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WPROWADZENIE DO POLROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
1. INFORMACJE O FUNDUSZU

Investor Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Dnia 21.09.2005 r. Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych pod numerem RFi 205.
Fundusz rozpoczat dziatalno$¢ dnia 22.09.2005 r. Czas trwania funduszu jest nieograniczony. Fundusz jest

Funduszem Inwestycyjnym Zamknigtym emitujgcym publiczne certyfikaty inwestycyjne.

2. CEL INWESTYCYJNY, SPECJALIZACJA FUNDUSZU | STOSOWANE OGRANICZENIA
INWESTYCYJNE

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost warto$ci Aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat
Funduszu dokonywanych w papiery warto$ciowe i inne prawa majgtkowe. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia

celu inwestycyjnego.

Ograniczenia inwestycyjne:

I. Polityka inwestycyjna i kryteria doboru lokat:

1. Fundusz moze inwestowac¢ w lokaty przewidziane w Statucie, w tym:

a) papiery wartosciowe dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym lub zorganizowanym,

b) papiery wartosciowe niedopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym lub zorganizowanym, jezeli prospekt
emisyjny, memorandum informacyjne lub inny dokument o podobnym charakterze, przygotowany w zwigzku
z oferowaniem przedmiotowych papieréow wartosciowych, zaktada ztozenie wniosku o dopuszczenie tych
papierow do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na
zagranicznym rynku regulowanym lub zorganizowanym, w terminie nie diuzszym niz rok,

) papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski,
panstwa nalezagce do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych czionkiem jest
Rzeczypospolita Polska lub co najmniej jedno z panstw nalezacych do OECD,

d) papiery wartosciowe niedopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym lub zorganizowanym, emitowane przez
spotki akcyjne, o sumie bilansowej, wykazanej w ostatnim zbadanym rocznym sprawozdaniu finansowym, nie
nizszej niz 5 mid zt, oraz:

- w ktérych Skarb Panstwa posiada nie mniej niz 51% ogdlnej liczby akgiji, lub

- co do ktorych przyjete przez Rade Ministréw lub przez wiasciwego Ministra plany, programy, strategie lub
jakiekolwiek inne dokumenty o] podobnym charakterze przewidujg ich prywatyzacje
w terminie nie dtuzszym niz 3 lata.

- pod warunkiem, ze sg zbywalne.

2. Fundusz moze lokowac¢ aktywa w instrumenty rynku pienieznego i w waluty pod warunkiem, ze sg zbywalne.
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3. Fundusz moze lokowa¢ aktywa w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy
inwestycyjnych lub tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania, majace siedzibe
za granica.

4. Fundusz moze lokowa¢ aktywa w depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub w instytucjach
kredytowych.

5. Fundusz moze lokowa¢ aktywa w wystandaryzowane instrumenty pochodne notowane na rynku
regulowanym lub zorganizowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku
regulowanym lub zorganizowanym, opiewajgce na indeksy gietdowe, akcje, waluty, bony, obligacje i stopy
procentowe, metale, energie i towary rolne.

5a. Fundusz moze lokowa¢ aktywa w Niewystandaryzowane instrumenty pochodne (kontrakty terminowe,
forwardy, opcje, opcje na opcje, swapy), dla ktérych instrumentami bazowymi sg indeksy, akcje, obligacje, bony,
stopy procentowe i inne instrumenty rynku pienieznego, waluty.

5b. Fundusz moze lokowa¢ aktywa w Towarowe instrumenty pochodne opiewajgce na prawa majgtkowe,
ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od oznaczonych co do gatunku rzeczy, okreslonych rodzajow
energii, miernikdw i limitow wielkosci produkgji lub emisji zanieczyszczen, dopuszczone do obrotu na gietdach
towarowych.

6. Fundusz moze dokonywaé krétkiej sprzedazy i udziela¢ pozyczek ktérych przedmiotem sg instrumenty
finansowe.

7. Udziat poszczegolnych rodzajow lokat w aktywach Funduszu bedzie ulegat zmianie w zaleznosci od oceny
potencjatu wzrostowego poszczegdlnych kategorii lokat. Podstawowymi czynnikami branymi pod uwage przy
ocenie potencjatu wzrostowego poszczegolnych kategorii lokat sg: obecny i prognozowany poziom rynkowych
stép procentowych i inflacji, tempo wzrostu gospodarczego, dynamika wzrostu zyskow spotek gietdowych,
wskazniki wyceny rynkowej spoétek, zapotrzebowanie na towary i surowce gospodarki Swiatowej
z uwzglednieniem stanu ich zapasdéw oraz wplyw powyzszych czynnikéw na sytuacje w poszczegodlnych krajach
i regionach swiata. Podejmujac decyzje o stopniu zaangazowania w poszczegolne rodzaje lokat Fundusz bierze
pod uwage takze sytuacje makroekonomiczng w kraju i na $wiecie. Przy okreslaniu pozioméw kupna
i sprzedazy jednym z kryteridw jest analiza techniczna i systemy transakcyjne.

8. Przy alokacji aktywdw pomiedzy papiery wartosciowe udziatowe i dtuzne kryterium doboru lokat jest analiza
makroekonomiczna oraz ocena trendéw rynkowych. W odniesieniu do czesci akcyjnej podstawg doboru branz
i spotek do portfela jest analiza fundamentalna oraz ocena trendoéw rynkowych. Fundusz bedzie poszukiwat
akcji spotek, ktore rokujg srednio lub diugoterminowy wzrost wartosci, jednoczesnie niedocenianych przez
innych inwestoréw. W ocenie istotne znaczenie bedg mialy analizy historycznych i prognozowanych
sprawozdan finansowych z uwzglednieniem potencjatu wzrostu wartosci firmy lub posiadanych przez firme
aktywow. Wsréd elementédw analizy istotne bedg oceny: produktu oferowanego przez dana spétke, jej kadry
zarzadzajgcej, pozycji rynkowej, sieci dystrybucji, ogoélnych perspektyw rozwoju, mozliwosci przejecia lub
restrukturyzacji.

9. W odniesieniu do czesci dtuznej struktura czasowa portfela ustalana jest w oparciu o przewidywane zmiany
rynkowych stép procentowych, ksztatt krzywej dochodowosci, poziom inflacji oraz ocene trendéw rynkowych.
Fundusz dobierajgc papiery wierzycielskie do portfela inwestycyjnego bedzie zwracat szczegdélng uwage na
ryzyka zwigzane z inwestycja w dany papier takie jak: ryzyko stopy procentowej, ryzyko ptynnosci papierow,

a w przypadku korporacyjnych dtuznych papieréw wartosciowych na ryzyko niewyptacalnosci emitenta.
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Fundusz moze lokowac¢ aktywa w korporacyjne dtuzne papiery wartosciowe pod warunkiem nadania emitentom
tych papieréw ratingu nie nizszego niz BBB Iub jego odpowiednika przez co najmniej jedng
z nastepujgcych agenc;ji ratingowych: Standard & Poor’s Corporation, Moody’s Investors lub Fitch.

10. Podstawg doboru lokat w waluty, instrumenty rynku pienieznego, depozyty w bankach krajowych, bankach
zagranicznych lub w instytucjach kredytowych, jest zapewnienie ptynnos$ci i sprawne zarzadzanie portfelem
Funduszu.

11. Fundusz moze lokowa¢ aktywa w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy
inwestycyjnych lub tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe
za granicg w celu zwigkszenia stopy zwrotu i dywersyfikacji lokat dzieki uzyskaniu dostepu do specyficznych
klas aktywow. Podstawg doboru jednostek uczestnictwa Ilub certyfikatow inwestycyjnych funduszy
inwestycyjnych lub tytutdéw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspdlnego inwestowania majace
siedzibe za granicg bedg zasady i cel polityki inwestycyjnej, rodzaje i kryteria doboru lokat oraz wyniki osiggane
przez dany fundusz inwestycyjny lub instytucje wspolnego inwestowania.

12. Przy alokacji aktywoéw pomiedzy poszczegdlnymi instrumentami pochodnymi kryterium doboru lokat jest
analiza makroekonomiczna oraz ocena trendéw rynkowych. W przypadku instrumentéw pochodnych
opiewajgcych na indeks Fundusz bedzie brat gtéwnie pod uwage tempo wzrostu gospodarczego, dynamike
wzrostu zyskow spoétek gietdowych, wskazniki wyceny rynkowej spétek. W przypadku instrumentow pochodnych
opiewajgcych na akcje Fundusz bedzie brat gtéwnie pod uwage trendy rynkowe, sytuacje fundamentalng spoiki,
dynamike wzrostu zyskéw spotki, wskazniki wyceny rynkowej spétki. W przypadku instrumentéw pochodnych
opiewajgcych na bony, obligacje i stopy procentowe Fundusz bedzie brat gtéwnie pod uwage obecny
i prognozowany poziom rynkowych stop procentowych i inflacji. W przypadku instrumentow pochodnych
opiewajgcych na walute Fundusz bedzie brat gtéwnie pod uwage sytuacje makroekonomiczng w danym kraju
w tym takie wskazniki jak poziom produktu krajowego brutto, inflacji, deficytu fiskalnego, deficytu handlowego,
bezrobocia, poziomu stdép procentowych. W przypadku instrumentéw pochodnych opiewajacych na metale,
energie i towary rolne Fundusz bedzie brat gléwnie pod uwage zapotrzebowanie gospodarki $wiatowej na
surowce i towary z uwzglednieniem stanu ich zapaséw. W przypadku instrumentéw pochodnych ze wzgledu na
ich ograniczony czas trwania duze znaczenie przy doborze lokat mogg mie¢ wskazania analizy technicznej
i poziom zaangazowania znaczgcych inwestorow raportowany przez poszczegodlne gietdy.

13. W przypadku nabywania Niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych transakcje moga by¢
dokonywane wytacznie z bankami krajowymi, bankami zagranicznymi, Instytucjami Kredytowymi lub z innymi
podmiotami podlegajgcymi nadzorowi wtasciwego organu nad rynkiem finansowym, zgodnie z kryteriami
okreslonymi prawem wspoélnotowym, lub z podmiotami podlegajgcymi i stosujgcymi sie do zasad, ktére sg co
najmniej tak rygorystyczne, jak okreslone prawem wspodlnotowym.

14. Fundusz zajmuje pozycje w Instrumentach pochodnych pod warunkiem:

a) ograniczenia ryzyka inwestycyjnego i dgzenia do ograniczenia wahan Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat
Inwestycyjny,

b) uzyskania mozliwosci efektywniejszej realizacji celu inwestycyjnego Funduszu, takze poprzez wykorzystanie
efektu dzwigni,

c) osiggniecia dodatkowych dochodéw przy niskim poziomie ryzyka (transakcje arbitrazowe, tj. jednoczesny

zakup i sprzedaz instrumentdw finansowych, w szczegdlnosci instrumentu bazowego i Instrumentu
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pochodnego, w celu osiggniecia zysku wynikajgcego z roznicy ich cen, bedgcej konsekwencjg nieefektywnosci

rynku).
Rodzaje i dywersyfikacja lokat Funduszu

1. Fundusz lokuje co najmniej 80% wartosci Aktywow Netto Funduszu w lokaty, o ktérych mowa w art. 21
ust. 1 - 4 Statutu.

2. Papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot nie mogg
stanowic tacznie wiecej niz 20% wartosci Aktywow Funduszu, przy czym ograniczenia tego nie stosuje sie do
papieréw wartosciowych emitowanych, poreczonych lub gwarantowanych przez Skarb Panstwa, Narodowy
Bank Polski, panstwa nalezagce do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest
Rzeczypospolita Polska lub co najmniej jedno z panstw nalezgcych do OECD.

3. Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie mogg stanowic wiecej
niz 20% wartosci Aktywéw Funduszu.

4. Waluta obca jednego panstwa lub euro niz moze stanowi¢ wiecej niz 20% wartosci Aktywéw Funduszu.

5. Fundusz moze lokowac nie wigcej niz 20% wartosci swoich Aktywéw w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty
inwestycyjne jednego funduszu inwestycyjnego lub w tytuty uczestnictwa emitowane przez jedng instytucje
wspolnego inwestowania, majgcg siedzibe za granica.

6. Fundusz nie moze wystawiaé opciji.

7. Fundusz nie moze zaciggac¢ kredytow i pozyczek ani emitowa¢ obligac;ji.

8. Fundusz utrzymuje, w zakresie niezbednym do zaspokojenia biezgcych zobowigzan Funduszu, czes$¢ swoich
Aktywéw na rachunkach bankowych.

1) W celu zarzgdzania biezaca ptynnoscig, w zakresie niezbednym do zaspakajania biezgcych zobowigzan
Funduszu oraz prowadzenia rozliczen z Uczestnikami Fundusz moze zawiera¢ z Depozytariuszem umowy,
ktérych przedmiotem jest utrzymywanie Aktywdw Funduszu na rachunkach rozliczeniowych, w tym biezgcych
i pomocniczych, a takze na rachunkach lokat terminowych, w tym w szczegdlnosci lokat typu overnight. Umowy
lokat terminowych mogg by¢ zawierane na czas nie dtuzszy niz 7 dni od dnia zawarcia takiej umowy.

