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QUERCUS

JEDNOSTKOWE POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

SUBFUNDUSZ QUERCUS DLUZNY KROTKOTERMINOWY
'do dnia 28.12.2018 dziatajgcy pod nazwg QUERCUS Europa a do dnia 30.03.2018 dziatajgcy pod nazwg QUERCUS Turcja
wydzielony w ramach
QUERCUS PARASOLOWY SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

ZA OKRES OD 01.01.2020 ROKU DO 30.06.2020 ROKU



Jednostkowe pétroczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Dtuzny Krétkoterminowy za okres od dnia 01.01.2020 r. do dnia 30.06.2020 r.
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TOWARETSTWO TUNOULIT IRWIRIVE VTN YLK

Zarzad Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zgodnie z Ustawa z dnia 29 wrzes$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2018 r
poz. 395, z p6zn. zm.) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowos$ci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r Nr 249, poz. 1859 z p6zniejszymi zmianami) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe
Subfunduszu QUERCUS Dtuzny Krétkoterminowy za okres od dnia 01 stycznia 2020 roku do dnia 30 czerwca 2020 roku, na ktére sklada sig:

. Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego.
. Zestawienie lokat sporzadzone na dzien 30 czerwca 2020 roku w kwocie 163 846 tys. ztotych.

. Bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2020 roku, ktéry wykazuje aktywa netto w kwocie 125 574 tys. ztotych.
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- Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 01 stycznia 2020 roku do dnia 30 czerwca 2020 roku, wykazujacy dodatni wynik z
operacji w kwocie 1 299 tys. ztotych.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 01 stycznia 2020 roku do dnia 30 czerwca 2020 roku, wykazujace
zwigkszenie stanu aktywéw netto o kwote 17 286 tys. ztotych.

6. Noty objasniajace.

7. Informacj¢ dodatkows.
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Jednostkowe pétroczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Dhuzny Krétkoterminowy za okres od dnia 01.01.2020 r. do dnia 30.06.2020 r.

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: QUERCUS Parasolowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Nazwa skrécona: QUERCUS Parasolowy SFIO
Typ i konstrukcja: specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami,

specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z réznymi kategoriami jednostek uczestnictwa

Dane rejestrowe: Fundusz zostal wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okrggowy w Warszawie, VII Wydziat
Cywilny Rejestowy, w dniu 13 marca 2008 roku pod numerem RFi 364

Utworzenie funduszu: Fundusz prowadzi dziatalno$¢ na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego nr: DFL/4030/119/23/07/08/
VI/KNF/50-1-1/SP z dnia 19 lutego 2008 roku. Pierwsza wycena aktywow netto Funduszu przeprowadzona zostata na dzien 28
marca 2008 roku. Dniem rozpoczgcia dziatalnosci jest dzien rejestracji Funduszu w rejestrze funduszy inwestycyjnych.
Fundusz zostal utworzony na czas nieograniczony.

Na dzien 30.06.2020 roku, w ramach QUERCUS Parasolowy SFIO wydzielone sa nastgpujace subfundusze:

QUERCUS Ochrony Kapitatu

QUERCUS Global Balanced (do dnia 28.12.2018 r. dziatajacy pod nazwa QUERCUS Selektywny)
QUERCUS Agresywny

QUERCUS Dtuzny Krétkoterminowy (do dnia 28.12.2018 dziatajacy pod nazwa QUERCUS Europa a do dnia 30.03.2018
dziatajacy pod nazwa QUERCUS Turcja)

QUERCUS Obligacji Skarbowych (do dnia 28.12.2018 r. dziatajacy pod nazwa QUERCUS Rosja)
QUERCUS short

QUERCUS lev

QUERCUS Gold

QUERCUS Stabilny

QUERCUS Global Growth

Subfundusz objety jednostkowym sprawozdaniem finansowym (zwanym réwniez sprawozdaniem finansowym)

QUERCUS Dtuzny Krétkoterminowy (do dnia 28.12.2018 dziatajacy pod nazwa QUERCUS Europa a do dnia 30.03.2018 dziatajacy pod nazwa QUERCUS
Turcja)

