZPIECZEN S A. KUPON)
SYSTEM OBROTU
GIELDA |
PAPIEROW 6,7700%
(PLPKS&)IB%ZOSS')A" ¢ RGOl S Hne, | WARTOSCIOWYCH | ORLEN S A POLSKA | 22.12.2025 | (ZMIENNY 100 000 166 16 606 16 719 1,64%
ALTERNATYWNY KUPON)
SYSTEM OBROTU
GIELDA
PAPIEROW 9,5600%
(FLO 1;5‘3%%031'1’\)" ALt ﬁ'fg&%{gf&iﬁ WARTOSCIOWYCH | KRUK S.A. POLSKA | 28.06.2027 | (ZMIENNY 1000 8500 8500 8 591 0,85%
ALTERNATYWNY KUPON)
SYSTEM OBROTU
GIELDA
PAPIEROW 10,2700%
5 (PLC(?';FP?%‘(’J;OF)’OLSAT S L s, | warTosclowych | SYTROWYPOLSAT 1 porsia | 11.01.2030 | (ZMIENNY 1000 16 234 16 300 17 244 1,70%
ALTERNATYWNY | SA KUPON)
SYSTEM OBROTU
NIENOTOWANE NA
ATV RYIKG 28 471 101516 | 101850 10,01%
SANTANDER BANK NIENOTOWANE SANTANDER BANK 7,5400%
POLSKA S.A., 12023 NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY A POLSKA | 31.03.2025 | (ZMIENNY 500 000 40 20 000 20 381 2,00%
(PLBZ00000325) RYNKU A KUPON)
BANK POLSKA KASA NIENOTOWANE 8,0400%
OPIEKI S.A., SN1 NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY (B)'g'l"E'f(lpg'fKA KASA | poOLSKA | 03.04.2026 | (ZMIENNY 500 000 40 20 000 20 529 2,02%
(PLPEKAO00339) RYNKU A KUPON)
ATALSA. BB NIENOTOWANE 7,0800%
A, NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY ATALSA. POLSKA | 27.10.2025 | (ZMIENNY 1000 11743 11743 11 883 117%
(PLATAL000236) ool KOPON)
NIENOTOWANE 9,6700%
LOKUM DEWELOPER LOKUM '
S.A., J (PLLKMDW00098) NAAKTYWNYM | NIE DOTYCZY DEWELOPER SA. POLSKA | 18.06.2027 I((zLIJ\AF!(E)w;JY 1000 4090 4090 4111 0,40%
ALIOR BANK SA. N NIENOTOWANE 8,6200%
A NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY ALIOR BANK S.A. POLSKA | 15.06.2027 | (ZMIENNY 500 000 45 22 500 22 560 2,22%
(PLALIOR00268) oL KUPON)
EUROCASHSA. B NIENOTOWANE 8,0700%
A NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY EUROCASH SA. POLSKA | 23.12.2025 | (ZMIENNY 1000 12 500 12500 12 263 1,21%
(PLEURCH00037) oo KoPON)
POWSZECHNA KASA | NIENOTOWANE POWSZECHNA KASA 7,9700%
0SZCZEDNOSCI BANK POLSKI | NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY 0SZCZEDNOSCI POLSKA | 06.03.2028 | (ZMIENNY 500 000 5 2495 2564 0,25%
S.A., OP0328 (PLPKO0000107) | RYNKU BANK POLSKI S.A. KUPON)
NIENOTOWANE
POLSKI FUNDUSZ POLSKI FUNDUSZ 1,6250%
ROZWOJU (PLPFROGO0DSS) | NAAKTYWNYM | NIE DOTYCZY Sy POLSKA | 22.00.2025 | ({200 ooy | 1000000 8 8188 7559 0,74%




AKTYWNY RYNEK
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0,
REGOLOWANY 642500 | 628946 | 647 244 63,66%
GIELDA
BANK GOSPODARSTWA PAPIEROW BANK .,
KRAJOWEGO, FPC0630 Q'E(T;L"I‘_’g\yvim'z'( WARTOSCIOWYCH | GOSPODARSTWA POLSKA | 05.06.2030 fé}fffKUPON) 1000 10 000 10 036 8509 0,84%
(PL0000500278) RYNEK KRAJOWEGO
REGULOWANY
AKTYWNY RYNEK | TREASURY SKARB PANSTWA 5,7900%
WZ0528 (PL0000110383) | A 'O RYEEK | BoNDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 25.05.2028 | (ZMIENNY 1000| 167000| 161372| 164 550 16,18%
POLAND POLSKIEJ KUPON)
GIELDA
BANK GOSPODARSTWA | , rvwuny RYNEK | PAPIEROW BANK 6,3300%
KRAJOWEGO, FPC0631 AL oWy ¢ | WARTOSCIOWYCH | GOSPODARSTWA POLSKA | 12.06.2031 | (ZMIENNY 1000 20 000 19 402 19 626 1,93%
(PL0000500328) RYNEK KRAJOWEGO KUPON)
REGULOWANY
AKTYWNY RYNEK | TREASURY SKARB PANSTWA 5,7900%
WZ0533 (PLO000115028) | RETVVE RYEEK | BonDspoT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 25.05.2033 | (ZMIENNY 1000 56 000 52 898 53 474 5,26%
POLAND POLSKIEJ KUPON)
AKTYWNY RYNEK | TREASURY SKARB PANSTWA 5,7900%
Wz1128 (PLO000115697) | RETTVET RYEEK | BoNDsPoOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 25.11.2028 | (ZMIENNY 1000| 182500| 175678| 178345 17,54%
POLAND POLSKIEJ KUPON)
AKTYWNY RYNEK | TREASURY SKARB PANSTWA 0,0000%
OK1025 (PLO000115283) | At ) WAy | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 25.10.2025 | (ZEROWY 1000 50 000 43148 45 800 451%
POLAND POLSKIEJ KUPON)
TREASURY SKARB PANSTWA .
DS1033 (PLO000115201) | ARG VO™ RYNER | BonDspoT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 25.10.2033 ?S")T‘fffKUPON) 1000 17 000 17138 18 225 1,79%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY SKARB PANSTWA -
PS0728 (PLO000115192) QEETJVI\_/(';I\\I(VEII\'\(IEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITES | POLSKA | 25.07.2028 | 7:2000% 1000 140 000 149 274 158 715 15,61%
(STALY KUPON)
POLAND POLSKIEJ
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -
Suma, w tym: 769981 | 931076 | 952972 93,73%
Sktadniki lokat notowane na o
Ktramym syaku 695218 | 719812| 740105 72,80%
Skfadniki lokat nienotowane na 74 763 211 264 212 867 20,93%

aktywnym rynku
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1. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 31 grudnia 2023 roku (w tysigcach PLN)

TABELA DODATKOWA

Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa

3,51%
Dtuzne papiery o
wartosciowe 30 008 37 626 35 694 3,51%
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP - - -
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki
samorzadu terytorialnego
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez panstwa
nalezace do OECD (z wytgczeniem Rzeczypospolitej - - -
Polskiej)
Papiery wartosciowe gwarantowane przez
miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem
jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno z
panstw nalezgcych do OECD

GRUPA KAPITAt OWA POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK POLSKI S.A. 3,65%
[ GRUPA KAPITALOWA POWSZECHNY ZAKEAD UBEZPIECZEN S.A. 70 965 | 6,98%

PEKAO BANK HIPOTECZNY S.A., LZ-11l-02 (PLBPHHP00267) 5120 0,50%

Tabela prezentuje sktadniki lokat Subfunduszu, ktore byty przedmiotem transakcji z Depozytariuszem lub z podmiotem
dominujagcym w stosunku do Towarzystwa lub Depozytariusza Subfunduszu. Prezentacji podlega tylko ta czes¢ sktadnika
lokat, dla ktérej drugg strong transakcji byt Depozytariusz Subfunduszu lub podmiot dominujacy w stosunku do
Towarzystwa lub Depozytariusza Subfunduszu.