2) Fundusz moze zawiera¢ z Depozytariuszem umowy wymiany walut, zwigzane z nabyciem lub zbyciem
skfadnikoéw portfela inwestycyjnego denominowanych w walutach obcych, zaréwno w zwigzku z przyjmowaniem
wplat i dokonywaniem wyptat z Funduszu, jak i realizowang politykg inwestycyjng. Przedmiotem uméw bedg
waluty, w ktérych denominowane sg lokaty Funduszu i bedg zawierane w zgodzie z interesem Uczestnikow
i na warunkach konkurencyjnych w stosunku do warunkéw oferowanych przez inne banki. W szczegdélnosci
przy ocenie konkurencyjnosci warunkéw transakciji pod uwage brane bedg nastepujgce kryteria oceny (wedtug
hierarchii waznosci): cena i koszty transakcji, termin rozliczenia transakc;ji, ograniczenia w wolumenie transakg;ji,
wiarygodnos¢ partnera transakcji przy zatozeniu, iz cena i koszty transakcji z Depozytariuszem nie bedg wyzsze
niz wynikajgce z ofert bankéw konkurencyjnych lub, jezeli sg wyzsze, oferty bankdéw konkurencyjnych nie
spetniajg co najmniej jednego z pozostatych, podanych wyzej kryteriow oceny. Przy ocenie oferty
Depozytariusza Towarzystwo zbiera i przechowuje oferty przynajmniej trzech bankéw, ktére same lub ktérych
podmioty dominujace posiadajg krotko lub dtugoterminowy rating inwestycyjny lub odpowiednik takiego ratingu

przyznany przez uznang agencje ratingowa.
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9. Przy stosowaniu limitdw inwestycyjnych, o ktérych mowa w art. 22 ust. 2 i 4 Statutu, Fundusz jest obowigzany
uwzglednia¢ wartos¢ papieréw wartosciowych lub instrumentéw rynku pienieznego, lub walut stanowigcych
baze instrumentéw pochodnych, przy czym obowigzku tego nie stosuje sie w przypadku instrumentéw
pochodnych, ktérych baze stanowig indeksy spetniajgce warunki, okreslone dla indekséw stanowigcych baze
instrumentéw pochodnych, o ktérych mowa w przepisach wydanych na podstawie art. 94 ust. 7 pkt 9 ustawy
o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 r.
(Dz. U. z 2018 roku, poz. 1355, z pdzniejszymi zmianami) (Ustawa)

10. Fundusz ustala wartos¢ pozycji w bazie danego Instrumentu pochodnego w ten sposoéb, ze od warto$ci
pozycji dtugich w bazie, wynikajgcych z Instrumentu pochodnego odejmuje sig¢ wartosé pozyciji krotkich w takiej
samej bazie, wynikajgcych z takiego samego Instrumentu pochodnego o takim samym terminie rozliczenia lub
ptatnosci w petni kompensujgcego ryzyka wynikajace z zajetych pozycji.

11. Przy obliczaniu limitéw Fundusz uwzglednia instrumenty finansowe bedgce przedmiotem krotkiej sprzedazy
w odpowiednich limitach inwestycyjnych wynikajgcych z przepiséw Ustawy w ten sposéb, ze ustala dla kazdego
instrumentu odrebnie réznice miedzy wartoscig instrumentéw finansowych bedgcych w portfelu inwestycyjnym
Funduszu a wartoscig takich samych instrumentéw finansowych bedgcych przedmiotem krotkiej sprzedazy,
a nastepnie wartos¢ bezwzgledng z tak otrzymanej wielkosci traktuje jako zaangazowanie wynikajgce
z okreslonego instrumentu.

12. W przypadku Instrumentéw pochodnych, ktérych baze stanowig stopy procentowe, za warto$¢ odpowiednio
pozycji dtugich lub krotkich w instrumencie bazowym przyjmuje si¢ warto$¢ nominalng Instrumentow
pochodnych, na podstawie ktorej kalkulowane sg przeptywy pieniezne podlegajgce wymianie, a w przypadku
gdy do ustalenia przeptywow pienieznych z tytutu Instrumentu pochodnego zastosowano dodatkowo mnozniki
— wartos¢ nominalng tych Instrumentéw pochodnych skorygowang o odpowiedni mnoznik.

13. W przypadku, gdy integralng czes¢ konstrukcji danego Instrumentu pochodnego stanowi mnoznik lub
mnozniki, wartos¢ nominalna takiego Instrumentu pochodnego jest wyznaczana przy zastosowaniu tego
mnoznika bgdz mnoznikow.

14. W przypadku opcji warto$¢ pozycji w bazie Instrumentu pochodnego ustala sie jako iloczyn wartosci
nominalnej transakc;ji i prawdopodobienstwa realizacji opc;ji.

15. Przepisy okreslone w ust. 11, ust. 14 oraz ust. 15 stosuje sie odpowiednio do Towarowych instrumentéw
pochodnych, przy czym odniesienie do takiej samej bazy Towarowego instrumentu pochodnego nalezy
rozumie¢ jako odniesienie do tego samego gatunku rzeczy, tego samego rodzaju energii, miernika albo limitu
wielkosci produkcji bgdz emisji zanieczyszczen.

16. Fundusz, zawierajgc umowe, ktorej przedmiotem sg Niewystandaryzowane instrumenty pochodne, ustala
wartos¢ ryzyka kontrahenta, rozumiang jako ustalong przez Fundusz wartos¢ niezrealizowanego zysku na tej
transakgciji, przy czym przy ustalaniu wartosci niezrealizowanego zysku nie uwzglednia sie optat badz Swiadczen
ponoszonych przez Fundusz przy zawarciu transakcji, w szczegdlno$ci wartosci premii zaptaconej przy zakupie
opCcji.

17. Jezeli Fundusz posiada otwarte pozycje w niewystandaryzowanych instrumentach pochodnych z tytutu kilku
transakcji zawartych z tym samym podmiotem, warto$¢ ryzyka kontrahenta moze byé wyznaczana jako dodatnia
réznica niezrealizowanych zyskow i strat na wszystkich takich transakcjach o ile:

a) transakcje te zostaly zawarte na podstawie umowy ramowej spetniajgcej kryteria wskazane w art. 85 ustawy
z dnia 28 lutego 2003 r. — Prawo upadtosciowe (Dz.U. 2025 poz. 614);
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b) umowa ramowa przewiduje, ze w przypadku jej rozwigzania zostanie wyptacona tylko jedna kwota
stanowigca réwnowaznos¢ salda wartoéci rynkowych wszystkich tych transakcji, niezaleznie od tego, czy
wynikajgce z nich zobowigzania sg juz wymagalne;

c) niewyptacalnos¢ jednej ze stron umowy ramowej powoduje lub moze powodowacé rozwigzanie tej umowy;
d) warunki, o ktérych mowa w pkt a - ¢, nie naruszajg przepiséw prawa wiasciwego dla kazdej ze stron umowy
ramowe;j.

18. Wartos¢ maksymalnego ryzyka danego kontrahenta w odniesieniu do wszystkich transakcji, ktorych
przedmiotem sg niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem, nie moze
przekroczy¢ 10 % Wartosci Aktywow Netto Funduszu, a jezeli kontrahentem jest instytucja kredytowa, bank
krajowy lub bank zagraniczny — 20 % Wartosci Aktywow Netto Funduszu.

19. Warto$¢ maksymalnego ryzyka danego kontrahenta moze podlega¢ redukcji o wielko§¢é odpowiadajgca
wartosci ryzyka kontrahenta w danej transakcji, o ile zostang spetnione fgcznie nastepujgce warunki:

a) kontrahent ustanowi na rzecz funduszu, w zwigzku z ta transakcjg zabezpieczenie w $rodkach pienigznych,
zbywalnych papierach warto$ciowych lub instrumentach rynku pienieznego;

b) suma wartosci rynkowej zbywalnych papieréw wartosciowych, instrumentéw rynku pienieznego
i wartos¢ sSrodkdéw pienieznych przyjetych przez fundusz jako zabezpieczenie ustalana bedzie
w kazdym dniu roboczym i stanowi¢ bedzie co najmniej rownowartos¢ ryzyka kontrahenta w tej transakc;ji.

20. Papier wartosciowy lub instrument rynku pienieznego, stanowigcy zabezpieczenie, o ktéorym mowa
w ust. 20, powinien spetnia¢ tgcznie nastepujgce warunki:

a) jego emitentem jest Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, panstwo cztionkowskie, panstwo nalezace do
OECD, bank centralny innego panstwa cztonkowskiego lub Europejski Bank Centralny;

b) istniejg popyt i podaz umozliwiajgce jego nabywanie i zbywanie w sposéb ciagty;

c) jest zapisany na rachunku prowadzonym przez podmiot:

- nienalezgcy do grupy kapitatowej kontrahenta albo

- nalezacy do grupy kapitalowej kontrahenta, pod warunkiem, ze =zabezpieczenia przed skutkami
niewyptacalnosci tego podmiotu ksztattujg ryzyko posiadacza tego papieru wartosciowego lub instrumentu
rynku pienieznego na takim samym poziomie, jak w przypadku gdyby papier wartosciowy lub instrument rynku
pienieznego byt zapisany na rachunku podmiotu, o ktérym mowa w pkt. poprzednim

21. Suma wartosci ryzyk kontrahenta wynikajgcego z zawartych umoéw, ktérych przedmiotem sg
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, wartosci bezwzglednych pozycji wyznaczonych
w sposob okreslony w ust. 11 oraz ust. 13 — 15 w odniesieniu do kazdego z Instrumentdw pochodnych
i Towarowych instrumentéw pochodnych, oraz wartosci instrumentéw finansowych bedacych przedmiotem
krotkiej sprzedazy, o ktérej mowa w art. 107 ust. 1 pkt 2 Ustawy, nie moze przekroczy¢ 300 % wartosci Aktywow
Netto Funduszu.

22. Suma wartosci lokat Funduszu, z wytgczeniem tych, o ktérych mowa w art. 145 ust. 1 pkt 5i 6 Ustawy, oraz
wartosci ustalonej zgodnie z ust. 22 z uwzglednieniem art. 151a ust. 2 Ustawy, nie moze przekroczy¢ 400%
wartosci Aktywow Netto Funduszu.

23. Przy stosowaniu limitéw inwestycyjnych, o ktérych mowa w art. 22 ust. 2 i 4 Statutu, Fundusz jest
obowigzany uwzglednia¢ wartos¢ papierow wartosciowych lub instrumentéw rynku pienieznego, lub walut
stanowigcych baze Instrumentéw pochodnych, przy czym obowigzku tego nie stosuje sie w przypadku

Instrumentéw pochodnych, ktérych baze stanowig indeksy.
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24. W przypadku Instrumentéw pochodnych, w tym Niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych,
ktérych baze stanowig indeksy, indeksy te musza spetnia¢ warunki, o ktérych mowa w przepisach wydanych
na podstawie art. 154 ust. 6 pkt 6 Ustawy.

25. Przy stosowaniu limitéw inwestycyjnych, o ktérych mowa w art. 145 ust. 3 i 4 Ustawy oraz art. 146 Ustawy,
z uwzglednieniem art. 151a ust. 2 Ustawy, Fundusz uwzglednia warto$¢ papieréw warto$ciowych i instrumentow
rynku pienieznego, stanowigcych baze Instrumentéw pochodnych, wedtug nastepujacych zasad:

a) w przypadku zajecia przez Fundusz pozycji w Instrumentach pochodnych, skutkujgcej powstaniem po stronie
Funduszu zobowigzania do sprzedazy papierow warto$ciowych lub instrumentéw rynku pienieznego albo
spetnienia Swiadczenia pienieznego wynikajgcego z zajetej pozycji (pozycja krétka) — od wartosci papierow
wartosciowych lub instrumentow rynku pienieznego danego emitenta znajdujgcych sie w portfelu inwestycyjnym
Funduszu odejmuje sie warto$¢ papieréw wartosciowych lub instrumentéw rynku pienieznego tego emitenta
stanowigcych baze Instrumentéw pochodnych,

b) w przypadku zajecia przez Fundusz pozycji w Instrumentach pochodnych, skutkujgcej powstaniem po stronie
Funduszu zobowigzania do kupna papieréw warto$ciowych lub instrumentéw rynku pienieznego albo spetnienia
Swiadczenia pienieznego wynikajgcego z zajetej pozycji (pozycja dtuga) — do wartosci papierow wartosciowych
lub instrumentéw rynku pienieznego danego emitenta znajdujgcych sie w portfelu inwestycyjnym Funduszu
dodaje sie wartos¢ papieréw warto$ciowych lub instrumentdéw rynku pienieznego tego emitenta stanowigcych
baze Instrumentéw pochodnych.