Subfundusz QUERCUS Dtuzny Krétkoterminowy zostat utworzony w dniu 13 marca 2008 roku. Otwarcie ksiag nastapito 13 marca 2008 roku. Przydziat
jednostek zostat dokonany 28 marca 2008 roku. W dniu 28.12.2018 r. QUERCUS Europa zostat przeksztalcony w QUERCUS Dtuzny Krétkoterminowy.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Subfundusz bedzie dazyt do osiagnigcia wzrostu warto$ci aktywéw netto subfunduszu na jednostke uczestnictwa w krétkoterminowym horyzoncie
inwestycyjnym. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego. Subfundusz bgdzie inwestowat aktywa gtéwnie w instrumenty dtuzne, przede
wszystkim emitowane, porgczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski. Subfundusz moze inwestowa¢ aktywa rowniez w depozyty
oraz w tytuly uczestnictwa emitowane przez podmioty, ktérych polityka inwestycyjna przewiduje inwestowanie przez te podmioty w instrumenty dtuzne i
depozyty. Sredni udziat instrumentéw dtuznych, depozytéw i tytutéw uczestnictwa emitowanych przez podmioty, ktérych polityka inwestycyjna przewiduje
inwestowanie przez te podmioty w instrumenty diuzne i depozyty bedzie wynosit ponad 90% aktywéw subfunduszu. Laczny udziat instrumentéw dtuznych,
innych niz emitowane, porgczane lub gwarantowane przez Skarb Pafistwa lub Narodowy Bank Polski nie bedzie stanowit wigcej niz 50% aktywéw subfunduszu.
Maksymalny, wazony warto$cia lokat, $redni termin do wykupu lokat wchodzacych w sktad portfela inwestycyjnego subfunduszu, nie moze by¢ dtuzszy niz rok.
W przypadku instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu, termin do wykupu jest réwny terminowi do wykupu najblizszego kuponu. Subundusz
bedzie dazy, aby w dhuzszym okresie stopy zwrotu subfunduszu na og6t przewyzszaty oprocentowanie depozytéw bankowych za okres 3, 6 i 12 miesigcy.
Subundusz klasyfikuje si¢ do kategorii funduszy dtuznych. Z uwagi na specjalizacj¢ geograficzng Subfundusz klasyfikuje si¢ do kategorii funduszy rynku
krajowego.

W ramach realizacji celu inwestycyjnego Subfundusz dazy, aby osiagna¢ wzrost wartosci jednostki uczestnictwa subfunduszu w ujgciu nominalnym.
Subfundusz dokonujac inwestycji stosuje nastgpujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. Instrumenty udziatowe - 0% wartosci aktywow,

2. Instrumenty dtuzne - co najmniej 80% warto$ci aktywow,

3. Tytuly uczestnictwa - nie wigcej niz 20% wartosci aktywow,

4. Depozyty - nie wigcej niz 50% wartosci aktywow.

Szczeg6towe informacje o ograniczeniach i limitach inwestycyjnych, ktérym podlegaja lokaty Subfunduszu, a takze petne zasady polityki inwestycyjnej wraz z
kryteriami doboru lokat zawarte sg w statucie subfunduszu.

Towarzystwo zarzadzajace Funduszem

Firma: Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna
Siedziba: Warszawa

Adres: ul.Nowy Swiat 6/12, Warszawa (00-400)

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. W-wy XII Wydziat Gospodarczy KRS
Numer KRS: 0000288126

Data wpisu: 10 wrze$nia 2007 roku
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Jednostkowe pétroczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Dhuzny Krétkoterminowy za okres od dnia 01.01.2020 r. do dnia 30.06.2020 r.

Okres sprawozdawczy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 01.01.2020 roku do 30.06.2020 roku.
Dzien bilansowy: 30.06.2020 roku.
Dane poréwnywalne: od 01.01.2019 roku do 31.12.2019 roku.oraz od 01.01.2019 roku do 30.06.2019 roku.