Tabele dodatkowe, ktére nie majg zastosowania nie s prezentowane
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11, BILANS
na dzien 31 grudnia 2023 roku

(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach
oraz wartos$ci aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

I. Aktywa 1016 711 635 474
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 58 589 34 837
2. Naleznosci 29 5
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 740 105 381015
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 217 987 219 616
6. Pozostate aktywa 1 1
1l. Zobowigzania 5019 2 687
lll. Aktywa netto (I - 1) 1011 692 632 787
IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 904 078 590 277
1. Kapitat wptacony 4017 317 3462 872
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -3 113 239 -2 872 595
V. Dochody zatrzymane 96 386 49 012
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 125 542 81406
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -29 156 -32 394
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 11 228 -6 502
VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 1011 692 632 787
Liczba jednostek uczestnictwa 8 387 548,3611 5 698 991,1395
Wartos¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa 120,62 111,03

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajagcymi i informacja dodatkowa, ktére stanowia
sprawozdania finansowego.

integralng czes¢
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V. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI
za okres od 1 stycznia 2023 roku do 31 grudnia 2023 roku

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

I. Przychody z lokat 51 817 30 235
Dywidendy i inne udziaty w zyskach - -
Przychody odsetkowe 51817 29 635
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - 577
Pozostate - 23

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 7681 5288
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 5282 3476

- stata cze$¢ wynagrodzenia 5282 3476

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 324 304
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 1 -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 2024 1449
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -
Ustugi prawne 26 25
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 12 1
Koszty odsetkowe 10 1
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych 1 -
Pozostate 1 32

lll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 0 4

IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (lI-lll) 7681 5284

V. Przychody z lokat netto (I-IV) 44 136 24 951

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 20 968 -14 451
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 3238 -7 476
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 17 730 -6 975

- z tytutu réznic kursowych - -4 835

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 65 104 10 500

VIIl. Podatek dochodowy - -

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 7,76 1,84

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa zostat obliczony jako iloraz Wyniku z operacji i catkowitej liczby
jednostek uczestnictwa zarejestrowanych w rejestrze Uczestnikdw na Dzien Bilansowy .

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacja
dodatkowg, ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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V. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
za okres od 1 stycznia 2023 roku do 31 grudnia 2023 roku

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

oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

I. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu

632 787 821 040
sprawozdawczego
2. Wynik z operaciji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 65 104 10 500
a) przychody z lokat netto 44 136 24 951
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 3238 -7 476
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 17 730 -6 975
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji 65 104 10 500
4. Dystrybucja dochodéw (przychoddéw) 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: 313 801 -198 753
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych 554 445 275 569
jednostek uczestnictwa)
b) zmiana k_apltalu wyplaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu 240 644 474 322
odkupionych jednostek uczestnictwa)
6. Lgczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 378 905 -188 253
7. Wartos$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 1011692 632 787
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 796 676 662 998

Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

-

. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

4764 215,5759

2542 766,8413

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

2 075 658,3543

4 391 988,5179

Saldo zmian

2688 557,2216

-1.849 221,6766

N

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

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

36 786 329,7674

32 022 114,1915

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

28 398 781,4063

26 323 123,0520

Saldo zmian

8 387 548,3611

5698 991,1395

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

8 387 548,3611

5698 991,1395

lll. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

-

. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec

. 111,03 108,77

poprzedniego okresu sprawozdawczego

2. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego 12062 111.03

okresu sprawozdawczego ' !

3. Procentowa zmiana wartos$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa 8.64% 208%

w okresie sprawozdawczym (**) ’ !

4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie 111.26 02.01.2023 106.67 20.06.2022

sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ! o ’ o

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 120 65 20.12.2023 1114 28.12.2022

okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ! o ' T

6. Wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny 120 59 29.12.2023 111.02 30.12.2022

w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) i T ' T

IV. Procentowy udziat kosztéow Funduszu/Subfunduszu w sredniej 0.96% 0.80%

wartosci aktywoéw netto, w tym: ’ !
Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa 0,66% 0,52%
Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych

dystrybucje ) )
Procentowy udziat optat dla Depozytariusza 0,04% 0,05%
Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow

Funduszu ] ]
Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowos$ci 0,25% 0,22%

Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami
Funduszu

Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym zostata wyliczona w oparciu o wartosci aktywéw netto na kazdy
dzien roku kalendarzowego, przy czym w dniach w ktérych nie zostata przeprowadzona wycena oficjalna Subfunduszu w
badanym okresie, przyjeto ostatnig dostepng warto$¢ aktywdw netto Subfunduszu oraz uwzgledniono wycene bilansowa na

koniec okresu sprawozdawczego.

Wartosc aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym jest podawana zgodnie

z ostatnig wyceng oficjalna.

Procentowy udziat kosztow Subfunduszu w sredniej wartosci aktywdw netto jest teoretyczng wartoscia, ktéra wskazuje, jaki
bytby procentowy udziat kosztéw Subfunduszu w S$redniej wartosci aktywow netto, przy ponoszeniu kosztéw przez
Subfundusz przez caty rok oraz przy wystepowaniu przez caty rok sredniej wartosci aktywow netto takiej samej, jak

wskazana powyzej.
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VI. NOTY OBJASNIAJACE

Nota - 1. Polityka rachunkowosci Funduszu

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2023 roku do 31 grudnia 2023 roku zostato sporzadzone zgodnie z
ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci oraz przepisami rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

Od 1 stycznia 2021 r. obowigzuje rozporzadzenie ministra finanséw, funduszy i polityki regionalnej z 28 grudnia 2020 r.
zmieniajgce rozporzadzenie w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 31 grudnia
2020rr., poz. 2436) (dalej: ,Rozporzadzenie zmieniajgce”).

a) Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Ro

kiem 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 wyjatkiem wartosci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa. Liczba jednostek uczestnictwa prezentowana jest w sztukach. Na dzien bilansowy przyjmuje sie
metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

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

1.
2.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

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

Wartos¢ aktywoéw netto Subfunduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywow Subfunduszu w dniu wyceny
pomniejszonej o zobowigzania Subfunduszu.

Dniem wprowadzenia do ksigg pomocniczych zmiany kapitatu wptaconego albo kapitatu wyptaconego jest
dzien zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa przy zastosowaniu WANJU z poprzedniego Dnia Wyceny.
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 skfadniki 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 ksiegowe;j
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 pomniejszajq zrealizowany zysk (powiekszajg zrealizowang strate) z kontraktu
terminowego.

Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki lokat majg przypisang cene nabycia
wynikajgca z ceny nabycia tych sktadnikdéw lokat, w zamian za ktére zostaty otrzymane, skorygowang o
ewentualne dopfaty 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
facznie i prezentuje tacznie jako sktadnik lokat Subfunduszu.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajgca na
przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku
instrumentéw wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowej
(nie dotyczy papieréw wartosciowych nabytych z udzielonym przez druga 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.