26. Przez wartosc¢ papieréw wartosciowych i instrumentéw rynku pienieznego, stanowigcych baze Instrumentéw
pochodnych, rozumie sie warto$¢ godziwg ustalong zgodnie z zasadami zawartymi w przepisach okreslajgcych
szczegolne zasady rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

27. Rodzaje ryzyk zwigzanych z Instrumentami pochodnymi w tym Niewystandaryzowanymi instrumentami
pochodnymi:

a) ryzyko rynkowe zwigzane ze zmiennoscig notowan wystandaryzowanych Instrumentéw pochodnych —
znaczne zaangazowanie Funduszu w wystandaryzowane Instrumenty pochodne powoduje, ze ryzyko to jest
wysokie, a Fundusz ogranicza je poprzez odpowiednig dywersyfikacje,

b) ryzyko rozliczenia transakcji - Fundusz bedzie inwestowat w wystandaryzowane Instrumenty pochodne, gdzie
rozliczenie transakcji jest gwarantowane przez izby rozrachunkowe poszczegdlinych gietd lub rynkow.
W przypadku Niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych istnieje ryzyko zwigzane z mozliwoscig
wystepowania btedow lub opdznien w rozliczeniach transakcji,

c) ryzyko pitynnosci Instrumentéw pochodnych — Fundusz ogranicza ryzyko ptynnosci poprzez lokowanie
Aktywéw przede wszystkim na rynkach Instrumentéw pochodnych charakteryzujgcych sie duzg ptynnoscia.
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne nie sg przedmiotem aktywnego obrotu, Fundusz ma jednak
mozliwos¢ neutralizacji ekspozycji na ryzyko danego instrumentu bazowego poprzez zajmowanie
przeciwstawnych pozycji w instrumentach danego rodzaju,

d) ryzyko niedopasowania wyceny instrumentu bazowego i pochodnego - wystepuje gtéwnie w przypadku
zabezpieczenia portfela inwestycji i niedopasowania instrumentu bazowego i pochodnego, Fundusz ogranicza
je poprzez jak najlepsze dopasowanie instrumentu bazowego i pochodnego,

e) ryzyko rynkowe instrumentu bazowego — zwigzane z niekorzystnymi zmianami poziomu lub zmiennosci
kurséw, cen lub wartosci instrumentu bazowego, o ktéry oparty jest Niewystandaryzowany instrument

pochodny,
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f) ryzyko stosowania dzwigni finansowej — w Niewystandaryzowane instrumenty pochodne moze by¢
wkomponowany mechanizm kredytowy, co oznacza, ze Fundusz wnosi depozyt zabezpieczajacy w wysokosci
nizszej niz wartos¢ instrumentu bazowego, istnieje w zwigzku z tym mozliwo$c¢ poniesienia przez Fundusz straty
przewyzszajgcej wartos¢ depozytu zabezpieczajgcego. Mechanizm dzwigni finansowej powoduje
zwielokrotnienie zyskéw i strat z inwestycji — Fundusz moze by¢ narazony na istotne ryzyko w zwigzku
z wykorzystaniem mechanizmu dzwigni finansowej,

g) ryzyko niewyptacalnosci kontrahenta — ryzyko to dotyczy Niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych
i bedzie ograniczone poprzez dobér kontrahentéw dajgcych gwarancje wyptacalnosci,

h) ryzyko operacyjne — zwigzane z zawodno$cig systeméw informatycznych i wewnetrznych systemow

kontrolnych.

3. FIRMA, SIEDZIBA | ADRES TOWARZYSTWA BEDACEGO ORGANEM FUNDUSZU

Firma: Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Siedziba: Warszawa
Adres: ul. Mokotowska 1, 00-640 Warszawa

Investors TFI S.A. zarejestrowane jest w Rejestrze Przedsiebiorcow prowadzonym przez Sad Rejonowy dla
m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem
KRS 0000227685.

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe obejmujgce okres od 1 stycznia 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku sporzadzone
zostato na podstawie przepiséw ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2023 r. poz.
120) oraz zgodnie z Rozporzgdzeniem Ministra Finansdw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U z 2007 roku, nr 249, poz.1859). Od 1 stycznia 2021 r.
obowigzuje rozporzgdzenie ministra finansow, funduszy i polityki regionalnej z 28 grudnia 2020 r. zmieniajgce
rozporzadzenie w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 31 grudnia
2020 ., poz. 2436).

Dniem bilansowym jest dzien 30 czerwca 2025 roku. Dane poréwnywalne obejmujg okres roczny od 1 stycznia

2024 roku do 31 grudnia 2024 roku oraz okres poétroczny od 1 stycznia 2024 roku do 30 czerwca 2024 roku.

5. KONTYNUOWANIE DZIALALNOSCI PRZEZ FUNDUSZ ORAZ OKOLICZNOSCI WSKAZUJACE NA
ZAGROZENIE KONTYNUOWANIA DZIALALNOSCI FUNDUSZU

Sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz
w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci tzn. przez okres nie krotszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego. Zdaniem
Zarzadu Investors TFI S.A. nie wystepujg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuacji dziatalnos$ci
Funduszu. Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystapity przestanki rozwigzania Funduszu,

okreslone przepisami o funduszach inwestycyjnych.
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6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIt. PRZEGLAD SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Podmiotem uprawnionym do przeprowadzenia przegladu sprawozdania finansowego Investor Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety za okres od 1 stycznia 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku jest
PricewaterhouseCoopers Polska spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp. k. z siedzibg
w Warszawie, ul. Polna 11.

PricewaterhouseCoopers Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp.k. jest firmg audytorska

wpisang na liste prowadzong przez Krajowg Rade Bieglych Rewidentéw pod numerem 144.

7. WSKAZANIE SERII CERTYFIKATOW INWESTYCYJNYCH, CECH ICH ROZNIACYCH, EMISJI ORAZ
WSKAZANIE RYNKU NA KTORYM NOTOWANE SA CERTYFIKATY INWESTYCYJNE

Fundusz wyemitowat do dnia 30.06.2025 szesnascie serii certyfikatow inwestycyjnych, sg one przedmiotem
obrotu na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie pod kodem ISIN — PLINVST00010 i liczg tacznie
15 285 certyfikaty inwestycyjne. Wszystkie certyfikaty Inwestycyjne reprezentujg jednakowe prawa majatkowe.

Serie certyfikatow inwestycyjnych nie posiadajg cech roznicujgcych.

Seria: jednostkowa cena emisyjna: data emisji:
seria A 10 000,00 21.09.2005
seria B 13 194,84 15.02.2006
seria C 15 835,68 18.04.2006
seria D 17 295,71 16.05.2006
seria E 197529 * 30.01.2007
seria F 2 377,69 27.04.2007
seria G 2 648,77 27.07.2007
seria H 2779,51* 29.10.2007
seria | 2 688,04 29.04.2008
seria J 2 636,75 27.06.2008
seria K 2 200,70 30.10.2008
seria L 2 530,21 27.02.2009
seria M 2578,64 29.09.2009
seria N 2 582,96 27.11.2009
seria O 2772,26 26.02.2010
seria R 2 673,57 29.06.2011

* Dnia 1 czerwca 2006 nastapit podziat certyfikatow w stosunku 1:10.

** Nastgpita korekta wyceny: 2 780,55 zt. Réznica zostata pokryta przez Investors Towarzystwo Funduszy

Inwestycyjnych S.A.

INVESTOR FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY



\ \
”\
A7 Investors

8. WALUTA SPRAWOZDANIA

Zgodnie z par. 32 pkt. 1 i 2 Rozporzgdzenia MF z dnia 24.12.2007 w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku, nr 249 poz. 1859), sprawozdanie finansowe
sporzgdzone jest w walucie polskiej, a zawarte w nim informacje wykazane sg w tysigcach zlotych z wyjgtkiem
wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w zlotych. Aktywa oraz zobowigzania Funduszu
denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktdrej sg notowane na Aktywnym Rynku,
a w przypadku gdy nie sg notowane na Aktywnym Rynku — w walucie, w ktérej sg denominowane. Aktywa oraz
zobowigzania Funduszu denominowane w walutach obcych wykazuje sie w PLN, po przeliczeniu wedtug

ostatniego dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

TABELA GLOWNA (w tys. ziotych)

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

53,15%

51,93%

Instrumenty pochodne

1,18%

0,17%

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnos$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlinego inwestowania majgce
siedzibe za granica

42,84%

30,43%

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

Tabela gtéwna Zestawienia lokat moze nie uzgadnia¢ sie do Bilansu w czesci Sktadnikéw lokat notowanych i nienotowanych. Pozycja Instrumenty pochodne w Tabeli gléwnej Zestawienia lokat
przedstawia instrumenty pochodne, ktére na dzien bilansowy miaty dodatnig lub ujemng wycene. Instrumenty pochodne, kidre na dzien bilansowy miaty ujemng wycene sg w Bilansie ujmowane
w czesci Zobowigzania.

Zestawienie lokat nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng czes¢ potrocznego sprawozdania finansowego.
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TABELE UZUPELNIAJACE (w tys. ztotych)

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY

AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY

NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU

11940 000

6 639

HANG FUNG GOLD TECHNOLOGY LTD
(BMG4284Y1497)

NIENOTOWANE NA
AKTYWNYM RYNKU

NIE DOTYCZY

11 940 000 | HONG KONG

6639

Inny aktywny rynek

Suma, w tym:

11 940 000

6 639

Sktadniki lokat notowane na aktywnym
rynku

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym
rynku

11 940 000

6639

O terminie wykupu do 1 roku - - - -
Obligacje - - - -
Bony skarbowe - - - -
Bony pienigzne - - - -
Inne - - - N

g&ﬁrm'”'e wykupu powyzej 1 5920 8616 8 854 53,15%
Obligacje 5920 8616 8854 53,15%

AKTYWNY RYNEK o

REGULOWANY 5918 7616 7821 46,95%

GIELDA

POWSZECHNY ZAKLAD AKTYWNY RYNEK PAPIERC)W POWSZECHNY 7,6100%

UBEZPIECZEN S.A., A NIEREGULOWANY WARTOSCIOWYCH | ZAKLAD ) POLSKA | 2027-07-29 | (ZMIENNY 100 000 8 800 838 5,03%

(PLPZU0000037) ALTERNATYWNY UBEZPIECZEN S.A. KUPON)

SYSTEM OBROTU
GIELDA

POWSZECHNA KASA AKTYWNY RYNEK PAPIER(:)W POWSZECHNA KASA 7,3700%

OSZCZEDNOSCI BANK POLSKI NIEREGULOWANY WARTOSCIOWYCH | OSZCZEDNOSCI POLSKA | 2027-08-28 | (ZMIENNY 100 000 10 1000 1037 6,23%

S.A., OP0827 (PLPKO0000099) ALTERNATYWNY BANK POLSKI S.A. KUPON)

SYSTEM OBROTU
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GIELDA
PAPIEROW 6,6600%
g/'\ANI;'?StgéﬁAKSOSOIZ%;IEKI Qgg&%{g%ﬁiﬁ WARTOSCIOWYCH cB)éll\lEKKllD(s) IASKA KASA POLSKA | 2027-10-29 | (ZMIENNY 1000 900 900 921 5,53%
e ALTERNATYWNY o KUPON)
SYSTEM OBROTU
AKTYWNY RYNEK TREASURY SKARB PANSTWA 5,0100%
WZ1126 (PL0000113130) NIEREGULOWANY BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 2026-11-25 | (ZMIENNY 1000 5000 4916 5025 30,16%
POLAND POLSKIEJ KUPON)
NIENOTOWANE NA o
AKTYWNYM RYNKU 2 1000 1033 6,20%
NIENOTOWANE 7,3400%
2’°;\NT:‘ NDER BANK POLSKA NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY SANTANDER BANK POLSKA | 2028-04-05 | (ZMIENNY 500 000 1 500 513 3,08%
\A., F (PLBZ00000275) RYNKU POLSKA S.A. KUPON)
POWSZECHNA KASA NIENOTOWANE POWSZECHNA KASA 7,3200%
OSZCZEDNOSCI BANK POLSKI | NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY OSZCZEDNOSCI POLSKA | 2028-03-06 | (ZMIENNY 500 000 1 500 520 3,12%
S.A., OP0328 (PLPKO0000107) | RYNKU BANK POLSKI S.A. KUPON)
AKTYWNY RYNEK
REGULOWANY ) ) ) )
Obligacje - - - -
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -
Suma, w tym: 5920 8616 8 854 53,15%
Skladniki lokat notowane na 5918 7616 7821 46,95%
aktywnym rynku
Skladniki lokat nienotowane na 2 1000 1033 6,20%

aktywnym rynku
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Wystandaryzowane instrumenty
pochodne

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY

AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY

NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU

Niewystandaryzowane instrumenty
pochodne

1,18%

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY

AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY

NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU

6 - 196

1,18%

Forward USD/PLN, 2025.07.14 (-)
(Krétka)

NIENOTOWANE NA
AKTYWNYM RYNKU

NIE
DOTYCZY

ING BANK SLASKI
S.A.

POLSKA

750,000.00 USD po kursie
walutowym 3.7706000000 PLN

1 - 15

0,69%

Forward USD/PLN, 2025.07.14 (-)
(Krétka)

NIENOTOWANE NA
AKTYWNYM RYNKU

NIE
DOTYCZY

ING BANK SLASKI
S.A.

POLSKA

200,000.00 USD po kursie
walutowym 3.7451000000 PLN

0,15%

Forward USD/PLN, 2025.07.14 (-)
(Krétka)

NIENOTOWANE NA
AKTYWNYM RYNKU

NIE
DOTYCZY

ING BANK SLASKI
S.A.

POLSKA

100,000.00 USD po kursie
walutowym 3.7560000000 PLN

0,08%

Forward USD/PLN, 2025.07.14 (-)
(Kroétka)

NIENOTOWANE NA
AKTYWNYM RYNKU

NIE
DOTYCZY

ING BANK SLASKI
S.A.

POLSKA

250,000.00 USD po kursie
walutowym 3.7597000000 PLN

0,22%

Forward USD/PLN, 2025.07.14 (-)
(Krétka)

NIENOTOWANE NA
AKTYWNYM RYNKU

NIE
DOTYCZY

ING BANK SLASKI
S.A.

POLSKA

75,000.00 USD po kursie
walutowym 3.7063000000 PLN

0,04%

Forward USD/PLN, 2025.07.14 (-)
(Krétka)

NIENOTOWANE NA
AKTYWNYM RYNKU

NIE
DOTYCZY

ING BANK SLASKI
S.A.