Zalozenie kontynuowania dziatalnosci

W okresie raportowym pojawit si¢ nowy czynnik ryzyka — pandemia COVID-19 wywotana koronawirusem SARS-CoV-2. Rosngca liczba oséb zarazonych
nowym wirusem spowodowata bezprecedensowe dziatania poszczegdlnych panstw majace wptyw na dziatalno$¢ gospodarcza. Z kolei dziatania inwestorow oraz
niepewnos$¢ zwigzana z sytuacja ekonomiczna spowodowaty poczatkowo wyprzedaz akcji i innych instrumentéw finansowych o niespotykanej od lat skali
prowadzaca do spadku wartosci tych aktywow. Spadki warto$ci instrumentow finansowych miaty miejsce réwniez na rynkach, na ktérych inwestuje Subfundusz.
W efekcie spadta warto$¢ aktywow Subfunduszu. Ponadto, uczestnicy Subfunduszu na duza skalg¢ wycofywali si¢ z inwestycji w jednostki uczestnictwa
Subfunduszu. Najwyzsze dotychczas wartosci odkupien jednostek uczestnictwa (umorzen) zostaly odnotowane w marcu 2020 r. Na dzien sporzadzenia
sprawozdania finansowego Subfundusz odnotowuje dodatnie saldo naptywéw kapitatu. Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Zarzad nie jest w
stanie przewidzie¢ dtugo$ci trwania pandemii i jej wplywu na wyniki Subfunduszu w przyszto$ci. Natomiast w ocenie Zarzadu wyzej opisana sytuacja nie
stanowi zagrozenia zwiazanego z zatozeniem kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz. W zwiazku z powyzszym, sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato
sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci przez Subfundusz w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci, tj. w okresie co najmniej 12 miesigcy od dnia
bilansowego.

Dane identyfikujace podmiot dokonujacy przegladu sprawozdania finansowego

Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k.
Warszawa (00-124), Rondo ONZ 1

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujacych

Subfundusz zbywa nastgpujace kategorie jednostek uczestnictwa:

P Jednostki uczestnictwa kategorii A

Jednostki uczestnictwa kategorii A sa zbywane w ramach podstawowej oferty Funduszu, co oznacza, ze moga by¢ nabywane bez koniecznosci zawarcia umowy
dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorii A sg zbywane bezposrednio przez Fundusz oraz za posrednictwem wszystkich dystrybutoréw. Po otwarciu konta
uczestnika inwestorzy i uczestnicy moga nabywac jednostki uczestnictwa kategorii A na zasadach okre§lonych w prospekcie. Z tytutu zbywania pobierana jest
optata dystrybucyjna nie wyzsza niz 1,0% wptaty dokonanej przez nabywcg.

P Jednostki uczestnictwa kategorii S

Jednostki uczestnictwa kategorii S sa zbywane wytacznie w ramach programéw inwestycyjnych, pod warunkiem oferowania programu przez fundusz i
dystrybutora oraz zawarcia przez uczestnika umowy dodatkowej. Jednostki uczestnictwa kategorii S sa zbywane bezposrednio przez fundusz oraz za
posrednictwem dystrybutoréw wskazanych w prospekcie. Warunki zbywania jednostek uczestnictwa kategorii S w ramach programéw inwestycyjnych okresla
prospekt oraz odpowiednia umowa dodatkowa. Z tytutu zbywania pobierana jest optata dystrybucyjna nie wyzsza niz 1,0% zadeklarowenej przez uczestnika
sumy wptat w ramach danego programu inwestycyjnego pobierana jednorazowo od pierwszej wplaty. Z tytutu odkupienia moze by¢ pobrana optata umorzeniowa
w wysokosci nie wyzszej niz 1,0% zadeklarowanej przez uczestnika sumy wptat w ramach jednego programu inwestycyjnego. W okresie objetym sprawozdaniem
oraz w okresie poréwnywalnym jednostki uczestnictwa kategorii S nie byty zbywane.

Warszawa, 10 sierpnia 2020 r.
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Jednostkowe pétroczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Dtuzny Krétkoterminowy za okres od dnia 01.01.2020 r. do dnia 30.06.2020 r.

1. ZESTAWIENIE LOKAT

1) Tabela glowna

30.06.2020 31.12.2019
Wartosé w‘g ceny Wart‘oéc' na dzien Udziat w aktywach Wartos¢ ng ceny Wart.oéé na dzien Udziat w aktywach
Skiadniki lokat nabycia bilansowy nabycia bilansowy
tys zt tys zt % tys zt tys zt %

Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dtuzne papiery warto$ciowe 162 490 163 846 89,92 126 388 127 616 96,42
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 3 0,00
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzial. 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica 0 0 0.00 0 0 0,00
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomo$ci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
RAZEM 162 490 163 846 89,92 126 388 127 619 96,42

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktére stanowig integralng czgs¢

sprawozdania finansowego.