Przystugujgce zgodnie z uchwatg walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akcji notowanych na
rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akgji
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
ktorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajacy
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, niepowodujaca 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.
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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 10:00 w Dniu Dokonania Wyceny oraz
sktadniki lokat, dla ktérych na godzine 10:00 Subfundusz nie otrzymat potwierdzenia zawarcia transakcji
ujmowane s3 w najblizszej dacie wyceny aktywow Subfunduszu i ustalenia jego zobowigzan, w ktdrej jest to
mozliwe.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedtug Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien
ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczgce Subfunduszu s3
wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ustala kursu — ich wartos¢ nalezy okresli¢c w
relacji do wskazanej przez Subfundusz waluty, dla ktérej ustalany jest $redni 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 réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng
srodkoéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych. Koszty odsetkowe (w tym efekt
amortyzacji premii, sktadajacy sie na wycene aktywow nienotowanych na aktywnym rynku metoda
skorygowanej ceny nabycia z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej) oraz koszty zwigzane z
posiadaniem nieruchomosci.

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

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

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

Poprzez zwiekszenie kapitatu wptaconego rozumie sie powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek
uczestnictwa lub wydanych certyfikatdw inwestycyjnych, a poprzez zmniejszenie kapitatu - zmniejszenie
kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych. Na
dzien bilansowy uwzglednia sie w kapitale te zlecenia naby¢ i odkupien, ktdre zostaty do rejestru wpisane nie
pdzniej, niz pod datg ostatniej oficjalnej wyceny przed dniem bilansowym.

Ustalanie rynkéw aktywnych oraz wyznaczanie rynkéow gtéwnych dla instrumentéw finansowych

Rynki aktywne

1.1. Za rynki aktywne uznaje sie rynki spetniajgce tacznie nastepujace kryteria:

a) Instrumenty, bedgce przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne;

b) Zazwyczaj w kazdym czasie wystepujg zainteresowani nabywecy i sprzedawcy;

c) Ceny s podawane do publicznej wiadomosci;.

d) Dla polskich dtuznych instrumentéw skarbowych rynek Treasury Bond Spot Poland z uwagi na
hurtowy charakter;

e) Dla polskich korporacyjnych instrumentow dtuznych rynkiem aktywnym jest rynek ktéry spetnia
warunki okreslone w punkcie 1.4.
1.2. Papiery udziatowe notowane na GPW na wszystkich rynkach, z zastrzezeniem pkt. 1.4. kwalifikowane s3
do rynku aktywnego.
1.3. Zagraniczne instrumenty dtuzne wyceniane sg na podstawie Bloomberg Generic Prices (BGN) - jako
uznanej rynkowo ceny instrumentu finansowego, ustalanej na podstawie cen otrzymanych od wielu
dostawcdw.
1.4. Kryterium aktywnosci rynkow
a) Dla papieréw udziatowych uznaje sie, ze rynek spetnia kryterium rynku aktywnego jesli wolumen
obrotu na rynkach, na ktérych notowany jest dany papier wartosciowy, w okresie 1 miesigca
poprzedzajgcego dzien ustalenia rynku aktywnego pomnozony przez 6, byt wyzszy niz pozycja w
danym papierze wartosciowym we wszystkich Funduszach zarzagdzanych przez Towarzystwo w dniu
ustalania aktywnosci rynku. Obrét za poprzedni miesigc x 6 > wolumen pozycji w portfelach TFI

b) Dla papierow dtuznych uznaje sie, ze rynek spetnia kryterium rynku aktywnego jesli ilos¢ dni
sesyjnych byta w miesigcu poprzedzajgcym proces badania aktywnosci rynku nie mniejsza niz 4 oraz
wolumen obrotu na rynkach, na ktérych notowany jest dany papier wartosciowy, w okresie 1
miesigca poprzedzajgcego dzien ustalenia rynku aktywnego pomnozony przez 12, byt wyzszy niz
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pozycja w danym papierze wartosciowym we wszystkich Funduszach zarzadzanych przez
Towarzystwo w dniu ustalania aktywnosci rynku. Obrét za poprzedni miesigc x 12 > wolumen
pozycji w portfelach TFI

1.5. W przypadku nabycia aktywa lub przydziatu nowej emisji, ktore nie posiada aktywnego rynku, oraz
wymaga budowy modelu, dopuszcza sie mozliwosé wyceny w cenie nabycia do momentu konstrukcji
algorytmu wyceny dla tego aktywa, termin ten nie moze by¢ dtuzszy niz 5 dni kalendarzowych lub do
dnia rozliczenia transakcji.

1.6. Ksiegowos¢ Funduszy prowadzi liste aktywnych rynkow. Lista jest aktualizowana w przypadku nabycia
nowego papieru wartosciowego oraz w odniesieniu do papierow znajdujgcych sie w portfelach
inwestycyjnych na koniec kazdego miesigca kalendarzowego i dostarczana do Depozytariusza.

1.7. Niezaleznie od powyiszego, lista aktywnych rynkéw aktualizowana jest w przypadku powziecia
informac;ji przez Ksiegowos¢ Funduszy o zmianach, ktére mogtyby uzasadnia¢ wytgczenie danego rynku
jako rynku aktywnego.

1.8. Mozna dokonaé¢ zmiany klasyfikacji rynku z aktywnego na nieaktywny i odwrotnie w trakcie roku
obrotowego w przypadku, jezeli rynek zacznie/przestanie spetnia¢ kryteria okre$lone w punkcie 1.1
oraz 1.4.

1.9. W uzasadnionych przypadkach, na drodze wyjatku i przy zastosowaniu restrykcyjnych zasad dopuszcza
sie mozliwos¢ zakwalifikowania papieru wartosciowego do rynku aktywnego pomimo niespetniania
kryteriow okreslonych w punkcie 3.1.1 lub 3.1.4. decyzjg Cztonka Zarzadu TFI lub innej osoby
upowaznionej przez Towarzystwo po uprzednim uzgodnieniu z Depozytariuszem.

2. Wybbdr rynku gtéwnego

2.1. Papiery wartosciowe, ktore sa notowane na wiecej niz jednym rynku aktywnym wycenia sie w oparciu o
ceny z rynku gtéwnego. Rynek gtéwny okresla sie w oparciu o nastepujgce kryteria:

a)  Wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego;

b) W przypadku braku mozliwosci dokonania wyboru rynku w oparciu o wolumen obrotu, w
szczegblnosci w przypadku braku obrotu na aktywnych rynkach na danych papierach
wartosciowych w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego, wyboru rynku gtéwnego dokonuje
sie w oparciu kolejno o kryteria opisane w pkt. c-g ponizej:

c) W przypadku zagranicznych papieréw dtuznych wycena dokonywana jest na podstawie wartosci
BGN (Bloomberg Generic) dostepnej za posrednictwem serwisu Bloomberg, z zastrzezeniem
punktu 1.4.;

d) Liczbe zawartych transakcji na danych papierach wartosciowych w okresie ostatniego miesigca
kalendarzowego;

e) llos$é danych papierow wartosciowych wprowadzonych do obrotu na danym aktywnym rynku, o ile
takie informacje dostepne sg w serwisach Bloomberg (za rynek gtéwny uznaje sie rynek, na ktérym
liczba papieréw wartosciowych emitenta wprowadzonych do obrotu jest najwyzsza) ;

f)  Kolejno$¢ wprowadzenia danego papieru wartosciowego do obrotu na poszczegdlnych rynkach, o
ile takie informacje dostepne sa w serwisach Bloomberg (za rynek gtéwny uznaje sie rynek, na
ktérym papiery wartosciowe emitenta byty wprowadzone w terminie najwczesniejszym);

g) Mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku. W przypadku zastosowania tego
kryterium Zarzadzajacy danym Funduszem obowigzany jest przekazaé do Ksiegowos¢ Funduszy i
Depozytariusza pisemng informacje zawierajaca liste rynkdw, na ktérych Fundusz moze zawierac
transakcje na sktadniku lokat.