POLSKA

100,000.00 USD po kursie
walutowym 3.6223000000 PLN

Suma, w tym:

6 - 196

1,18%

Sktadniki lokat notowane na aktywnym
rynku

Sktadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku

1,18%

Zobowigzania
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AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 42,84%
ISHARES 20+ YEAR TREASURY BOND | AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL | [SHARES 204 YEAR | STANY 128 128 077%
ETF USD DIS (US4642874329) REGULOWANY | MARKET JiS e i OS2 400
AKTYWNY RYNEK STANY
SPDR GOLD TRUST (US78463V1070) NYSE ARCA SPDR GOLD TRUST | ZJEDNOCZONE 700 681 772 4,63%
REGULOWANY NOCZ0
VANECK GOLD STANY
VANECK GOLD MINERS ETF USD DIS AKTYWNY RYNEK | \\ysE ARCA MINERS ETF USD | ZJEDNOCZONE 1300 234 245 1,47%
(US92189F1066) REGULOWANY
DIS AMERYKI
STANY
ISHARES RUSSELL 2000 ETFUSDDIS | AKTYWNY RYNEK ISHARES RUSSELL .
(US4642876555) REGULOWANY | NYSEARCA 2000 ETFUsD DIs | Z/EDNOCZONE 800 622 624 3,75%
STANY
ISHARES SILVER TRUST USD DIS AKTYWNY RYNEK ISHARES SILVER .
(US46428Q1094) REGULOWANY | NYSEARCA TRUST USD DIS ZJEEaggngE 6000 682 72 4.27%
STANY
SPDR S&P 500 ETF TRUST USD DIS AKTYWNY RYNEK SPDR S&P 500 ETF .
(US78462F1030) REGULOWANY | NYSEARCA TRUST USD DIS I DrOCZONE 1000 2085 2234 13.41%
INVESCO QQQ STANY
Dlg“zﬁga‘égg‘gg%;;UST SRS 1 TE D A iy | A GLOBAL | TRyST SERIES 1 ZJEDNOCZONE 350 686 698 4,19%
ETF USD DIS AMERYKI
IPATH SERIES B
IPATH SERIES B S&P 500 VIX SHORT- STANY
TERM FUTURES ETN USD DIS R U O SER | NvSE ARCA ?g‘;a(’ﬁu\%:’;som' ZJEDNOCZONE 1400 266 243 1,46%
(US06748M1962) AMERYKI
ETN USD DIS
SPDR S&P MIDCAP STANY
SPDR S&P MIDCAP 400 ETF TRUST USD | AKTYWNY RYNEK .
DIS (US7a467v 1079) A L OWNER | NysE ARCA 400 ETF TRUST USD | ZJEDNOCZONE 450 895 922 5,54%
DIS AMERYKI
SPDR DOW JONES INDUSTRIAL AKTYWNY RYNEK R DO JONES STANY
AVERAGE ETF TRUST USD DIS NYSE ARCA ZJEDNOCZONE 350 554 558 3,35%
(US754671080) REGULOWANY AVERAGE ETF R
TRUST USD DIS
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - - - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU - : : :
Suma, w tym: 12750 6833 7136 42,84%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym 12 750 6833 7136 42,84%

rynku

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym
rynku
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TABELE DODATKOWE

GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT
Nie dotyczy.

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

GRUPA KAPITALOWA POWSZECHNY ZAKtAD UBEZPIECZEN S.A. 1759 10,56%

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

PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE PRZEZ MIEDZYNARODOWE INSTYTUCJE FINANSOWE, KTORYCH CZLONKIEM JEST RP LUB PRZYNAJMNIEJ JEDNO Z PANSTW
NALEZACYCH DO OECD
Nie dotyczy.
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2. BILANS
sporzadzony na dzien 30 czerwca 2025 r.
(w tys. ztotych z wyjatkiem liczby certyfikatow inwestycyjnych i wartosci aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny)

I. Aktywa 16 658 17 038
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 461 2973
2. Naleznosci 11 4
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 14 957 13 003
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1229 1058
6. Pozostate aktywa - -
1l. Zobowigzania 205 238
Ill. Aktywa netto (I - 1) 16 453 16 800
IV. Kapitat Funduszu 135719 136 289
1. Kapitat wptacony 793 007 793 007
- certyfikaty inwestycyjne nie w petni optacone - -
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -657 288 -656 718
V. Dochody zatrzymane -113 265 -113 413
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -95 106 -94 830
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -18 159 -18 583
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -6 001 -6 076
VII. Kapitat Funduszu i zakumulowany wynik z operac;ji (IV+V+/-VI) 16 453 16 800
Liczba certyfikatéw inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatow 15 285 15 818
A* 15 285 15818
Wartos¢ aktywoéw netto na certyfikat inwestycyjny 1076,44 1062,06
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 1076,44 1 062,06
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych w podziale na serie 15 285 15 818
A* 15 285 15818
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 15 285 15 818
A* 15 285 15818
Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 1076,44 1 062,06

*Zaprezentowano fgczng warto$é Cl poniewaz wszystkie majg jednakowe prawa i wycene co opisano we wprowadzeniu do
sprawozdania finansowego

Bilans nalezy analizowac fgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktore stanowig integralng cze$¢ pofrocznego
sprawozdania finansowego.
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3. RACHUNEK WYNIKU
(w tys. ztotych z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na certyfikat inwestycyjny)

I. Przychody z lokat 335 862 542
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 25 69 28
Przychody odsetkowe 303 639 333
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - 153 181
Pozostate 7 1 -

Il. Koszty Funduszu 611 526 287
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 82 175 88

- stata cze$¢ wynagrodzenia 82 175 88

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia - - B
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych

dystrybucje
Optaty dla Depozytariusza 27 69 28
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 73 149 75
Funduszu
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - 1 -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 35 103 81

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu - - -
Ustugi prawne - - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 1 1 -
Koszty odsetkowe - - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci -
Ujemne saldo réznic kursowych 345 - -

Pozostate 48 28 15
lll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - - -
IV. Koszty Funduszu netto (ll-ll) 611 526 287
V. Przychody z lokat netto (I-1V) -276 336 255
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 499 555 308

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 424 491 218

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z

X 75 64 90
wyceny lokat, w tym:
- z tytutu réznic kursowych -274 224 65
VII. Wynik z operacji (V+-VI) 223 891 563
VIIl. Podatek dochodowy - - -
Wynik z operacji za okres przypadajgcy na certyfikat
inwestycyjny
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 14,58 56,28 33,68
Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na
certyfikat inwestycyjny
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 14,58 56,28 33,68

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowg, ktore stanowig integralng
czes¢ potrocznego sprawozdania finansowego.
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4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO (w tys. ztotych z wyjatkiem liczby certyfikatéw
inwestycyjnych i wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny)

I. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

16 800 17 804
sprawozdawczego

2. Wynik z operaciji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 223 891
a) przychody z lokat netto -276 336
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 424 491
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 75 64

3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 223 891

4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu (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: -570 -1 895
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu

zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw - -

inwestycyjnych)

b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu

odkupionych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow -570 -1 895

inwestycyjnych)

6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -347 -1 004

7. Warto$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 16 453 16 800

8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 16 572 17 574

Il. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych

1. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych certyfikatéw inwestycyjnych - -
Liczba odkupionych certyfikatéw inwestycyjnych 533 1810
Saldo zmian -533 -1810

2. Liczba certyfikatéw inwestycyjnych narastajgco od poczgtku dziatalnosci Funduszu
Liczba zbytych certyfikatéw inwestycyjnych 343 910 343 910
Liczba odkupionych certyfikatéw inwestycyjnych 328 625 328 092
Saldo zmian 15 285 15818

3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 15 285 15818

lll. Zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny

1. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec

poprzedniego okresu sprawozdawczego

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 1 062,06 1010,00

2. Warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny na koniec

biezgcego okresu sprawozdawczego

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 1076,44 1 062,06

3. Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na certyfikat

inwestycyjny w okresie sprawozdawczym

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 1,35% 5,15%

4. Minimalna wartos$é aktywow netto na certyfikat inwestycyjny

w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)**

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 1.060,77 2025-04-30 1015,17 2024-01-31

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny

w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)**

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 1 076,44 2025-06-30 1076,23 2024-11-30

6. Warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny wg ostatniej

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

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 1 076,44 2025-06-30 1 062,06 2024-12-31

Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny
Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 1 076,44 2025-06-30 1.062,06 2024-12-31

V. Prcc'centowy udzial.kgsztéw Funduszu w sredniej wartosci 7.43% 2,99%

aktywow netto, w tym: (*)

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1,00% 1,00%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,33% 0,39%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu 0,89% 0,85%
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,43% 0,59%

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu

(*) Dane prezentowane w ujeciu rocznym. Dane zostaly wykazane jako stosunek kosztow danej kategorii do sSredniej wartosci aktywoéw
netto w okresie sprawozdawczym, pomnozone przez ilo$¢ dni w roku do ilosci dni w okresie.
(**) W punkcie lll od 4 do 6 za rok sprawozdawczy prezentowane s wyceny tylko dla wycen oficjalnych dokonanych na Dzien Wyceny

okreslony w statucie.

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkows, ktore stanowig

integralng cze$c¢ pétrocznego sprawozdania finansowego.
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5. RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

A. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej (I-11)

-1 852

-1519

-2 296

1. Wptywy

48 277

40 198

17 589

Z tytutu posiadanych lokat

299

708

365

Z tytutu zbycia sktadnikéw lokat

47 620

34 087

11822

Pozostate

358

5403

5402

. Wydatki

50 129

41717

19 885

Z tytutu posiadanych lokat

Z tytutu nabycia sktadnikéw lokat

49 538

35975

14 380

Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa

176

Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

Z tytutu optat dla depozytariusza

75

Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu

149

Z tytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych

Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci

99

Z tytutu ustug w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu

Z tytutu ustug prawnych

Z tytutu posiadania nieruchomosci

Pozostate

338

5242

5239

B. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej (I-11)

-682

-2 050

-1 050

I. Wptywy

Z tytutu zbycia jednostek uczestnictwa albo wydania certyfikatow
inwestycyjnych

Z tytutu zaciggnietych kredytow

Z tytutu zaciggnietych pozyczek

Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek

Odsetki

Pozostate

1I. Wydatki

Z tytutu odkupienia jednostek uczestnictwa albo wykupienia certyfikatow
inwestycyjnych

Z tytutu sptat zaciggnietych kredytow

Z tytulu sptat zaciggnietych pozyczek

Z tytutu wyemitowanych obligacji

Z tytutu wyptaty przychodéw

Z tytutu udzielonych pozyczek

Odsetki

Pozostate

C. Skutki zmian kurséw wymiany srodkéw pienigznych i ekwiwalentéw
srodkéw pienieznych

D. Zmiana stanu srodkéw pienieznych netto (A+/-B)

-2 512

E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych na poczatek okresu
sprawozdawczego

2973

F. Srodki pienigzne i ekwiwalenty $rodkéw pienigznych na koniec okresu
sprawozdawczego (E+/-D)

461

Rachunek przeptywéw pienieznych nalezy analizowac fgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkows, ktére stanowig

integralng czesc pétrocznego sprawozdania finansowego.
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6. NOTY OBJASNIAJACE
Wszystkie dane prezentowane sg w tysigcach ztotych za wyjatkiem liczby certyfikatow inwestycyjnych (,CI”) i wartosci aktywéw

netto na certyfikat inwestycyjny.

NOTA NR 1 - POLITYKA RACHUNKOWOSCI

1. PROWADZENIE KSIAG

1. Ksiegi Funduszu prowadzone sg w miejscu prowadzenia dziatalnosci przez Biuro Rachunkowe, ktéremu
powierzono prowadzenie Ksiag rachunkowych Funduszu. Ksiegi Funduszu prowadzone sg w jezyku polskim
i walucie polskiej. Ksiegi Funduszu prowadzone s3 rzetelnie, na biezgco, sprawdzalnie, tak by mozliwe byto
ustalenie Wartosci Aktywow Funduszu, zobowigzan Funduszu, Wartosci Aktywow Netto oraz Warto$ci Aktywow
Netto na Certyfikat Inwestycyjny na kazdy Dzieh Wyceny oraz Dzien Bilansowy.

2. Operacje dotyczace sktadnikow aktywow i pasywow funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych po uzyskaniu
dowodu ksiegowego, potwierdzajgcego ich dokonanie.

Podstawg zapiséw w ksiegach rachunkowych Funduszu sg dowody ksiegowe :

1) zewnetrzne:

- wyciggi z kont Funduszu,

- zawiadomienia o zawarciu transakgji,

- inne:

2) wewnetrzne:

- wewnetrzne noty ksiegowe, polecenia ksiegowania.

3. Ksiegi rachunkowe funduszu obejmuja:

- dziennik operacji,

- konta ksiegi gtownej, w kitdrej obowigzuje ujmowanie operacji zgodnie z zasadg podwojnego zapisu,

- konta ksigg pomocniczych,

- zestawienia obrotow i sald kont ksiegi gtowne;j,

- zestawienie analityczne (wykaz) sktadnikow aktywow i pasywow,

- zestawianie analityczne rozliczen miedzyokresowych,

- rejestr certyfikatéw inwestycyjnych.
Il UJMOWANIE ORAZ WYCENA AKTYWOW | PASYWOW FUNDUSZU

1. W kazdym Dniu Wyceny Fundusz wycenia aktywa Funduszu oraz ustala:

a. zobowigzania Funduszu,

b. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu,

c. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu przypadajacg na Certyfikat Inwestycyjny.

Do wyceny Aktywow Funduszu stosuje sie przepisy Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. (Dz. U. z 2023 r. poz. 120)
o rachunkowosci (Ustawa o rachunkowosci) oraz przepisy Rozporzgdzenia Ministra Finanséw w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z dnia 24 grudnia 2007 r. (Dz. U. 2007, Nr 249, poz.
1859) oraz wszelkie zmiany tych przepisow.

2. Aktywami Funduszu sg w szczegdlnosci:

a. Srodki pieniezne z tytutu wptat Uczestnikow Funduszu,

INVESTOR FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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b. pozostate srodki pieniezne,

c. prawa nabyte za $rodki, o ktérych mowa w pkt. a., lub prawa wynikajgce z tych srodkéw,

d. pozytki wynikajace z praw, o ktérych mowa w pkt. c.,

e. pozytki z tytutu przechowywania $rodkéw pienieznych.

3. Wartos¢ aktywéw i pasywéw Funduszu jest ustalana zgodnie z zasadg ostroznej wyceny oraz
z uwzglednieniem przewidzianych prawem, szczegolnych zasad wyceny aktywow i pasywéw funduszy
inwestycyjnych.