Warszawa, 10 sierpnia 2020 r.

Strona | 4




2) Tabele uzupelniajace

Jednostkowe pétroczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu QUERCUS Dtuzny Krétkoterminowy za okres od dnia 01.01.2020 r. do dnia 30.06.2020 r.

Warto$é¢ wg
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. . . . . Kraj siedziby . ‘Warunki Wa‘rtols' ¢ Liczba Warloél:' w:g wyceny na Udzial w aktywach
Dluzne papiery wartosciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta Termin wykupu oprocentowania nominaina ceny nabycia | o cen bilansowy
tys zt szt tys zt tys zt %

Obligacje o terminie wykupu ponizej 1 roku:
ALIOR 11082020 | PLALIOR00201 Nienotowane na rynku aktywnym - Alior Bank S.A. 2020-08-11 2,98 % - zmienne 5634 5634 5651 5701
SANTADER LEAS 21092020 | PLO243200030 Nienotowane na rynku aktywnym - Santander Lea: 2020-09-21 0,82 % - zmienne 1000 1000 1000 1000
SCB 09102020 | PLSNTND00125 Nienotowane na rynku aktyws - Santander Consumer Bank S.A. 2020-10-09 1,92 % - zmienne 1000 10 1005 1005
DINO 13102020 | PLDINPL00029 Nienotowane na rynku aktywnym - DINO Polska S.A. 2020-10-13 2,47 % - zmienne 1064 1 064 1 066 1070
KRUK U2 03122020 | PLKRK0000325 Nienotowane na rynku aktywnym - KRUK S.A. 2020-12-03 3.63 % - zmienne 300 300 303 302
KRUK ABI1 24032021 | PLKRK0000390 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie KRUK S.A. 2021-03-24 3,42 % - zmienne 1376 13755 1374 1366
ATAL 26042021 | PLATAL000137 Nienotowane na rynku aktywnym - ATAL S.A. 2021-04-26 2,62 % - zmienne 3000 3000 2998 3013
DEVELIA006100521 | PLLCCRP00082 Nienotowane na rynku aktywnym - Develia S.A. 2021-05-10 4,19 % - zmienne 2000 2000 2021 2022
KRUK AB2 19052021 | PLKRK0000416 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie KRUK S.A. 2021-05-19 3,83 % - zmienne 3500 35000 3511 3498
KRUK Z1 08062021 | PLKRK0000341 Nienotowane na rynku aktywnym - KRUK S.A. 2021-06-08 3.37 % - zmienne 1298 1298 1298 1301
Obligacje o terminie wykupu powyzej 1 roku:
ATAL 30092021 | PLATAL000145 Nienotowane na rynku aktywnym - ATAL S.A. 2021-09-30 3,10 % - zmienne 900 900 900 907 0,50
DOMDEV15112021 | PLDMDVL00061 Nienotowane na rynku aktywnym - Dom Development S.A. 2021-11-15 2,44 % - zmienne 1550 1550 1563 1563 0,86
EUROBANK 01122021 | PLEURBK00033 Nienotowane na rynku aktywnym - Euro Bank S.A. 2021-12-01 1,51 % - zmienne 1000 10 1003 1003 0,55
ARCHICOM 07022022 | PLO221800025 Nienotowane na rynku aktywnym - Archicom S.A. 2022-02-07 3,13 % - zmienne 771 771 771 775 0,43
KRUK AA2 07032022 | PLKRK0000382 Nienotowane na rynku aktywnym - KRUK S.A. 2022-03-07 3,53 % - zmienne 800 800 800 802 0,44
KRUK AC1 09052022 | PLKRK0000408 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie KRUK S.A. 2022-05-09 3,93 % - zmienne 323 323 323 317 0,17
DEVELIA 05062022 | PLLCCRP00124 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Develia S.A. 2022-06-05 3,49 % - zmienne 2000 2000 2014 1955 1,07
PKN 05062022 | PLPKN0000174 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polski Koncern Naftowy Orlen S.A. 2022-06-05 1,49 % - zmienne 1072 10715 1084 1077 0,59
PKN 19062022 | PLPKN0000182 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polski Koncern Naftowy Orlen S.A. 2022-06-19 1,49 % - zmienne 2210 22 100 2236 2220 1,22
DINO 26062022 | PLDINPL00037 Nienotowane na rynku aktywnym - DINO Polska S.A. 2022-06-26 1,57 % - zmienne 1800 18 1 800 1800 0,99