2.2. W uzasadnionych przypadkach, na drodze wyjatku i przy zastosowaniu restrykcyjnych zasad dopuszcza
sie mozliwos¢ zakwalifikowania papieru wartosciowego do rynku aktywnego pomimo niespetniania
kryteriow okreslonych w punkcie 3.1.1 lub 3.1.4. decyzjg Cztonka Zarzadu TFI lub innej osoby
upowaznionej przez Towarzystwo po uprzednim uzgodnieniu z Depozytariuszem.

2.3. Dopuszcza sie mozliwos¢ zmiany rynku aktywnego, rynku gtéwnego lub sposobu wyceny papieru
wartosciowego, na podstawie Instrukcji wydanej przez przynajmniej jednego Cztonka Zarzadu
Towarzystwa lub inng osobe upowazniong przez Towarzystwo. Wyzej wymieniona zmiana powinna by¢
potwierdzona z zespotem wyceny oraz zaakceptowana przez Depozytariusza.

Stosowane najwazniejsze zasady wyceny

1. Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie w dniu wyceny okreslonym w
Statucie.

2. Jako moment wyceny Subfundusz przyjat godzine 23:00 czasu polskiego, o ktdrej pobierane sg ostatnie
dostepne kursy, pozwalajgce na oszacowanie wartosci godziwej posiadanych przez Subfundusz lokat w
danym dniu wyceny.
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Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej.

Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwa sktadnika lokat uznaje sie:

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

— w przypadku braku ceny, o ktérej mowa powyzej, cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny,
gdzie wszystkie znaczace dane wejSciowe s3 obserwowalne w sposéb bezposredni lub
posredni (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej);

— w przypadku braku cen, o ktérych mowa powyzej wartos¢ godziwg ustalong za pomoca
modelu wyceny opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

W przypadku aktywow i zobowigzan finansowych :

— 0 pierwotnym terminie zapadalnosci nie diuzszym niz 92 dni, ktéry to termin dotychczas nie podlegat
wydtuzeniu, oraz

— niepodlegajacych operacjom objecia dtuznych papieréw wartosciowych kolejnej emisji potaczonych z
umorzeniem posiadanych przez fundusz dtuznych papieréw wartosciowych

dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci.

W przypadku papieréw wartosciowych notowanych na wiecej niz jednym rynku aktywnym, wartoscig
godziwag jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Subfundusz dokonuje wyboru rynkéw gtéwnych na koniec
kazdego miesiaca kalendarzowego.

Aktywa oraz zobowigzania dtugoterminowe w walutach obcych wycenia sie w walucie, w ktdrej s notowane
na aktywnym rynku. W przypadku aktywéw lub zobowigzan dtugoterminowych w walutach obcych
nienotowanych na rynku aktywnym — w walucie, w ktdrej papier wartosciowy jest denominowany. Aktywa
oraz zobowigzania dtugoterminowe w walutach obcych wykazuje sie w walucie polskiej po przeliczeniu
wedtug ostatniego dostepnego na moment wyceny s$redniego kursu ustalonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczgwszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej. Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu wycenia sie, poczagwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty réznicy
pomiedzy ceng odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Srodki pieniezne oraz niedenominowane w ztotych naleinosci i zobowigzania wykazuje sie w walucie, w
ktérej sg wyrazone, w przeliczeniu na walute polska.

W przypadku braku ceny instrumentu finansowego z dnia poprzedzajacego Dzien Wyceny do wyceny
Funduszu jest wykorzystywana ostatnia dostepna cena. Jezeli po dacie bilansowej dostepna jest bardziej
aktualna cena instrumentu finansowego i dotyczy ona okresu objetego sprawozdaniem finansowym
informacja ta jest odzwierciedlana w sprawozdaniu finansowym

Tytuty uczestnictwa w instytucjach wspdlnego inwestowania, certyfikaty inwestycyjne w funduszach
inwestycyjnych i inne instrumenty finansowe o podobnej charakterystyce, dla ktérych istniejg rynki aktywne
oraz jednoczesnie dostepne s3 wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa/tytut
uczestnictwa/certyfikat inwestycyjny, publikowane lub dostarczane do Towarzystwa okresowo, do Wyceny
przyjmuje sie ceny z rynkéw aktywnych ustalone zgodnie z pkt 4 lub wyceny publikowane/dostarczane do
Towarzystwa. O sposobie pozyskania cen do Wyceny decyduje Towarzystwo.

Transakcje reverse repo /buy-sell back, depozyty bankowe wycenia sie poczgwszy 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 srodkdéw pienieznych, dtuzne instrumenty
finansowe wyemitowane przez Fundusz wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

Dzien wyceny

Dzien wyceny — dzien 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.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

W biezgcym okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych rachunkowosci.

3. Wprowadzone zmiany sposobu prezentacji

W biezacym okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian sposobu prezentacji danych w sprawozdaniu
finansowym.
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Nota - 2. Naleznosci Subfunduszu

Naleznosci 29 5
Z tytutu zbytych lokat - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych - -
Z tytutu dywidend
Z tytutu odsetek 28 -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -
Pozostate, w tym: 1 5

- naleznosci od Towarzystwa z tytutu kosztéw limitowanych - 4

Nota - 3. Zobowigzania Subfunduszu

Zobowigzania 5019 2687
Z tytutu nabytych aktywéw - -
Z tytutu transakgiji repo/sell-buy back - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych -
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 1298 583

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatéw
. . 2082 1542
inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwarancji lub poreczen - -
Z tytutu rezerw 1099 478

Pozostate sktadniki zobowigzan, w tym: 540 84
- z tytutu optaty manipulacyjnej TFI 9 5
- zaliczka na podatek dochodowy 273 35
- zobowigzania prowizje 258 44

Nota - 4. Srodki pienieine i ich ekwiwalenty

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

I. Banki / waluty 34 837
BANK POLSKA KASA OPIEKI S.A. - 58 589 - 34 837
EUR 1 4 1 5
PLN 58 582 58 582 34 829 34 829
UsD 1 3 1 3

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

zobowigzan Subfunduszu

Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw

pienieznych Y - 52 804 - 32 609
EUR 1 4 1 5
PLN 52 797 52 797 32 593 32 593
uUsb 1 3 2 11

Sredni poziom $rodkéw pienieznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podstawie éredniej 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. Ryzyko stopy procentowe;j

1.1 Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.

wartosci godziwej

wynikajacym ze stopy

Srodki pieniezne i ekwiwalenty 34 837
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 241 068 43 038
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 42 226 71746
Suma: 341 883 149 621

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajagcym ze zmiany stopy procentowej uznano
depozyty, stato i zerokuponowe obligacje Skarbu Panstwa, komunalne i przedsiebiorstw, bony skarbowe, listy

zastawne, certyfikaty depozytowe oraz weksle.

1.2 Poziom obcigzenia aktywoéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem przeptywéw srodkéw pienieznych wynikajacym ze

stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*) 499 037 337 977
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*) 175 761 147 870
Zobowigzania (**) - -
Suma: 674 798 485 847

(*) 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 przeptywdw srodkdéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej uznano

instrumenty pochodne na stope procentowg o ujemnej wycenie na dzier bilansowy.