4. Przez Dzien Wyceny rozumie sie:

a. dzien otwarcia ksigg rachunkowych Funduszu nastepujacy po rejestracji Funduszu,

b. ostatni dzieh kazdego miesigca kalendarzowego,

c. w przypadku przyjmowania zapisow na Certyfikaty kolejnej emisji Dzien Wyceny przypada na 7 dni przed
rozpoczeciem przyjmowania zapiséw.

5. Warto$¢ Aktywdw Funduszu, Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu oraz Warto$é Aktywow Netto przypadajaca na
Certyfikat Inwestycyjny ustalana jest na kazdy Dzien Wyceny w nastepujagcym po nim dniu roboczym wedtug
wartosci w Dniu Wyceny. Wycena aktywdw dokonywana jest w oparciu o ostatnio dostepne kursy na godz. 23.00
czasu polskiego w Dniu Wyceny.

6. Wartos¢ Aktywdw Netto Funduszu na Dzien Wyceny ustala sie pomniejszajgc Warto$¢ Aktywéw Funduszu
0 jego zobowigzania.

7. Warto$¢ Aktywéw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny na Dzien Wyceny jest ustalana przez podzielenie
Wartosci Aktywow Netto na dany Dzieh Wyceny przez catkowitg liczbe Certyfikatow Inwestycyjnych w tym Dniu
Wyceny.

8. Na potrzeby okreslania Wartosci Aktywoéw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny w Dniu Wyceny nie
uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, ujetych w Ewidencji Uczestnikéw
Funduszu na ten Dzien Wyceny. Wydanie i wykup certyfikatow inwestycyjnych ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
Funduszu w dniu wpisu do rejestru certyfikatow inwestycyjnych prowadzonego przez Towarzystwo. Informacje
0 wydaniu i wykupie Towarzystwo przekazuje Depozytariuszowi. Na dzieh bilansowy uwzglednia sie w kapitatach
te zlecenia naby¢ i odkupien/umorzen, ktdre zostaly wpisane do rejestru nie pdzniej niz pod datg ostatniej wyceny
oficjalnej.

9. W przypadku, gdy w wyniku zaistnienia sity wyzszej lub zdarzeh niezaleznych od Funduszu w danym Dniu
Wyceny nie jest mozliwa wycena istotnej czesci Aktywow Funduszu, Fundusz w uzgodnieniu z Depozytariuszem
moze odstgpi¢ od dokonywania wyceny Warto$ci Aktywéw Netto oraz Wartosci Aktywdw Netto na Certyfikat
Inwestycyjny w tym Dniu Wyceny. W takiej sytuacji Dniem Wyceny Warto$ci Aktywow Netto oraz Wartosci Aktywow
Netto na Certyfikat Inwestycyjny bedzie pierwszy dzien nastepujacy po ustaniu przyczyny, z powodu ktérej Fundusz
odstgpit od dokonania wyceny. Fundusz niezwtocznie zawiadamia Komisje o przyczynach zawieszenia wyceny
oraz publikuje informacje o zawieszeniu i odwotaniu zawieszenia w trybie przekazania raportu biezgcego oraz na
stronie internetowej Towarzystwa, www.investors.pl

10. Wartos¢ Aktywow Netto i Wartos¢ Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny ustalane sg z doktadnoscig do
2 miejsc po przecinku.

11. Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotyczg.

12. Nabycie albo zbycie sktadnikow lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu w dacie

zawarcia umowy.
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13. Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru wartosciowego w wyniku braku potwierdzenia zostata ujeta
w ksiegach rachunkowych w nastepnym dniu i dniach kolejnych po dniu zawarcia transakcji wynikajgcym
z pierwotnego dokumentu, to:

- w przypadku papieru wartosciowego wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje sie wszystkie parametry wynikajgce z umowy
kupna/sprzedazy, a przede wszystkim date rozliczenia (date przeptywdw pienieznych),

- w przypadku papieru warto$ciowego notowanego na aktywnym rynku, do wyceny przyjmuje sie wszystkie
parametry wynikajgce z dokumentu potwierdzenia zawarcia operacji kupna/sprzedazy tego papieru.

14. Aktywa i pasywa funduszu, ktérych warto$¢ wyrazona jest w walucie obcej ujmowane sg w ksiegach Funduszu
po przeliczeniu ich wartosci na walute polskg z zastosowaniem kursu Sredniego ogtoszonego przez Narodowy Bank
Polski na dzien ujecia ich w ksiegach rachunkowych.

15. Jezeli papier warto$ciowy wyceniany jest w walucie innej niz waluta w jakiej zostata zawarta transakcja
kupna/sprzedazy papieru wartosciowego to kurs papieru wartosciowego podawanego przez rynek wedtug, ktérego
papier wartosciowy jest wyceniany przeliczany jest z waluty, w ktorej jest wyceniany na walute w jakiej zawarta
zostata transakcja kupna/sprzedazy papieru wartosciowego.

16. Prawa poboru oraz dywidendy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych funduszy w nastepujgcy sposob:

a) Przystugujace prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu,
w ktorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego
prawa poboru.

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

c) Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu
w dniu, w ktéorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy
nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa do dywidendy.

d) Przystugujgce prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku oraz prawo do otrzymania dywidendy od
akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w dniu nastgpnym po dniu ustalenia
tych praw. W odniesieniu do akcji notowanych na rynkach zagranicznych Towarzystwo kazdorazowo potwierdza,
czy Fundusz skorzysta z tych praw. Réwniez Towarzystwo kazdorazowo w przypadku uzyskania odpowiedniej
informacji odnos$nie zaistnienia w/w praw uzgadnia z Depozytariuszem stopien jej prawidtowosci i wiarygodnosci.
Depozytariusz zobowigzuje sie rowniez do dotozenia wszelkich staran w celu uzyskania informacji o w/w prawach.
W przypadku naleznej dywidendy z akcji notowanych na rynkach zagranicznych Towarzystwo kazdorazowo
przekazuje depozytariuszowi informacje czy Fundusz bedzie ubiegat sie o zwrot czesci podatku na podstawie
umowy o unikaniu podwojnego opodatkowania, przy czym w dniu ujecia w ksiegach naleznosci z tytutu dywidendy,
uwzglednia sie zobowigzanie z tytutu podatku w petnej wysokosci jezeli istnieje niepewnos$¢ co do zwrotu czesci
podatku. W takiej sytuacji zwrot podatku ujmowany jest w dniu wptywu $rodkéw na rachunek Funduszu.

17. Swiadczenia dodatkowe zwigzane z emisjg papieréw wartosciowych ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
w dniu uznania $wiadczenia za nalezne i po spetnieniu warunkow okreslonych w prospekcie emisyjnym.

18. Nabyte sktadniki aktywéw ujmuje sie w ksiegach w cenach nabycia i wycenia zgodnie z obowigzujgcymi
Fundusz regulacjami prawa.

19. Przez ceng nabycia nalezy rozumie¢ warto$¢ nabycia sktadnika aktywow tacznie z poniesionymi optatami,
w szczegoblnosci z prowizjami maklerskimi (za wyjatkiem optat naleznych depozytariuszowi i izbom depozytowo-
rozliczeniowym).

20. Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia rowna zero.
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21. Papiery wartosciowe otrzymane w zamian za inne papiery wartosciowe majg przypisang cene nabycia
wynikajacg z ceny nabycia papierow wymienionych i ewentualnych dopfat do otrzymanych przychodéw
pienieznych.

22. Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, niepowodujgcg zmiany wysokosci kapitatu zaktadowego emitenta,
ujmuje sie w ewidenc;ji analitycznej, w ktérej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny
nabycia.

23. Dtuzne papiery wartosciowe z odsetkami ujmuje sie w ksiegach rachunkowych odpowiednio do zastosowanej
metody wyceny:

a) Dla papierow wartosciowych wycenianych do wartosci godziwej wedlug wartosci ustalonej
w stosunku do ich nominatu, a skumulowane odsetki wykazuje sie odrebnie jako naleznosci Funduszu.

b) Dla papieréw warto$ciowych wycenianych przy wykorzystaniu skorygowanej ceny nabycia, szacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej odsetki ujmuje sie tacznie z wartoscig ustalong w stosunku do nominatu
(na jednym koncie po stronie aktywoéw). Saldo tego konta zawiera rowniez wszystkie zakupione odsetki od tego
typu papieréw wartosciowych.

24. W przypadku sprzedazy dtuznych papierow warto$ciowych nalezne odsetki do dnia rozliczenia transakcji
sprzedazy ujmuje sie:

a) Dla papieréw wycenianych do wartosci godziwej — wedlug wartosci odsetek z tabel odsetkowych emitenta na
dany Dzieh Wyceny, na koncie rozliczen miedzyokresowych ujmowana jest réznica pomiedzy wartoscig odsetek
od sprzedawanego papieru warto$ciowego, wynikajgcg z tabeli odsetkowej, na dzien rozliczenia transakcji
sprzedazy a wartoscig odsetek od tego papieru na dany Dzien Wyceny.

b) Dla papierow wartosciowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia — tacznie z wyceng nominatu wedtug
skorygowanej ceny nabycia ustalonej na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy. Na koncie rozliczen
miedzyokresowych ujmowana jest roznica pomiedzy wartoscia papieru wartosciowego ustalong wediug
skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej na dzien rozliczenia
transakcji sprzedazy a wartoscig tego papieru na dany Dzieh Wyceny. W dniu zawarcia transakcji sprzedazy
papieru wartosciowego w skorygowanej cenie nabycia wyliczany jest zrealizowany zysk lub strata jako réznica
pomiedzy wartoscig sprzedazy a wartoscig tego papieru w skorygowanej cenie nabycia na dzieh rozliczenia
transakcji sprzedazy.

25. Sprzedaz skfadnikéw portfela inwestycyjnego ujmuje sie w ksiegach zgodnie z metodg HIFO, co oznacza
przypisanie zbytym skfadnikom portfela najwyzszej ceny nabycia lub w przypadku instrumentéw wycenianych
metodg skorygowanej ceny nabycia, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej. Przy wyksiegowaniu z portfela
inwestycyjnego sprzedawanych instrumentéw metodg HIFO nie uwzglednia sie nierozliczonych sktadnikow lokat
Funduszu. Metody tej nie stosuje sie do papieréw wartosciowych nabytych z udzielonym przez drugg strone
przyrzeczeniem odkupu. Zysk lub strate ze zbycia walut obcych wylicza sie zgodnie z metodg HIFO.

26. W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu opcji uznaje sie, iz wygasnieciu podlegajg kolejno te
zobowigzania, z tytutu ktérych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie netto.

27. Odsetki od posiadanych lokat inwestycyjnych wycenianych w wartosci godziwej (w tym srodkéw pienieznych
na rachunkach Funduszu) nalicza sie¢ w kazdym dniu wyceny funduszu, zgodnie z prospektem emisyjnym danego
papieru warto$ciowego badz tez innym dokumentem (umowg) dotyczacym tej lokaty.

28. Odsetki od lokat wycenia sig przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Do wyliczen stosuje sie XIRR,
XNPV narzedzia dostepne w arkuszu kalkulacyjnym MS Excel.

29. Zmiany wartosci papieréw wartosciowych denominowanych w walutach obcych, dla ktérych dopuszczalna jest

wycena wyceniane w skorygowanej cenie nabycia, wykazuje sie na odrebnych kontach — réznic kursowych
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(przychody / koszty z tytutu réznic kursowych) oraz odpisu dyskonta lub amortyzacji premii (przychody / koszty
odsetkowe). Nie wyodrebnia sie réznic kursowych od naleznosci odsetkowych i wyceny w SCN.

30. Koszty odsetek z tytutu kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz podlegajg rozliczeniu w czasie,
z uwzglednieniem charakteru i czasu spfaty kredytu lub pozyczki. Do wyliczen stosuje sig XIRR, XNPV narzedzia
dostepne w arkuszu kalkulacyjnym MS Excel.

31. Zasady wyceny aktywéw :

31.1. Aktywa Funduszu wycenia sig¢, a zobowigzania Funduszu ustala sie w dniu wyceny oraz na dzien
sporzadzenia sprawozdania finansowego, wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwe;j.

31.2. Za warto$¢ godziwg przyjmuje sie kwote, za jakg dana lokata mogtaby zostaé wymieniona na warunkach
normalnej transakcji rynkowej, pomiedzy zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi, niepowigzanymi ze sobg
stronami. Warto$¢ godziwg instrumentow finansowych znajdujgcych sie w obrocie na aktywnym rynku stanowi cena
rynkowa pomniejszona o koszty zwigzane z przeprowadzeniem transakcji, gdyby ich wysokos$¢ byta znaczaca.
31.3. Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg sktadnika lokat uznaje sie:

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

31.3.2. Cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe sg
obserwowalne na aktywnym rynku w sposéb bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej);
31.2.3. Wartos¢ godziwg ustalong za pomocg modelu wyceny opartego o nieobserwowalne dane wejsciowe do
modelu (poziom 3 hierarchii wartosci godziwe;j).

32. Wycena sktadnikow lokat dla ktorych istnieje aktywny rynek (1 poziom hierarchii wartosci godziwej)

32.1. Wartos¢ godziwg sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku, jezeli dzien wyceny jest zwyklym dniem
dokonywania transakcji na danym rynku, wyznacza sie wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w dniu wyceny:

32.1.1. w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciggtych, na ktérych wyznaczany jest kurs
zamknigcia — w oparciu o kurs zamkniecia, a jezeli o godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie
dostepny kurs zamkniecia — w oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,

32.1.2. w przypadku skfadnikdw lokat notowanych w systemie notowan ciggtych bez odrebnego wyznaczania kursu
zamkniecia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny na danym rynku dostepny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
32.1.3. w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu o ostatni kurs
ustalony w systemie kursu jednolitego, a jezeli o godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie
dostepny kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu o ostatni kurs dostepny o godzinie 23:00 czasu
polskiego.