ARCHICOM 13072022 | PLARHCMO00065 Nienotowane na rynku aktywnym - Archicom S.A. 2022-07-13 4,07 % - zmienne 1000 1 000 1 000 1009 0,55
PKN 13072022 | PLPKN0000190 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie Polski Koncern Naftowy Orlen S.A. 2022-07-13 2,99 % - zmienne 962 9615 973 976 0,54
'WS0922 | PL0000102646 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Panstwa 2022-09-23 5.75 % - state 100 100 113 117 0,06
KRUK AA4 18102022 | PLKRK0000465 Nienotowane na rynku aktywnym - KRUK S.A. 2022-10-18 3.95 % - zmienne 412 412 414 417 0,23
'WZ1122 | PL0000109377 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Pafistwa 2022-11-25 0,69 % - zmienne 50 50 50 50 0,03
PKN 08122022 | PLPKN0000166 Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w W-wie olski Koncern Naftowy Orlen S.A. 2022-12-08 1,29 % - zmienne 700 7000 704 702 0,39
DOMDEV 15122022 | PLDMDVL00079 Nienotowane na rynku aktywnym - Dom Development S.A. 2022-12-15 1,89 % - zmienne 3000 3000 3028 3023 1,66
ARCHICOM 14062023 | PLARHCM00073 Nienotowane na rynku aktywnym - Archicom S.A. 2023-06-14 3,57 % - zmienne 1000 1 000 1 000 1001 0,55
170823 | PL0000105359 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Panstwa 2023-08-25 2,75 % - state 327 261 347 375 0,20
GTC 04112023 | PLGTC0000318 Nienotowane na rynku aktywnym - Globe Trade Centre S.A. 2023-11-04 4,85 % - zmienne 4000 4000 4032 4059 2,23
‘WZ0124 | PLO000107454 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Panistwa Polska 2024-01-25 1,79 % - zmienne 33882 33882 33792 34211 18,77
'WZ0524 | PLO000110615 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Paristwa Polska 2024-05-25 0,69 % - zmienne 36 048 36 048 35628 36257 19,90
ENEA 26062024 | PLENEA000096 Nienotowane na rynku aktywnym - ENEA S.A. Polska 2024-06-26 1,49 % - zmienne 3000 30 3009 3009 1,65
LPP 12122024 | PLLPP0000060 Nienotowane na rynku aktywnym - LPP SA Polska 2024-12-12 1,39 % - zmienne 3000 3000 3000 3002 1,65
'WZ0525 | PLO000111738 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Pafistwa Polska 2025-05-25 0,69 % - zmienne 16 100 16 100 15968 16 042 8,80
WZ0126 | PLO000108817 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Paristwa Polska 2026-01-2 1,79 % - zmienne 15100 15 100 14 955 15043 825
CYFRPOLSKAT 24042026 | PLCFRPT00047 Nienotowane na rynku aktywnym - Cyfrowy Polsat S.A. Polska 2026-04-24 2,46 % - zmienne 1990 1990 1992 2001 1,10
PLAY 11122026 | PLO266100018 Nienotowane na rynku aktywnym - P4 Sp. zo.o. Polska 2026-12-11 2,04 % - zmienne 3000 6 3000 3003 1,65
CYFRPOLSAT 12022027 | PLCFRPT00054 Nienotowane na rynku aktywnym - Cyfrowy Polsat S.A. Polska 2027-02-12 3.44 % - zmienne 2500 2500 2500 2532 1,39
PZU 29072027 | PLPZU0000037 Nienotowane na rynku aktywnym - Powszechny Zaktad Ubezpieczen S.A. Polska 2027-07-29 3,59 % - zmienne 4200 42 4264 4320 2,37
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - rynek regulowany 100 508 12219 12111 6.65
PODSUMOWANIE Aktywny rynek - alternatywny system obrotu 0 0 0 0.00
PODSUMOWANIE Inny aktywny rynek 101 541 100 853 102 095 56,01
PODSUMOWANIE Nienotowane na rynku aktywnym 35335 49 418 49 640 27,26
PODSUMOW ANIE 237384 162 490 163 846 89,92
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3) Tabele dodatkowe

GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT

Wartoé¢ wedtug Procentowy udzial w
Gwarantowane skladniki lokat Rodzaj Eaczna liczba Warto$¢ wedlug ceny nabycia wyceny na dzien Y .
N aktywach ogélem
bilansowy w tys.
Papicry wartosciowe gwarantowane przez Skarb Obligacje Skarbu Pafistwa, Bony Skarbowe, _
P L - 101 541 100 853 102 095 56,01
Panstwa Obligacje gwarantowane

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY

Wartosé na 30.06.2020
w tys. zt %o
Grupa PZU S.A. 10 021 5,50
Grupa Santander Bank Polska S.A. 2005 1,10

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

PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE PRZEZ MIEDZYNARODOWE INSTYTUCJE FINANSOWE, KTORYCH CZLONKIEM JEST RP LUB PRZYNAJMNE] JEDNO Z PANSTW
NALEZACYCH DO OECD
Nie dotyczy.

Warszawa, 10 sierpnia 2020 r.
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2. BILANS
sporzadzony na dzien 30.06.2020 - w tysiacach zlotych

30.06.2020 31.12.2019
! Aktywa 182 217 132 356
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 9550 4737
2. Naleznosci 8 821 0
3. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 114 206 79 000
dhuzne papiery wartosciowe 114 206 79 000
5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 49 640 48 619
dhuzne papiery wartosciowe 49 640 48 616
6.  Nieruchomosci 0 0
Pozostale aktywa 0 0
1 Zobowigzania 56 643 24 068
1. Zobowigzania wlasne subfunduszy 56 643 24 068
2. Zobowigzania proporcjonalne subfunduszy 0 0
m Aktywa netto (I-1T) 125 574 108 288
v Kapitat funduszu 159 455 143 467
1. Kapital wptacony 1207 369 1071 105
2. Kapital wyptacony (wielko$¢ ujemna) -1047914 -927 638
\ Dochody zatrzymane -34 309 -35778
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -9 787 -10 930
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk(strata) ze zbycia lokat -24 522 -24 848
\! Wozrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 428 599
Vil Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 125 574 108 288
Liczba jednostek uczestnictwa (w szt.) kategorii A 1 672 613,083634 1 467 796,445108
Warto$¢ aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa kategorii A (w z1) 75,08 73,78

Niniejszy bilans nalezy analizowac¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktére stanowig integralng czgs$¢
sprawozdania finansowego.

Warszawa, 10 sierpnia 2020 r.
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3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
sporzadzony za okres 01.01.2020 - 30.06.2020 - w tysiacach zlotych

01.01.2020 - 01.01.2019 - 01.01.2019 -
30.06.2020 31.12.2019 30.06.2019
1 Przychody z lokat 2381 2126 441
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0 0
2. Przychody odsetkowe 2316 2 040 430
3. Przychody zwiazane z posiadanem nieruchomosci 0 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 64 86 11
5.  Pozostate 1 0 0
11 Koszty funduszu 1237 1032 230
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 813 481 58
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0
3. Optfaty dla depozytariusza 25 50 23
4. Opflaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 16 22
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6.  Ustugi w zakresie rachunkowosci 40 38 14
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0
8. Uslugi prawne 0 0 0
9.  Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 289 350 111
11. Koszty zwigzane z posiadanem nieruchomosci 0 0 0
12.  Ujemne saldo r6znic kursowych 51 88 14
13. Pozostate 3 3 1
- podatek od dywidend 0 0 0
111 Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
v Koszty funduszu netto ( II-IT ) 1237 1032 230
A\ Przychody z lokat netto ( I-IV ) 1144 1094 211
VI Zrealizowany i niezrealizowany zysk/strata 155 889 280
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 326 288 3
z tytutu réznic kursowych 32 56 9
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -171 601 277
z tytutu r6znic kursowych 7 -7 -8
| VII Wynik z operacji (V+VI) 1299 1983 491
|Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii A (w zt) 0,78 1,35 0,52

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objas$niajacymi oraz informacja dodatkowa, ktére stanowig
integralng czg¢$¢ sprawozdania finansowego.