2. Ryzyko kredytowe

2.1 Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy, w przypadku gdyby
strony transakcji nie wypetniaty swoich obowigzkéw (bez uwzgledniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen),
w podziale na kategorie bilansowe

Kwoty odzwierciedlajagce maksymalne obciagzenie ryzykiem kredytowym w
przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowiazkéw, przy 1016 710 635 473
czym nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 58 589 34 837
Naleznosci 29 5
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 740 105 381015
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 217 987 219 616
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegoélnych 628 928 323 355
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 628 928 323 355
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 628 928 323 355

(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzar z wyemitowanych papieréw
wartosciowych (obligacji stato, zmienno i zerokuponowych, bondw skarbowych, listdw 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 znaczacg koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w
aktywach ogétem.
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3. Ryzyko walutowe

3.1 Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znaczacej
koncentracji ryzyka walutowego w poszczegéinych kategoriach lokat.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym,
ze wskazaniem przypadkoéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w 7 8
poszczegolnych kategoriach lokat

Srodki na rachunkach bankowych 7 8
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Nota — 6. Instrumenty pochodne

Nie dotyczy

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

1)

2)

3)

4)

Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.
Nie dotyczy

Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.
Nie dotyczy

Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych
Nie dotyczy

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

Nie dotyczy

Nota - 8. Kredyty i pozyczki

1)

2)

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

Nie dotyczy

Informacje o udzielonych przez Subfundusz pozyczkach pienieznych w kwocie stanowiacej, na dzien bilansowy, wiecej niz 1 % wartosci aktywow Subfunduszu, z okresleniem:

Nie dotyczy

Nota - 9. Waluty i réznice kursowe

1)

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

I. Aktywa - 1016 711 - 635 474
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 58 589 - 34 837
EUR 1 4 1 5
PLN 58 582 58 582 34 829 34 829
usD 1 3 1 3
2) Naleznosci - 29 - 5
PLN 29 29 5 5
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3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 740 105 - 381015
PLN 740 105 740 105 381015 381015
5) Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 217 987 - 219 616
PLN 217 987 217 987 219616 219 616
6) Pozostate aktywa - 1 - 1
PLN 1 1 1 1
Il. Zobowigzania - 5019 - 2687
PLN 5019 5019 2687 2687

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

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Diuzne papiery warto$ciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnos$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

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

EUR 4,3480 EUR 4,6899 EUR

[usD 3,9350 | USD | 4,4018 | USD |

Nota — 10. Dochody i ich dystrybucja

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

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

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 3238 16 287 -12 100 419
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 1443 4624 -7 394
Pozostate - - - -
Suma: 3238 17 730 -7 476 -6 975

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) Wyptacone dochody Subfunduszu, w podziale na pozycje przychodéw z lokat oraz zrealizowany zysk ze zbycia lokat
Nie dotyczy

5) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwigzany z wptywem do Subfunduszu srodkéw pienieznych, w zakresie,
w jakim nie wynika on z transakgji, ktérych rozliczenie pieniezne ma nastgpic¢ niezwlocznie, w terminie przyjetym
standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku, w tym w zwigzku z:

- zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla ktérych nie nastapita jeszcze ptatnosé¢

- transakcjami zmiany papieréw wartosciowych lub praw majgtkowych bedacych przedmiotem obrotu na rynku
zorganizowanym

- transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw majatkowych niebedacych przedmiotem obrotu na rynku
zorganizowanym.
Nie dotyczy

Nota — 11. Koszty Subfunduszu

1) Koszty pokrywane przez Towarzystwo

Wynagrodzenie dla Towarzystwa
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza - -
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw 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 - 4

Suma: - 4
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2) Koszty Subfunduszu aktywéw niepublicznych zwigzane bezposrednio ze zbytymi lokatami

Nie dotyczy

3) Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$¢ wynagrodzenia 5282 3476
zmienna cze$¢ wynagrodzenia - -
Suma: 5282 3476
Nota — 12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
I. Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie
lata obrotowe 1011692 632 787 821 040
Il. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe 120,62 111,03 108,77
Il. Warto$¢ aktywdw netto na poszczegodine kategorie jednostek
uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe

Kategoria A 120,62 111,03 108,77
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INFORMACJA DODATKOWA

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

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

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

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

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

W bilansie na dzier 31 grudnia 2022 r. w pozycji |.5 doszto do oczywistej pomytki pisarskiej i zaprezentowano btedne saldo sktadnikdw lokat nienotowanych na aktywnym rynku. Powyzszy
btad nie miat wptywu na zestawienie lokat, sume bilansowg, warto$¢ aktywoéw netto oraz wycene jednostek uczestnictwa na dzien 31 grudnia 2022 r., nie zostat réwniez powielony w
innych miejscach sprawozdania finansowego na dzier 31.12.2022 r. W sprawozdaniu finansowym na dzien 31.12.2023 r. dane zostaty poprawione.

31.12.2022 31.12.2022
po korekcie  przed korektg
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 219 616 209 616

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

Aktywa

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

5120

0,51%

5120

5057

0,80%

5057

Diuzne papiery warto$ciowe

740 105

212 867

21,04%

952 972

381015

141 940

25,99%

545 496

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania
majgce siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczkKi pieniezne

Weksle




Depozyty
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Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Transakgcje reverse repo/buy-sell back

Zobowigzania

Transakcje repo/sell-buy back

Instrumenty pochodne
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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 naryzyku braku wywigzania sie dtuznika z przyjetych na siebie
zobowigzan. W przypadku papieréw dtuznych emitowanych przez Skarb Panstwa, Bank Gospodarstwa
Krajowego, Narodowy Bank Polski 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 aktywdw,
=  wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci srodkéw pienieznych z biezgcej dziatalnosci

gospodarczej,
= sytuacja w branzy, w ktérej dziata emitent,
= sytuacja na rynku, na ktérym dziata emitent lub gwarant (w szczegdlnosci nasilenie konkurencji, stabilnosé
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 ograniczajg ryzyko kredytowe poprzez dobdr papierow wartosciowych pod katem wiarygodnosci
kredytowej ich emitenta lub gwaranta. Stuzy temu réwniez dywersyfikacja, czyli lokowanie srodkéw subfunduszy
w papiery wartosciowe réznych emitentéw.

— ryzyko stopy procentowe] — za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem stopy procentowej uznaje sie aktywa
lub zobowigzania, ktérych warto$¢ godziwa lub wysokos$¢ przeptywow zwigzanych z danym aktywem lub
zobowigzaniem uzalezniona jest od poziomu stép procentowych. . W przypadku wzrostu stép procentowych cena
papieréw wartosciowych maleje, w przypadku spadku stép procentowych cena papieréw wartosciowych rosnie.
Czynnikami mogacymi powodowaé wzrost rynkowych stép procentowych i spadek cen posiadanych przez
subfundusze instrumentéw dtuznych sg w szczegdlnosci:
= wzrost inflacji (biezacej lub prognozowanej),
=  wysokie tempo rozwoju gospodarczego,
=  spadek stopy oszczednosci w gospodarce,
=  negatywna ocena przez inwestoréw przysztej sytuacji fiskalnej w Polsce,
= wzrost stop procentowych w innych krajach.

Ze wzgledu na wptyw wielkosci deficytu finanséw publicznych i dtugu publicznego na termin przystgpienia Polski
do strefy euro dla wysokosci rynkowych stép procentowych w Polsce szczegdlnie duze znaczenie ma wielkos¢
deficytu finanséw publicznych i dtugu publicznego w relacji do Produktu Krajowego Brutto iperspektywy
ksztattowania sie deficytu i dtugu publicznego w przysztosci. Zarzadzajacy portfelem inwestycyjnym subfunduszy
regulujg strukture zapadalnosci czesci dtuznej portfela w zaleznosci od oczekiwan co do zmian rynkowych stép
procentowych.