32.2. Jezeli w Dniu Wyceny na aktywnym rynku (gtéwnym) organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny
skfadnika lokat Fundusz korzysta z kursu fixingowego.

32.3. Obligacje emitowane przez Skarb Panstwa, wycenia sie wedtug kursu drugiego fixingu na Treasury BondSpot
Poland, a w przypadku, gdy na drugim fixingu nie zostanie ustalony kurs, zgodnie z nastepujgcg kolejnoscia:

1) Wedtug kursu ostatniej transakcji w dniu wyceny Funduszu,

2) Wedtug kursu ustalonego na pierwszym fixingu na Treasury BondSpot Poland,

3) Wedtug kursu uzyskanego z rynku BGN (Bloomberg Generic Price).

4) Wedtug kursu z poprzedniego dnia wyceny.

32.4. Jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, ETF, tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne i tytutu uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg

nienotowane na rynku aktywnym - zgodnie z wartoscig opublikowang przez organ zarzgdzajgcy.
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32.5. Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku, wycenia sie wedtug ostatniego dostepnego na moment
wyceny kursu rozliczeniowego ustalonego na aktywnym rynku.

32.6. Odsetki od diuznych papierow wartosciowych nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi przez emitenta, przy
czym wartosci podane do wiadomosci publicznej lub dostepne w serwisach informacyjnych traktuje sie jako
nadrzedne. Odsetki ujmowane sg w przychodach.

32.7. W przypadku papieréw dtuznych notowanych dotychczas na aktywnym rynku, niezaleznie od ich emitenta,
a ktérych notowania zostaly zakoriczone z uwagi na termin do ich wykupu, dopuszcza sie stosowanie ceny
z ostatniego dnia notowania na aktywnym rynku, jednak nie dtuzej niz przez kolejnych czternascie dni
kalendarzowych od dnia ostatniego notowania (wtgcznie z tym dniem) oraz z zastrzezeniem, ze cena przyjeta do
stosowania przez okres czternastu dni od dnia ostatniego notowania nie moze by¢ nizsza niz 98% wartosci
nominalnej papieru diuznego.

33. Wycena sktadnikow lokat dla ktorych nie istnieje aktywny rynek (2 poziom hierarchii wartosci godziwej) Wycena
akgcji, udziatéw, obligacji, instrumentéw rynku pienieznego, listéw zastawnych, pozyczek oraz weksli, ktére nie sg
notowane na aktywnym, rynku przeprowadzana jest w oparciu o metodologie okreslong w Zataczniku nr 1 do
Polityki rachunkowosci Funduszu. Najwazniejsze elementy techniki wyceny sg opisane w pkt. 3 c¢) Informag;ji
Dodatkowe;j.

34. Zasady wyceny szczegdlnych skfadnikow lokat Funduszu zostaty opisane w polityce rachunkowosci funduszu.
35. Ustalanie oraz wycena innych aktywow i ustalanie niektérych zobowigzan:

35.1. Srodki pieniezne oraz nalezno$ci i zobowigzania ustalone w walutach innych niz waluta polska wykazuje sie
w walucie, w ktorej sg wyrazone. Wykazane w walucie innej niz waluta polska wartosci sg przeliczane na walute
polskg wedtug zasad przeliczania wskazanych w art.25 tresci Statutu Funduszu.

35.2. Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie
zawarcia umowy.

35.3. Transakcje repo/sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki sSrodkéw pienieznych oraz dtuzne instrumenty
finansowe wyemitowane przez fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.

35.4. Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach
za pomocg 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 procentowe;j
z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty warto$ci sktadnika aktywow.

35.5. Zobowigzania Funduszu z tytutu krotkiej sprzedazy papieréow wartosciowych wycenia sie wedtug zasad
przyjetych dla tych papierow wartosciowych.

35.6. Papiery warto$ciowe, ktérych wiasno$¢ zostata przeniesiona przez Fundusz na drugg strone
w wyniku zawarcia umowy pozyczki papierow wartosciowych, stanowig sktadnik lokat Funduszu. Przychody z tytutu
udzielenia pozyczki papierow wartosciowych Fundusz nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

35.7. Papiery wartosciowe, ktérych Fundusz stat sie wiascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papieréw
wartosciowych, nie stanowig sktadnika lokat Funduszu. Koszty z tytutu otrzymania pozyczki papierow
wartosciowych Fundusz rozlicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

35.8. Przychody odsetkowe od lokat bankowych wycenia sie poczgwszy od dnia zawarcia umowy za pomocg
modelu wyceny, a w przypadku terminu zapadalnos$ci nie dluzszego niz 92 dni dopuszcza si¢ wycene metodg
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

35.9. W przypadku aktywoéw i zobowigzan finansowych:

35.9.1. o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktory to termin nie podlegat wydtuzeniu, oraz
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35.9.2. niepodlegajagcym operacjom objecia diluznych papierow wartosciowych kolejnej emisji potgczonych
z umorzeniem posiadanych przez fundusz dtuznych papieréw warto$ciowych wczes$niejszej emisji - dopuszcza sie
wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,
z uwzglednieniem odpiséw z tytutu trwaftej utraty wartosci sktadnika aktywéw. W takim przypadku, Fundusz
informuje o poszczegodlnych 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 dodatkowe;j
sprawozdania finansowego.

35.10. Zobowigzania i naleznosci Funduszu wynikajgce z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty
w zwigzku z rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy papierow warto$ciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia
transakgcji (forward walutowy) wedtug $redniego kursu NBP dla danej waluty w odniesieniu do kursu zawarcia
transakgji.

35.11. Srodki w walucie nabyte przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw wartosciowych
denominowanych w walucie obcej nie stanowig lokat Funduszu, a ich ujecie w ksiegach nastepuje w dacie
rozliczenia transakcji nabycia waluty. W przypadku sprzedazy waluty ujecie w ksiegach nastepuje w dacie
rozliczenia sprzedazy. Z kolei $rodki w walucie stanowigce sktadnik lokat Funduszu ujmowane sg w dacie zawarcia
umowy. Jezeli zakupiona waluta stanowi sktadnik lokat Funduszu Towarzystwo kazdorazowo informuje
Depozytariusza o tym fakcie w razie braku informacji od Towarzystwa nabytg walute traktuje sie jako nabytg w celu
rozliczenia kupna zagranicznych papieréw wartosciowych.

36. Rynek Aktywny i rynek gtéwny.

36.1. Za rynek aktywny uznaje sie rynek na ktérym transakcje dotyczgce danego sktadnika aktywow lub
zobowigzania odbywajg sie z dostateczng czestotliwoscig i majg dostateczny wolumen, aby dostarczy¢ biezgcych
informacji na temat cen tego sktadnika aktywow lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki posrednikéw, rynki
brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktére cechujg sige taka czestotliwoscig i wolumenem.

36.2. Klasyfikacja sktadnikow aktywéw do rynku aktywnego wykonywana jest przez zewnetrzny podmiot
wyceniajacy i przekazywana Towarzystwu, Depozytariuszowi oraz Ksiegowosci Funduszu. Zewnetrzny podmiot
wyceniajgcy prowadzi liste aktywnych rynkow.

36.3. W przypadku nabycia nowego papieru wartosciowego do portfela lokat Ksiegowosé Funduszu zwraca sie
o zaklasyfikowanie papieru wartosciowego do zewnetrznego podmiotu wyceniajgcego. Informacja
o zaklasyfikowaniu nabytego papieru wartosciowego przekazywana jest do Ksiegowosci Funduszu nie pézniej niz
do godziny 11:00 w dniu wyceny, pod warunkiem, ze informacja o koniecznosci zaklasyfikowania papieru danego
papieru zostata przekazana zewnetrznemu podmiotowi wyceniajgcemu nie pdzniej niz do godziny 10:00 w dniu
wyceny.

36.4. W celu okreslenia aktywnos$ci danego rynku, brane sg pod uwage nastepujgce aspekty:

36.4.1 Badanie aktywnosci rynkowej pod katem dostatecznego wolumenu;

36.4.2. Badanie aktywnosci rynkowej pod katem dostatecznej czestotliwosci.

36.5. Klasyfikacja instrumentu do rynku aktywnego pod kgtem dostatecznego wolumenu nastepuje jezeli spetnione
zostang ponizsze kryteria:

36.5.1. w przypadku udziatowych papierow wartosciowych: wystepowanie obrotu dla danego sktadnika aktywow
w miesigcu poprzedzajgcym wybor rynku aktywnego w wysokosci nie mniejszej niz 200 tysiecy ziotych badz
w wysokosci odpowiadajgcej tej kwocie w przypadku instrumentéw notowanych w walucie innej niz ztoty
(w przypadku instrumentéw notowanych w walutach innych niz polski ztoty do wyliczenia wartosci obrotu przyjmuje

sie $redni kurs danej waluty z ostatniego dnia badanego okresu),
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36.5.2. w przypadku dtuznych papierow wartosciowych: wystepowanie obrotu dla danego skfadnika aktywow
w miesigcu poprzedzajgcym wybor rynku aktywnego w wysokosci nie mniejszej niz 200 tysigecy ztotych badz
w wysokosci odpowiadajgcej tej kwocie w przypadku instrumentéw notowanych w walucie innej niz ztoty
(w przypadku instrumentow notowanych w walutach innych niz polski ztoty do wyliczenia wartosci obrotu przyjmuje
sie sredni kurs danej waluty z ostatniego dnia badanego okresu).

36.6. Ustalenie aktywnosci rynkowej pod kgtem dostatecznej czestotliwosci w stosunku do wyzej wymienionych
papierow warto$ciowych sporzadzane jest na podstawie liczby sesji w miesigcu poprzedzajgcym wybor rynkdw,
w ktérych zawarto transakcje na danym papierze wartosciowym. Liczba takich sesji nie moze by¢ mniejsza niz
7 (stownie: siedem).

36.7. Niezaleznie od pkt 36.5 i 36.6, w przypadku polskich obligacji skarbowych niewyemitowanych poza granicami
RP rynkiem aktywnym jest Rynek Treasury BondSpot Poland z uwagi na hurtowy charakter.

36.8. Niezaleznie od pkt 36.5 i 36.6, Papiery dtuzne wyemitowanie poza granicami RP, dla ktérych jest dostepne
kwotowanie BGN sg uznawane za notowane na rynku aktywnym, (Bloomberg Generic Price - BGN jest ceng
ztozong, ustalang w czasie rzeczywistym, opartg na wykonywalnych i orientacyjnych kwotowaniach od wielu
dealeréw, wskazuje ona dostepne ceny tworzace konsensus rynkowy) pod warunkiem wystepowania kwotowania
BGN dla danego instrumentu minimum 5 razy w miesigcu.

36.9. W przypadku kontraktow futures, opcji lub innych instrumentéw pochodnych notowanych na rynku gietdowym
wystepowanie obrotu w miesigcu poprzedzajgcym badanie aktywnosci runku, niezaleznie od wolumenu tego
obrotu.

36.10. Wartos¢ aktywow netto na: jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny, ETF, tytut uczestnictwa
emitowany przez instytucje wspodlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg i inne instrumenty o podobnej
charakterystyce, opublikowana przez organ zarzgdzajgcy jest kursem ustalonym na rynku aktywnym.

36.11. Bony skarbowe bez wzgledu na rynek i segment notowan klasyfikowane sg do rynku nieaktywnego.

36.12. W przypadku instrumentéw dopuszczanych do obrotu na rynku po raz pierwszy, do momentu dopuszczenia
do obrotu instrumenty takie klasyfikowane sa do rynku nieaktywnego. W momencie dopuszczenia do obrotu oraz
w okresie pomiedzy pierwszym dniem notowania z obrotem a konncem miesigca, w ktorym wystgpit pierwszy dzien
notowania takich instrumentéw na rynku, instrumenty te klasyfikowane sg do rynku aktywnego. Badanie spetnienia
aktywnosci nastepuje poczgwszy od miesigca nastepujgcego po miesigcu, w ktérym nastgpito pierwszego
notowanie takiego instrumentu.

36.13. Analiza aktywnosci rynku przeprowadzana jest dla kazdego instrumentu finansowego znajdujgcego sie
w portfelu lokat Funduszu na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego i obowigzuje przez caly nastepny
miesigc kalendarzowy o ile nie wystgpig przestanki do zaprzestania kwalifikowania danego rynku jako aktywnego
dla danego instrumentu finansowego.

36.14. W uzasadnionych przypadkach dopuszcza sie mozliwos¢ zmiany klasyfikacji instrumentu z i do rynku
aktywnego decyzjg Towarzystwa w porozumieniu z depozytariuszem pod warunkiem przeprowadzenia analizy oraz
przygotowania stosownej argumentacji uzasadniajgcej takg zmiane.

36.15. W przypadku posiadania przez Fundusz instrumentéw finansowych réznigcych sie seriami, prawami np.
statusem dopuszczenia do obrotu gietdowego lub rejestracjg w sadzie analiza aktywnos$ci rynku przeprowadzana
jest dla kazdej serii oddzielnie.

36.16. W przypadku gdy sktadnik lokat przestaje by¢ przedmiotem obrotu na rynku aktywnym do jego wyceny ma
zastosowanie metodologia wyceny dla nienotowanych na aktywnym rynku sktadnikéw lokat. Poczgwszy od zmiany

klasyfikacji do momentu przygotowania modelu wyceny takiego instrumentu, jednak nie dtuzej niz przez pie¢ dni
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roboczych od dnia zmiany klasyfikacji (wigcznie z tym dniem), wycena takiego instrumentu ustalana jest jako ostatni
przyjety kurs z dnia wyceny).

36.17. W przypadku gdy skfadnika lokat, ktory zostat nabyty do portfela i nie jest przedmiotem obrotu na aktywnym
rynku w chwili nabycia, to do momentu przygotowania modelu, jednak nie diuzej jak przez pie¢ dni roboczych od
dnia nabycia (wtgcznie z tym dniem) sktadnik ten wyceniany jest w cenie nabycia.

36.18. Zmiana kwalifikacji rynku dla danego papieru wartosciowego nie stanowi zmiany metodologii wyceny i moze
zosta¢ wykonana w czasie trwania roku obrotowego.

36.19. W przypadku instrumentéw dopuszczanych do obrotu na rynku po raz pierwszy, do momentu dopuszczenia
do obrotu instrumenty takie klasyfikowane sg do rynku nieaktywnego. W momencie dopuszczenia do obrotu,
w okresie pomiedzy pierwszym dniem notowania a koncem miesigca, w ktérym wystapit pierwszy dzieh notowania
takich instrumentéw na rynku instrumenty te klasyfikowane sg do rynku aktywnego. Badanie spetnienia aktywnosci
nastepuje poczawszy od miesigca nastepujgcego po miesigcu, w ktérym nastgpito pierwszego notowanie takiego
instrumentu, przy czym jezeli instrument taki nie spetnia kryteriéw aktywnos$ci okreslonych w punktach 36.5 i 36.6
uznaje sie, ze rynek jest aktywny jezeli Srednia dzienna warto$¢ obrotu w okresie pomiedzy pierwszym notowaniem
a koncem miesigca wynosi co najmniej 10 tysiecy ztotych bgdZz warto$¢ odpowiadajgca tej kwocie w przypadku
instrumentéw notowanych w walucie innej niz ztoty (w przypadku instrumentéw notowanych w walutach innych niz
polski ztoty do wyliczenia wartosci obrotu przyjmuje sie sredni kurs danej waluty z ostatniego dnia badanego
okresu).

36.20. Papiery wartosciowe, ktére sg notowane 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 danym sktadniku lokat w okresie
poprzedniego miesigca kalendarzowego. W przypadku braku mozliwosci dokonania wyboru rynku w oparciu
o wolumen obrotu, wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie w oparciu kolejno o nastepujgce kryteria:

36.20.1. Liczbe zawartych transakcji na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego;
36.20.2. llos¢ danych akcji wprowadzonych do obrotu na danym aktywnym rynku, o ile takie informacje dostepne
sg w serwisach Refinitiv lub Bloomberg;

36.20.3. Kolejnos¢ wprowadzenia danego papieru wartosciowego do obrotu na poszczegdlnych rynkach, o ile takie
informacje dostepne sg w serwisach Refinitiv lub Bloomberg;

36.20.4. Mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku. W przypadku zastosowania tego
kryterium zarzadzajgcy danym Funduszem obowigzany jest przekaza¢ do zewnetrznego podmiotu wyceniajgcego
pisemng informacje zawierajgcy liste rynkow, na ktérych Fundusz moze zawiera¢ transakcje na sktadniku lokat.
36.21. Rynkiem gtéwnym dla polskich dtuznych papieréw skarbowych dopuszczonych do obrotu na rynku Treasury
BondSpot Poland jest Treasury BondSpot Poland;

36.22. Rynkiem gtéwnym dla papierow diuznych wyemitowanych poza granicami RP jest rynek Bloomberg BGN,
o ile dla danego papieru podawane sg kwotowania w tym serwisie.

36.23. W przypadku gdy sktadnik lokat dopuszczony jest do notowania na rynku w trakcie biezgcego miesigca
kalendarzowego rynkiem gtownym jest rynek, na ktérym wystgpit najwiekszy obrét w pierwszym dniu notowania.
37. W ksiegach funduszu ujmowane sg wszystkie przychody i koszty zwigzane z dziatalnoscig funduszu,
niezaleznie od terminu ich zaptaty.

38. Przychody z lokat obejmujg w szczegodlnosci:

a. Odsetki

- od $srodkoéw zgromadzonych na rachunkach bankowych funduszu,

- od lokat terminowych,

- od nabytych papieréw wartosciowych z naliczanymi odsetkami,
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- inne odsetki
Odsetki od lokat terminowych nalicza sie proporcjonalnie za kazdy dzien, poczgwszy od nastepnego dnia wyceny
po dniu ujecia salda lub lokaty w ksiegach funduszu. Odsetki od rachunkéw pienieznych ujmowane sg w ksiegach
w dniu ich wptywu nie pdzniej jednak niz w Dniu Wyceny. Ze wzgledu na brak istotnego wptywu na warto$¢ aktywow
do limitéw, odsetki od rachunkdéw pienieznych nie bedg uwzgledniane do wyliczeh stopnia zaangazowania limitow
inwestycyjnych pomiedzy dniami wyceny.
b. Nalezne dywidendy i inne udziaty w zyskach
Przystugujgce dywidendy z papierow wartosciowych notowanych na rynku regulowanym sg ujmowane przy
wycenie na dzien nastepujgcy po ostatnim dniu notowania waloréw z prawem do dywidendy. Dywidendy z papieréw
wartosciowych nie notowanych na rynku regulowanym sg ujmowane przy wycenie na dzieh nastepujgcy po dniu
ustalenia praw do dywidendy.
c. Dodatnie r6znice kursowe powstate w zwigzku z wyceng sktadnikéw aktywow i pasywdw wyrazonych w walutach
obcych. W kazdym dniu roboczym (w ktorym nastepuje wyliczenie warto$ci aktywéw na potrzeby limitow
inwestycyjnych) dokonuje sie przeszacowania wartosci denominowanych w walutach obcych sktadnikow aktywow
i pasywow, zgodnie z ogtoszonym w Dniu Wyceny przez Narodowy Bank Polski Srednim kursem dla danej waluty.
39. Koszty funduszu obejmujg w szczegdlnosci:

. Koszty zarzgdzania funduszem przez Towarzystwo, okreslone Statutem Funduszu.

. Koszty wynagrodzenia Depozytariusza.

a
b
c. Koszty prowadzenia ksiegowosci Funduszu.
d. Koszty wynagrodzenia likwidatora.

e. Koszty przegladu i badania sprawozdan finansowych Funduszu.

f. Inne koszty - optaty za transakcje portfelowe, optaty za wykonywanie czynnosci bankowych w zwigzku z aktywami
badz zobowigzaniami Funduszu, w tym w szczegolnosci: optaty i prowizje maklerskie, opfaty i prowizje bankowe,
prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych oraz rozliczeniowych, w tym optaty transakcyjne, podatkéw oraz
innych optat wymaganych przez organy panstwowe w zwigzku z dziatalnoscig Funduszu, w tym w szczegélnosci
opfaty za decyzje i zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego optat sgdowych, taksy notarialnej, dokonywania
ogloszen;

g. Koszty emisji publicznej certyfikatow.

h. Ujemne réznice kursowe powstate w zwigzku z wyceng $rodkéw pienieznych , naleznosci i zobowigzanh
w walutach obcych.

i. Koszty wynagrodzenia firm inwestycyjnych.

1l SPRAWOZDANIE FINANSOWE

1. Sprawozdanie finansowe sporzadza sie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w jezyku polskim
i w walucie polskie;.

2. Sprawozdanie finansowe Funduszu sporzgdza sie odrebnie od sprawozdania finansowego Towarzystwa.

3. Sprawozdanie finansowe Funduszu sporzgadza sie jako roczne sprawozdanie finansowe, obejmujgce dane
dotyczgce poprzedniego i biezgcego roku obrotowego oraz jako poétroczne sprawozdanie finansowe obejmujgce

dane za pierwsze pétrocze biezgcego roku obrotowego oraz dane poréwnywailne.

Iv. ZMIANY STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI
W okresie sprawozdawczym nie nastgpity zmiany metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu.

INVESTOR FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY



\ \
"\
A7’ Investors

NOTA-2
NALEZNOSCI FUNDUSZU (w tys. z1)

Naleznosci 11 4
Z tytutu zbytych lokat - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéow inwestycyjnych - -
Z tytutu dywidend 8 4
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow - -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -
Pozostate 3 -

NOTA-3
ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU (w tys. zt)

Zobowigzania 205 238
Z tytutu nabytych aktywow 79 -
Z tytutu transakciji repo/sell-buy back - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne - -
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow

inwestycyjnych
Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligaciji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwarancji lub poreczen - -
Z tytutu rezerw 55 51
Pozostate sktadniki zobowigzan 4 8
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NOTA-4
$RODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY (w tys.)

. Struktura srodkow pienieznych na rachunkach bankowych na dzien bilansowy w przekroju walut, w podziale
na banki (w tys.)

I. Banki / waluty 461 2973
DEUTSCHE BANK POLSKA S.A. - Depozytariusz 389 2 892
EUR 35 149 91 388
PLN 161 161 865 865
uUsb 22 79 400 1639
SANTANDER BANK POLSKA S.A. 72 81
usb 20 72 20 81

biezacych zobowiagzan (w tys.)

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia

I’I. Sre(ilni w olfr(-fsie sprawozdawczym poziom 3001 5348
srodkoéw pienieznych
EUR 28 121 84 368
PLN 1201 1201 2322 2322
uUsD 433 1679 652 2658
. Ekwiwalenty srodkow pienieznych w podziale na ich rodzaje
Nie dotyczy.
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NOTA-5
RYZYKA

Ryzyko stopy procentowej

Srodki pieniezne i ekwiwalenty

461

2973

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku

Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

Suma:

461

2973

*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze zmiany stopy procentowej uznano $rodki

pieniezne, depozyty, stato- i zerokuponowe obligacje Skarbu Panstwa, komunalne i przedsiebiorstw, bony skarbowe, listy

zastawne, certyfikaty depozytowe oraz weksle.

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*) 7821 7819
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*) 1033 1029
Zobowigzania (**) - -
Suma: 8 854 8 848

*) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywéw $rodkéw pienieznych wynikajgcych ze stopy procentowej uznano
zmiennokuponowe obligacje, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowg o

dodatniej wycenie na dzien bilansowy.

**) Za zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywoéw s$rodkéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej uznano

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

Il. Ryzyko kredytowe

[ —

Kwoty odzwierciedlajagce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w
przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowiazkéw, przy czym 9522 11 854
nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 461 2973
Naleznosci 11 4
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 7821 7819
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1229 1058
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdélnych 5025 7915
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)
DEUTSCHE BANK POLSKA S.A. - Depozytariusz - 2892
Srodki na rachunkach bankowych - 2892
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 5025 5023
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 5025 5023

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

**) Za znaczgcg koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach
ogoétem.

1l Ryzyko walutowe

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem walutowym, ze

wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w 7719 7 325

poszczegdlnych kategoriach lokat (*)
Srodki na rachunkach bankowych 300 2108
Naleznosci 8 4
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 7136 5184
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 196 29
Zobowigzania 79 -

(*) Za znaczaca koncentracje ryzyka walutowego traktuje si¢ poziom 10% udziatu lokat w danej walucie, gdzie udziat tej waluty

przekracza 10% aktywow ogotem.
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NOTA-6

INSTRUMENTY POCHODNE

.

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Forward

Forward USD/PLN, 2025.07.14 (-) Krotka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 115 2828,00 | 2025-07-14 750,00 | 2025-07-14 2025-07-14

zwigzanego ze zmiang kurséw walut
~ . Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego e } 7 e

Forward USD/PLN, 2025.07.14 (-) Krétka Forward Zaiatancud 26 smiana Kurstw wait 25 749,00 | 2025-07-14 200,00 | 2025-07-14 2025-07-14

Forward USD/PLN, 2025.07.14 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 14 376,00 | 2025-07-14 -100,00 |  2025-07-14 2025-07-14
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward USD/PLN, 2025.07.14 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 35 940,00 |  2025-07-14 250,00 |  2025-07-14 2025-07-14
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward USD/PLN, 2025.07.14 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 7 278,00 | 2025-07-14 75,00 | 2025-07-14 2025-07-14
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Forward USD/PLN, 2025.07.14 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego - 362,00 | 2025-07-14 100,00 |  2025-07-14 2025-07-14
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne

Forward

Forward USD/PLN, 2025.01.14 (-)

Kroétka

Forward

Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang kurséw walut

5773

2025-01-14

-1400

2025-01-14

2025-01-14
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NOTA-7
TRANSAKCJE REPO/SELL-BUY BACK ORAZ REVERSE REPO / BUY-SELL BACK, POZYCZEK PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH

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

NOTA-8
KREDYTY | POZYCZKI

l. Informacje o zaciagnietych i wykorzystanych przez Fundusz kredytach i pozyczkach pienieznych w kwocie
stanowiacej, na dzien ich wykorzystania, wigcej niz 1 % wartosci aktywoéw Funduszu.

Nie dotyczy

1. Informacje o udzielonych przez Fundusz pozyczkach pienieznych w kwocie stanowigcej na dzien bilansowy,
wigcej niz 1 % wartosci aktywéw Funduszu.