Ryzyka zwigzane z instrumentami pochodnymi:
— ryzyko niewtasciwego zabezpieczenia
Istnieje ryzyko niewtfasciwego zabezpieczenia pozycji, w przypadku gdy dany subfundusz zastosuje niewtasciwy
instrument zabezpieczajacy lub niewtfasciwie go uzyje. W takim przypadku zastosowana przez subfundusz strategia
moze przynies¢ straty. Zgodnie z obowigzujgcym prawem subfundusze stosujg procedury majace na celu
minimalizacje tego ryzyka.
— ryzyko wyceny
Istnieje ryzyko btednej wyceny instrumentow, polegajgce na zastosowaniu w modelu wyceny danych rynkowych
zawierajacych btedy, co moze spowodowaé wykazanie wyceny instrumentéw finansowych w portfelu
nieodzwierciedlajgcej ich wartosci godziwe;j.
— ryzyko niedopasowania
Niedopasowanie pozycji zabezpieczanej i zabezpieczajgcej, z powodu btednej oceny korelacji pomiedzy pozycja
zabezpieczang a instrumentem zabezpieczajgcym, w szczegdlnosci wynika ze zmiany skfadu instrumentu
zabezpieczajgcego (w szczegdlnosci zmiany sktadu pozycji zabezpieczanej).
— ryzyko bazy

Jest to mozliwo$¢ zaistnienia zmian kursu instrumentu zabezpieczajacego nieadekwatnych do zmian wartosci
instrumentu bazowego.
— ryzyko braku ptynnosci

Ryzyko to polega na niewystepowaniu jednoczesnego popytu i podazy wystarczajgcych do zawarcia transakcji
jednoczesnie na pozycjach zabezpieczanych i zabezpieczajacych.
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Ryzyko inwestycji w certyfikaty inwestycyjne

W przypadku inwestowania w certyfikaty inwestycyjne funduszy zagranicznych oraz instytucji wspdlnego inwestowania
oprécz ryzyk, wtasciwych dla instrumentow finansowych wchodzgcych w sktad ich portfeli, wystepuja nastepujgce
rodzaje ryzyk:

ryzyko braku wptywu na biezgca strukture portfela inwestycyjnego i decyzje podejmowane przez zarzadzajgcego
funduszem ktdrego certyfikaty inwestycyjne sg w portfelu inwestycyjnym Subfunduszu — polega na braku wptywu
na sktad portfela i jego zmiany dokonywane przez zarzadzajacego funduszem. Ponadto Subfundusz nie ma wptywu
na zmiany osoby zarzadzajacej funduszem oraz na zmiany strategii inwestycyjnej i stylu zarzadzania taka
instytucja.

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

ryzyko ptynnosci — ryzyko to polega na niemoznosci zbycia okreslonej liczby certyfikatéw inwestycyjnych po cenie
odzwierciedlajgcej ich wartos¢ w ksiegach subfunduszy lub nabycia ich po cenie odzwierciedlajgcej ich wartosé
rynkowa. Poszczegdlne sktadniki aktywéw mogg charakteryzowac sie niskg ptynnoscig, tzn. koniecznos¢ ich
zbycia/nabycia w krétkim czasie moze wigzac sie z akceptacja ceny innej niz biezgca wartos$é rynkowa

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

ryzyko wyceny rynkowej — w przypadku certyfikatdw inwestycyjnych funduszy, bedgcych przedmiotem notowan
na rynku regulowanym, ryzyko wyceny rynkowej polega na nieodzwierciedlaniu przez notowania wartosci
aktywoéw 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 certyfikatdw inwestycyjnych, w szczegdlnosci
mozliwos¢ opdznien w ich realizacji badz rozliczeniu, spowodowanych czynnikami niezaleznymi od Towarzystwa.
ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywow lub rynkéw w przypadku inwestycji w certyfikaty inwestycyjne — istnieje
ryzyko znacznego uzaleznienia wynikéw Subfunduszu od wynikéw 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 dokonywat nastepujgcych transferow instrumentéw finansowych pomiedzy
poziomami wyceny do wartosci godziwe;.

Zaniknigcie aktywnego rynku dla Zaniknigcie aktywnego rynku dla

danego instrumentu przy danego instrumentu przy
jednoczesnym wystepowaniu jednoczesnym wystepowaniu
Diuzne papiery warto$ciowe 73 495 | wiarygodnej ceny rynkowej z 173 108 | wiarygodnej ceny rynkowej z
rynku nieaktywnego dla rynku nieaktywnego dla
instrumentu wycenianego lub instrumentu wycenianego lub
instrumentéw poréwnywalnych. instrumentéw poréwnywalnych

Pojawienie sie aktywnego rynku Pojawienie sig aktywnego rynku

Diuzne papiery warto$ciowe 110 404 | dla danego aktywa wycenianego 252 539 | dla danego aktywa wycenianego

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

AKTYWA

Listy zastawne (emitowane przez krajowych
emitentow)

Modele wyceny zbudowane w oparciu o metode DCF,
wykorzystujgce krzywe dyskontowe budowane w oparciu
o kwotowania stawek rynku pienigznego i terminowego.
Modele wykorzystujg ceny instrumentéw wycenianych i
poréwnywalnych (obserwowalne na rynkach gietdowych i
pozagietdowych) w celu ustalenia adekwatnego poziomu
spreadu wykorzystywanego w wycenie.

Kwotowania instrumentéw rynku
pienieznego i terminowego,
obserwowane ceny instrumentéw
wycenianych i poréwnywalnych.

Dtuzne papiery warto$ciowe - papiery
komercyjne (obligacje emitowane przez
emitentéw krajowych oraz EBI)

Modele wyceny zbudowane w oparciu o metode DCF,
wykorzystujgce krzywe dyskontowe budowane w oparciu
o kwotowania stawek rynku pienigznego i terminowego
oraz fixingi kwotowan obligacji skarbowych Treasury
BondSpot. Modele wykorzystujg ceny instrumentow
wycenianych i poréwnywalnych (obserwowalne na
rynkach gietdowych i pozagietdowych) w celu ustalenia
adekwatnego poziomu spreadu wykorzystywanego w
wycenie.

Kwotowania instrumentéw rynku
pienieznego i terminowego, fixingi
obligacji skarbowych Treasury
BondSpot, obserwowane ceny
instrumentéw wycenianych i
poréwnywalnych.

Instrumenty pochodne — SWAP na stope
procentowg

Wycena IRS odbywa sig¢ przez zastosowanie modelu
udostepnionego przez Bloomberg z wykorzystaniem
rekomendowanych ustawienn Bloomberga (Bloomberg
Recommended Settings) dla wyceny IRS.

Stopy migdzybankowe, kontrakty
terminowe lub forward oraz stopy
swap dostosowane do jak
najlepszej wyceny zdefiniowanego
IRS o danej

czestotliwosci ptatnosci i zmian
stopy procentowe;.

Instrumenty pochodne — FX Forward

Wycena transakcji wymiany walut dokonywana jest
metodg zdyskontowanych przeptywéw pienieznych.
Otwarte pozycje forward wyceniane sg modelem
zdyskontowanych przeptywéw pienieznych wynikajacych
ze wzajemnych zobowigzan i naleznosci stron,

ktére zawarly transakcje. Wynik wyceny ujmowany jest
jako niezrealizowany zysk Ilub strata z transakgcji
terminowych  forward z  wykorzystaniem  kursu
forwardowego obliczonego na podstawie interpolowanych
liniowo punktéw swapowych oraz czynnika dyskontowego
interpolowanego liniowo na postawie krzywej WIBOR.