Nie dotyczy

NOTA-9
WALUTY | ROZNICE KURSOWE
I. Walutowa struktura pozycji bilansu, z podziatem wedtug walut i po przeliczeniu na walute polska

I. Aktywa 16 658 17 038
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 461 2973
EUR 35 149 91 388
PLN 161 161 865 865
UsD 42 151 420 1720
2) Naleznosci 11 4
PLN 3 3 - -
usD 2 8 1 4

3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym

14 957 13 003
rynku
PLN 7821 7821 7819 7819
usD 1973 7136 1263 5184
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym
rynku 1229 1058
PLN 1033 1033 1029 1029
usD 55 196 7 29
6) Pozostate aktywa - -
1l. Zobowigzania 205 238
PLN 126 126 238 238
usD 22 79 - -
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Akcje

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

Warranty
subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery
wartosciowe

Instrumenty
pochodne

Udziaty w
spotkach z
ograniczong
odpowiedzialno$c
13

Jednostki
uczestnictwa

Certyfikaty
inwestycyjne

Tytuty
uczestnictwa
emitowane przez
instytucje
wspolnego
inwestowania
majace siedzibe
za granicg

-229

-274

248

-175

Wierzytelno$ci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

INVESTOR FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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ll. Sredni kurs waluty sprawozdania finansowego ogtaszany przez NBP, z dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego

[usb

3,6164 |

USD |

4,1012 |

USD |

NOTA-10
DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, oraz wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywoéw
ujawnione odrebnie dla kazdej z kategorii aktywow, wedtug podziatu przyjetego w bilansie Funduszu

Skfadniki lokat
notowane na
aktywnym rynku

-104

370

363

-5

427

Sktadniki lokat
nienotowane na
aktywnym rynku

528

121

-299

223

-336

Pozostate

Suma:

424

491

64

218

90

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

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

Nie dotyczy

IV. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwigzany z wptywem do funduszu srodkéw pienigznych, w zakresie, w jakim
nie wynika on z transakcji, ktérych rozliczenie pieniezne ma nastapi¢ niezwlocznie, w terminie przyjetym standardowo
w rozrachunku transakcji na danym rynku

—  zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla ktorych nie nastapita jeszcze ptatnosé¢
Nie dotyczy

— transakcjami zamiany papierow wartosciowych lub praw majatkowych bedacych przedmiotem obrotu na
rynku zorganizowanym
Nie dotyczy

— transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw majatkowych niebedacych przedmiotem obrotu na

rynku zorganizowanym
Nie dotyczy
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NOTA-11

KOSZTY FUNDUSZU

. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO
Nie dotyczy

Il. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANE BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI
Nie dotyczy

lll. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA

stata cze$¢ wynagrodzenia 82 175 88
zmienna cze$¢ wynagrodzenia - - _
Suma: 82 175 88

INVESTOR FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY



\ ¥
”\
A7 Investors

POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE FUNDUSZU
ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2025 ROKU DO 30 CZERWCA 2025 ROKU
INVESTOR FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY

INFORMACJA DODATKOWA

1) INFORMACJE O ZNACZACYCH ZDARZENIACH DOTYCZACYCH LAT UBIEGLYCH, UJETYCH
W SPRAWOZDANIU FUNDUSZU ZA BIEZACY OKRES SPRAWOZDAWCZY

W biezgcym okresie sprawozdawczym nie wystapity znaczgce zdarzenia z lat ubieglych, ktére wymagatyby ujecia

w sprawozdaniu finansowym.

2) INFORMACJE O ZNACZACYCH ZDARZENIACH, JAKIE NASTAPILY PO DNIU BILANSOWYM,
A NIEUWZGLEDNIONYCH W SPRAWOZDANIU FUNDUSZU

Po dniu bilansowym nie wystgpity znaczgce zdarzenia, ktdre nie zostaly uwzglednione w sprawozdaniu

finansowym, a wymagatyby uwzglednienia.

3) ROZNICE POMIEDZY DANYMI UJAWNIONYMI w SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
| W POROWNYWALNYCH DANYCH FINANSOWYCH, A UPRZEDNIO SPORZADZONYMI
| OPUBLIKOWANYMI SPRAWOZDANIAMI FINANSOWYMI

Nie wystagpity réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych

finansowych a uprzednio sporzagdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

INVESTOR FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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a) Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegoélnych poziomach hierarchii wartosci godziwej.

Aktywa
Akcje - - - - - - - - - B
Warranty subskrypcyjne - - - - - - - - N _
Prawa do akgji - - - - - - - - - _
Prawa poboru - - - - - - - - N B

Kwity depozytowe - - - - - - - - - -
Listy zastawne - - - - - - - - - _
Dtuzne papiery warto$ciowe 7821 1033 - 6,28% 8 854 7 820 1029 - 6,13% 8 848
Instrumenty pochodne - 196 - 1,19% 196 - 29 - 0,17% 29

Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialno$cig
Jednostki uczestnictwa - - - - - - - - - N
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - - - N _
Tytuly uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspoélnego
inwestowania majace siedzibe za
granicg
Wierzytelno$ci - - - - - - - - N _
Udzielone pozyczki pieniezne - - - - - - - - - -
Weksle - - - - - N - - N N
Depozyty - - - - - - - - _ _
Waluty - - - - - - - - - -
Nieruchomosci - - - - - - - - N -
Statki morskie - - - - - - - - - -
Zobowiagzania - - - - - - - - - -
Instrumenty pochodne - - - - - - - - N _

INVESTOR FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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Zbiorcza wartos¢ aktywéw wycenianych metodg skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;j:

Nie dotyczy.

Zbiorcza warto$¢ zobowigzan wycenianych metodg skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu

efektywnej stopy procentowe;j:

Nie dotyczy.

Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwg sktadnika lokat uznaje sie:

1)

2)

3)

cene z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej w rozumieniu § 24 Rozporzadzenia
o Rachunkowosci Funduszy),

cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe sg
obserwowalne na Aktywnym Rynku w sposob bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii warto$ci godziwej
w rozumieniu § 24 Rozporzgdzenia o Rachunkowosci Funduszy),

wartos¢ godziwg ustalong za pomocg modelu wyceny opartego o nieobserwowalne dane wejsciowe do modelu

(poziom 3 hierarchii wartosci godziwej w rozumieniu § 24 Rozporzgdzenia o Rachunkowosci Funduszy).

Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg uznaje sie tez warto$¢ wyznaczong poprzez:

1)

2)

3)
4)

oszacowanie wartosci skladnika lokat poprzez wyspecjalizowang niezalezng jednostke swiadczgcg tego
rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywdw pienieznych zwigzanych
z tym skfadnikiem,

zastosowanie wtasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe
pochodzg z aktywnego rynku,

oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymaciji,

oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie
ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nie réznigcego sie istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej

konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

Z instrumentami wycenianymi za pomocg modeli (2 i 3 poziom wyceny wg wartosci godziwej) wyceny
wigzg sie ponizsze ryzyka:

1. Ryzyko ptynnosci lokat: Ograniczona ptynno$¢ moze utrudni¢ szybkg sprzedaz lub nabycie
okreslonych kategorii lokat lub spowodowac, ze takie transakcje bedg zrealizowane po cenach
znaczaco odbiegajgcych od cen rynkowych, co moze negatywnie wptywac na rentownos¢ takich
lokat.

2. Ryzyko stop procentowych - odwrotna zalezno$¢ pomiedzy wartoscig instrumentow diuznych
a poziomem stép procentowych. Oznacza to, ze wzrost stép procentowych moze sie przetozyé
na spadek wartosci lub cen takich instrumentéw, co z kolei moze mie¢ niekorzystny wplyw na
wartosc¢ lokat.

3. Ryzyko niewyptacalnosci emitentéw: Ryzyko niewyptacalnosci emitentdéw, ponoszone przez
Fundusz, jest zalezne od ich wiarygodno$ci kredytowe;j i jest zwigzane z ryzykiem cze$ciowej lub
catkowitej utraty wartosci danych sktadnikow aktywdéw. Zmiany pozycji finansowej emitenta lub
perspektyw jego rozwoju mogg skutkowac spadkiem ceny wyemitowanych przez ten podmiot

instrumentéw, a tym samym pogorszeniem rentownosci inwestycji w dany instrument.

INVESTOR FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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4. Ryzyko modelu wyceny: model wyceny danego aktywa/zobowigzania stosowany przez Fundusz
moze okazac sie nieadekwatny do specyfiki wycenianego instrumentu.

5. Ryzyko realizacji prognoz przyjetych w modelu wyceny — ryzyko objawiajgce sie przyjeciem zbyt
optymistycznych albo zbyt konserwatywnych prognoz oczekiwanych przyszlych przeptywow
pienieznych przyjetych w modelu wyceny (np. w przypadku pakietow wierzytelno$ci w postaci
prognozowanego odzysku, w przypadku wycen instrumentéw udzialowych metodami

dochodowymi w postaci prognoz przysztych przeptywdéw pienieznych).

b) Kwoty wszelkich przeniesien miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii warto$ci godziwej, powody tych
przeniesien i stosowane przez jednostke zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy poziomami

powinny nastgpic.

W okresie od 01.01.2025 r. do 30.06.2025 r. oraz w danych poréwnywalnych za 2024 rok nie miaty miejsca zadne

przeniesienia miedzy poziomem 1, a poziomem 2 hierarchii warto$ci godziwe;.

c) 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 godziwe;.

Opis techniki (technik) wyceny oraz dane wej$ciowe wykorzystane w wycenie wartosci godziwej na poziomie 2

krzywe rentownosci, zbudowane w oparciu o obserwowane stawki rynku
pienieznego (m.in. kwotowania WIBOR), a takze stawki kontraktow FRA
oraz IRS, kwotowania kursow walut

Zerokuponowe krzywe rentownosci, zbudowane w oparciu o
obserwowane stawki rynku pienieznego, a takze stawki kontraktéw FRA
Metoda  zdyskontowanych  przeptywdéw | oraz IRS; Krzywe dyskontowe skonstruowane z wykorzystaniem marz
pienieznych oparta o krzywag rentownosci | kredytowych, uzyskanych na podstawie obserwowanych spreadow
oraz marze kredytowg kredytowych; Ratingi migdzynarodowych agencji oraz dane finansowe
emitentéw; Ratingi nadane wewnetrznie; Implikowane zmiennosci
kontraktéw swaptions

Instrumenty pochodne | Metoda  zdyskontowanych
oTC pienieznych (DCF)

przeptywéw

Obligacje, listy
zastawne

Informacje ilosciowe na temat nieobserwowalnych danych wejsciowych: Nie dotyczy.

Brak wycen modelowych na poziomie 3 hierarchii warto$ci godziwe;.

d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamknigcia wartosci godziwej aktywdw na poziomie 3.

W okresie od 01.01.2025 r. do 30.06.2025 r. oraz w danych poréwnywalnych za 2024 r. nie miaty

miejsca zadne przeniesienia na poziom 3 lub z poziomu 3 hierarchii wartosci godziwe;j.

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

Nie dotyczy.

f)  Opis procesu wyceny wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej

przeprowadzonego przez Fundusz.

Nie dotyczy.
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g) Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych

wejsciowych aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwe;j.
Nie dotyczy.

DOKONANE KOREKTY BLEDOW PODSTAWOWYCH, ICH PRZYCZYNY, TYTULY ORAZ WPLYW
WYWOLANYCH TYM SKUTKOW FINANSOWYCH NA SYTUACJE MAJATKOWA | FINANSOWA,
PLYNNOSC ORAZ WYNIK Z OPERACJI | RENTOWNOSC FUNDUSZU

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow netto na certyfikat

inwestycyjny Funduszu

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat korekt btedéw podstawowych, w zwigzku z tym nie
zaistniata konieczno$c¢ informowania uczestnikow o korekcie wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyjny

Funduszu.
b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywoéw netto na certyfikat inwestycyjny

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity przypadki zawieszania w dokonywaniu wyceny aktywow netto na

certyfikat inwestycyjny Funduszu.
c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz
W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki nierozliczania sie transakcji zawieranych przez Fundusz.

KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Towarzystwo nie stwierdza niepewnosci, co do kontynuacji dziatania Funduszu. Sprawozdanie finansowe zostato

sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci przez Fundusz w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci tzn.

przez okres nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego.

Na dzien sporzgdzenia sprawozdania finansowego nie wystgpily przestanki rozwigzania Funduszu, okreslone

przepisami ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych

Nie dotyczy.

b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej

Nie dotyczy.

c) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujgcych warto$é aktywéw funduszu

Nie dotyczy.

d) Informacje o aktywach funduszu, w odniesieniu do ktérych mingt termin ptatnosci lub wystepujg op6znienia

w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych
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Nie dotyczy.
e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych

Fundusz przestrzega ustawowych ograniczen inwestycyjnych, kierujgc sie interesem uczestnikow. W okresie
sprawozdawczym nie odnotowano przypadkéw naruszenia ustawowych ograniczenh inwestycyjnych. Na dzien
bilansowy struktura portfela inwestycyjnego Funduszu byta zgodna z zatozeniami polityki inwestycyjnej oraz

limitami ustawowymi obowigzujgcymi Fundusz.

6) INNE INFORMACJE NIZ WSKAZANE W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM, KTORE MOGLYBY W ISTOTNY
SPOSOB WPLYNAC NA OCENE SYTUACJI MAJATKOWEJ, FINANSOWEJ, WYNIKU Z OPERACJI
FUNDUSZU | ICH ZMIAN

Fundusz nie posiada innych informacji niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby

w istotny sposéb wptynagé na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operaciji i ich zmian.

7) INNE INFORMACJE

Towarzystwo nie stwierdza niepewnosci, co do kontynuacji dziatalnosci Funduszu. Sprawozdanie finansowe
zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajgcej sie przewidzieé¢

przysztosci tzn. przez okres nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego.
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Warszawa, dnia 27 sierpnia 2025 r.

Zbigniew Wajtowicz Beata Sax Piotr Dziadek
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
Investors TFI S.A. Investors TFI S.A. Investors TFI S.A.

Osoba odpowiedzialna za prowadzenie
ksigg rachunkowych

Marcin Ostrowski
Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywéw ProService Finteco Sp. z 0.0.

Osoba sporzgdzajgca sprawozdanie
Izabela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Sprawozdawczosci i Kontroli Wewnetrznej ProService Finteco Sp. z 0.0
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