$rednie kursy walut NBP, punkty
swapowe, rynkowe stopy
procentowe (WIBOR)

Jednostki uczestnictwaltytuty uczestnictwa w
innych funduszach

Wedlug wartosci godziwej ustalonej jako najbardziej
aktualna na Dzien Wyceny WANJU certyfikat
inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, dostepna w serwisie
Bloomberg o godzinie 23.00 (dwudziestej trzeciej zero
zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z uwzglednieniem
zdarzen majacych wptyw na warto$¢ godziwg powstatych
miedzy momentem udostepnienia, a godzing

23:00 Dni Wyceny. W przypadku braku dostepnosci WAN
na Jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub
tytut uczestnictwa w serwisie Bloomberg przyjmuje si¢ tg
warto$¢ z innego zrédta

ustalonego z Depozytariuszem.

Wartosé JU/CI

Dtuzne papiery
wartosciowe - papiery
komercyjne (obligacje
emitowane przez emitentéw
krajowych oraz EBI)

Modele wyceny zbudowane w oparciu o metode DCF,
wykorzystujgce krzywe dyskontowe budowane w oparciu o
kwotowania stawek rynku pienigznego i terminowego oraz
fixingi kwotowan obligacji skarbowych Treasury BondSpot.
Modele wykorzystujg ceny instrumentéw wycenianych i
poréwnywalnych (obserwowalne na rynkach gietdowych i
pozagietdowych), model Altmana dla rynkéw wschodzgcych (w
pewnych przypadkach), skale ratingowe agencji ratingowych i
odpowiadajgce im poziomy PD i LGD oraz korekty ekspercie w
celu ustalenia adekwatnego poziomu spreadu
wykorzystywanego w wycenie.

Okresowe sprawozdania finansowe (aktywa,
zobowigzania dtugoterminowe, aktywa biezace,
zobowigzania krétkoterminowe,zyski zatrzymane,
EBIT,warto$¢ ksiegowa kapitatu wtasnego),
informacje ratingach (Moody's, S&P, Fitch) oraz
odpowiadajgcym im poziomom PD (probability of
default) i LGD (loss-given-defaut) agencji Moody's.
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3d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia wartosci godziwej aktywéw na poziomie 3.

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

Stan na poczatek okresu 22 541 17 641
Zwiekszenia, w tym: 65 034 130 226
Reklasyfikacja 63 295 110 178
Transakcje kupna 0 19726
Emisje 0 0
Rozliczenia transakgiji 0 0
Przychody z lokat 1739 332
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0
Przychody odsetkowe 1739 332
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0
Zmniejszenia, w tym: 88 388 115 232
Reklasyfikacja 78 273 84 758
Transakcje sprzedazy 10 115 30474
Wykupy 0 0
Rozliczenia transakgiji 0 0
Koszty 0 0
Koszty odsetkowe 0 0
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
Koszty pozostate 0 0
Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat 814 -10 299
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 0 205
Stan na koniec okresu 0 22 541
Wynik z operacji 2553 9772

Zaniknigcie aktywnego rynku dla

danego instrumentu przy
jednoczesnym braku

Diuzne papiery warto$ciowe - - 17491 | wiarygodnej ceny rynkowej z

rynku nieaktywnego dla

instrumentu wycenianego lub

instrumentéw poréwnywalnych

Brak przestanek do wyceny na
poziomie 2 hierarchii wartosci
godziwej. (brak wiarygodnej
92 687 | ceny rynkowej z rynku
nieaktywnego dla instrumentu
wycenianego lub instrumentéw
poréwnywalnych)

Brak przestanek do wyceny na
poziomie 2 hierarchii warto$ci
godziwej (brak wiarygodnej ceny
rynkowej z rynku nieaktywnego
dla instrumentu wycenianego lub
instrumentéw poréwnywalnych).

Diuzne papiery warto$ciowe 63 295

Pojawienie sie przestanek do
wyceny na poziomie 2 hierarchii

Pojawienie sie przestanek do
wyceny na poziomie 2 hierarchii

warto$ci godziwej (istnienie wartosci godziwej (istnienie
Diuzne papiery warto$ciowe 78 273 | wiarygodnej ceny rynkowej z 84 758 | wiarygodnej ceny rynkowej z

rynku nieaktywnego dla rynku nieaktywnego dla

instrumentu wycenianego lub instrumentu wycenianego lub

instrumentéw poréwnywalnych). instrumentéw poréwnywalnych).
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Opis procesu wyceny wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej
przeprowadzonego przez Subfundusz.

W przypadku, gdy nie istnieje aktywny rynek dla danego instrumentu, ale istnieje wiarygodna cena rynkowa
instrumentéw poréwnywalnych, wycena danego instrumentu odbywa sie na poziomie 2 hierarchii wartosci godziwej. W
przypadku gdy dla wycenianego instrumentu lub instrumentéw poréwnywalnych nie istnieje wiarygodna cena rynkowa
z rynku nieaktywnego, wycena danego instrumentu wykonywana jest na bazie modelu opartego o nieobserwowalne
dane wejsciowe.

Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny Wartosci Godziwej na zmiany Nieobserwowalnych Danych Wejsciowych, jezeli
zmiana tych danych wejsciowych dajaca inng kwote moze prowadzi¢ do wyraznie wyzszej lub nizszej wyceny Wartosci
Godziwe] oraz opis istniejagcych powigzan miedzy danymi wejsSciowymi a innymi Nieobserwowalnymi Danymi
Wejsciowymi wykorzystywanymi w wycenie Wartosci Godziwe]j oraz sposobu w jaki mogg one wzméc lub ztagodzié
wptyw zmian Nieobserwowalnych Danych Wejsciowych na wycene Wartosci Godziwej - w przypadku wycen Wartosci
Godziwej sklasyfikowanych na Poziomie 3 Hierarchii Wartosci Godziwej (dalej jako ,Model poziomu 3”)

Gtéwng determinantg wyceny instrumentow dtuznych na poziomie 3 hierarchii Wartosci Godziwej jest tzw. krzywa
marzy kredytowej (dalej jako ,Krzywa”) przyporzadkowana dla danego instrumentu finansowego. Zmienna, ktéra
decyduje o przyporzadkowaniu okreslonej krzywej spreadu kredytowego jest rating kredytowy danego emitenta.

W procesie wyceny modelowej w celu ztagodzenia wptywu zmian Nieobserwowalnych Danych Wejsciowych i ustalenia
finalnej wyceny instrumentu dtuznego Modelem poziomu 3, dokonuje sie dodatkowo kalibracji wyceny uzyskanej za
pomoca modelu do ostatniej (najbardziej aktualnej) wyceny tego instrumentu, uzyskanej w ostatnim dniu, w ktérym
wycena instrumentu byta przeprowadzana na poziomie 2 hierarchii wartosci godziwej. W tym celu ustala sie wysokosci
wskaznika kalibrujacego (WK) wycene dokonang za pomocg modelu do ostatniej ceny instrumentu na poziomie 2
hierarchii wartosci godziwej, wycenianego w sposéb nastepujacy:
1. na ostatni dzien, w ktérym wycena instrumentu wycenianego byta przeprowadzana na poziomie 2 hierarchii
wartosci godziwej wyznaczany jest poziom z-spreadu (zs1 — z-spread rynkowy),
2. na ten sam dzien ustalany jest rating emitenta i dokonywana jest wycena instrumentu za pomocg modelu w
przypadku wycen Modelem poziomu 3,
3. na podstawie ceny ustalonej w punkcie 2 powyzej, wyznaczany jest poziom z-spreadu dla wyceny modelem
stosowanym w przypadku wycen Modelem poziomu 3 (zs2 — z-spread modelowy),
4. odejmujac od wartosci z-spreadu modelowego (zs2) wartosci z-spreadu rynkowego (zs1) wyznaczana jest wartosc
wskaznika kalibrujgcego (WK), ktdry moze mie¢ warto$é zaréwno dodatnig jak i ujemna,
5. na dzien wyceny instrumentu, po ustaleniu jego ceny brudnej na podstawie Modelu poziomu 3, na podstawie tej
ceny wyliczany jest z-spread (zs3),
6. od otrzymanej wartosci z-spreadu (zs3) odejmowana jest wartos$¢ wskaznika kalibrujgcego (WK), ustalona dla tego
instrumentu uzyskujac nowa wartosc¢ z-spread (zs4),
7. ustalona nowa warto$¢ z-spreadu (zs4) wykorzystywana jest do okreslenia finalnej ceny brudnej wycenianego
instrumentu.

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

Gtownymi determinantami wyceny na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej sg ratingi kredytowe okreslone na bazie
modelu Altmana (z-score). Ratingi okresla sie na date wyceny i na date wystgpienia ostatniej wiarygodnej ceny
rynkowej instrumentu bedacego przedmiotem wyceny. Dzieki okreslonym ratingom na obie wspomniane daty dla
danego instrumentu mozemy finalnie okresli¢ spread kredytowy na date wyceny, ktéry stuzy do wyceny danego
instrumentu na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej. Kluczowg zmienng nieobserwowalng wptywajaca na finalny
poziom spreadu kredytowego sa wiec ratingi kredytowe. Analiza wrazliwosci dla 1 instrumentu wycenianego na
poziomie 3 wartosci godziwej objeta badanie sytuacji, w ktorej sytuacja kredytowa emitenta ulega poprawie
skutkujgcej zmiang ratingu o jeden poziom wyzej zaréwno na date wyceny (dalej jako ,Ratingl”), jak i na date
wystgpienia ostatniej wiarygodnej ceny rynkowej wycenianego instrumentu (dalej jako ,Rating2”) oraz pogorszeniu
sytuacji kredytowej emitenta skutkujgcej spadkiem Ratingul i Ratingu2 o jeden poziom nizej od sytuacji wyjsciowej.

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

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa:
Nie wystapity przypadki informowania uczestnikbw o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa.
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b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa:
Nie wystgpity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa.
c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz:

Nie wystgpity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.
Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz

Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystepuje niepewnos¢ co do mozliwosci
kontynuowania dziatalnosci przez Subfundusz. Przy ocenie rozwazono wptyw sytuacji makroekonomicznej opisanej w
punkcie 7 informacji dodatkowe;j.

Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych
Nie dotyczy

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

5¢)
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Nie dotyczy

Informacje o dokonanych odpisach aktualizujgcych wartos¢ aktywow Subfunduszu
Nie dotyczy

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

Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych

Na dzien bilansowy i w pozostate dni okresu objetego sprawozdaniem Subfundusz nie naruszyt limitéw inwestycyjnych
okreslonych w Ustawie i Statucie Funduszu.

Proces monitorowania limitow jest przeprowadzany na bazie dziennej przez Towarzystwo z wykorzystaniem danych
ksiegowych. Wyniki weryfikacji limitow statutowych, ustawowych oraz wartosci ekspozycji sg codziennie potwierdzane
z bankiem depozytariuszem, ktéry przeprowadza monitoring limitéw niezaleznie od Towarzystwa. W przypadku
zidentyfikowania przekroczenia ustawowego ograniczenia inwestycyjnego podejmowane s3 niezwfoczne dziatania
majgce na celu dostosowania ekspozycji do ustawowego ograniczenia inwestycyjnego z uwzglednieniem intereséw
uczestnikdw funduszu.

Metoda stosowana przy obliczaniu catkowitej ekspozycji

Towarzystwo oblicza catkowitg ekspozycje Subfunduszu zgodnie z Rozporzgdzeniem Ministra Finanséw, Funduszy i
Polityki Regionalnej z dnia 31 grudnia 2023 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez
towarzystwa funduszy inwestycyjnych.

Catkowita ekspozycja Subfunduszu obliczana jest zgodnie z metodg zaangazowania w rozumieniu wyzej wymienionego

Rozporzadzenia. Do obliczen catkowitej ekspozycji metoda zaangazowania wykorzystywane sa:

a) Wartosci rynkowe papieréw wartosciowych, instrumentdéw rynku pienieznego oraz s$rodkéw pienieznych
otrzymanych jako zabezpieczenie w ramach transakcji przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu (transakcja
Sell-Buy—Back).

b) Wartosci rynkowe papieréw wartosciowych, instrumentéow rynku pienieznego oraz $rodkéw pienieznych
otrzymanych jako zabezpieczenie w ramach umowy pozyczek papierow wartosciowych, udzielanych przez
Subfundusz.

c) Wartosci kwot zaangazowania w instrumenty pochodne, po uwzglednieniu technik redukcji catkowitej ekspozyciji.

Wartos¢ catkowitej ekspozycji Subfunduszu na dzier bilansowy wyniosta 0,00%.
Wartosci catkowitej ekspozycji Subfunduszu w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2023 r. wyniosty:

—  wartos¢ najwyzsza: 0,00%
—  wartosc przecietna: 0,00%
—  warto$¢ najnizsza: 0,00%

Subfundusz moze dokonywac nastepujacych transakcji:

a) udzielanie lub zacigganie pozyczek papierow wartosciowych,

b) transakcje buy-sell-back i sell-buy back, ktérych przedmiotem sg papiery wartosciowe lub prawa gwarantowane
do papieréw wartosciowych,

c) transakcje repo i reverse repo, ktérych przedmiotem sg papiery wartosciowe lub prawa gwarantowane do
papierow wartosciowych,

d) nainstrumentach pochodnych
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Przy zawieraniu transakcji zwiekszajgcych ekspozycje oraz innych, gdzie przedmiotem zabezpieczenia s papiery
wartosciowe (buy-sell-back, reverse repo), umowy zawarte z kontrahentami przewiduja standardowe postanowienia w
zakresie mozliwosci ponownego wykorzystania takiego zabezpieczenia.

Maksymalny poziom ustalony dla dzwigni mierzonej metodg zaangazowania: 100% aktywdw netto subfunduszu.

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

Od lutego 2022 roku nastgpita eskalacja wojny Federacji Rosyjskiej z Ukraing. Sytuacja ta w dalszym ciggu moze
wywiera¢ wptyw na stan $wiatowej gospodarki, trendy na rynkach finansowych oraz zmienno$¢ notowan réznych
aktywow, ze szczegdlnym uwzglednieniem surowcéw energetycznych. Towarzystwo na biezgco monitoruje ptynnosé
Subfunduszu oraz poziom obrotéw na rynkach finansowych i do dnia sporzadzenia sprawozdania nie zidentyfikowano
w tym zakresie istotnych nieprawidtowosci.

Na dzien 31 grudnia 2023 roku (oraz do dnia dzisiejszego), Subfundusz nie posiadat i nie posiada instrumentéow
wyemitowanych przez podmioty majgce siedzibe lub prowadzace istotng dziatalno$¢ na terytorium Rosji, Ukrainy i
Biatorusi, ani walut tych panstw. Subfundusz nie posiada réwniez innych inwestycji, ktére bytyby w jakikolwiek sposéb
bezposrednio lub posrednio zwigzane z sytuacja w Rosji i Ukrainie.
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