Warszawa, 10 sierpnia 2020 r.
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4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
sporzadzone za okres 01.01.2020 - 30.06.2020 - w tysiacach zlotych

01.01.2020 - 30.06.2020

01.01.2019 - 31.12.2019

I. Zmiana Warto$ci Aktywéw Netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 108 288 15 310
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 1299 1983
a) przychody z lokat netto, 1 144 1 094
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, 326 288
¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -171 601
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 1299 1983
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem) 0 0
a) z przychodéw z lokat netto, 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 15987 90 995
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych j.u.) 136 263 154 388
b) zmiana kapitatu wyplaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych j.u.) 120 276 63 393
6. Eaczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) 17 286 92 978
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 125 574 108 288
8. Srednia warto§é¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 127 391 62274
II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa kategorii A
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 204 816,638526 1253 470,587200

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

1 834 500,825298
1 629 684,186772
204 816,638526

2121 040,773382
867 570,186182
1253 470,587200

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci funduszu, w tym: 1672 613,083634 1467 796,445108

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 12 154 826,796624 10 320 325,971326

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 10 482 213,712990 8 852 529,526218

¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 1672 613,083634 1 467 796,445108

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa *) - R

III. Zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A

1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 73,78 71,43

2. Wartos$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 75,08 73,78

3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym **) 1,76% 3,29%

4. Minimalna warto$¢ aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa 73,42 71,38

w dniu 2020-04-03 2019-01-08

5. Maksymalna warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa 75,12 73,78

w dniu 2020-06-29 2019-12-31

6. Wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 75,08 73,78

w dniu 2020-06-30 2019-12-31

|IV. Procentowy udziat kosztow funduszu w $redniej wartosci aktywow netto, w tym: 1,94 % 1,66 %

1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa 1,28% 0,77%

2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -

3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,04% 0,08%

4. Procentowy udzial optat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,03% 0,04%

5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,06% 0,06%

6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -
*)

Z uwagi na réznorodnosé czynnikéw majgceych wpltyw na decyzje inwestycyjne uczestnikow Zarzqd TFI nie jest w stanie oszacowac ilosci nabytych i umorzonych jedn. uczest. w przysztosci.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktdre
stanowig integralng czg$¢ sprawozdania finansowego.

Warszawa, 10 sierpnia 2020 r.
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5. NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1

Polityka rachunkowos$ci Funduszu

Zasady rachunkowos$ci Funduszu zostaly ustalone w oparciu o:

Ustawe z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2018 r poz. 395, z p6zn. zm.)

Ustawe z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2018 r., poz. 56, z p6zn. zm.)
Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U.

nr 249 z 2007 r poz.1859) zwane dalej Rozporzadzeniem. Fundusz stosuje zasady rachunkowosci ustalone dla Funduszu.

A. UJAWNIANIE I PREZENTACJA INFORMACIJI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sa w tysiacach ztotych, chyba ze zaznaczono inaczej. Jezeli charakter i istotno$¢ danej pozycji wymaga innej
doktadnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informacji dodatkowej. Prezentacja wartosci w tysiacach ztotych moze powodowac réznice w
warto$cach pozycji w sprawozdaniu finansowym, wynikajace z zaokraglen, ktére nie powinny przekracza¢ jednego tysiaca ztotych. W przypadku braku odmiennych
objasnien, udzial procentowy obliczany jest w stosunku do aktywdéw brutto Subfunduszu.

Na dzien bilansowy ustalono wynik finansowy z operacji Subfunduszu, obejmujacy:

1) przychody z lokat netto - stanowiace réznic¢ pomig¢dzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto;
2) zrealizowany zysk (strat¢) ze zbycia lokat i wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat.

Na dzien bilansowy przyj¢to metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

Sprawozdanie finansowe zawiera: wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach
netto, noty objasniajace i informacj¢ dodatkowa. Sprawozdanie obejmuje okres 01.01.2020 - 30.06.2020.

B. UUMOWANIE W KSIEGACH RACHUNKOWYCH OPERACJI DOTYCZACYCH SUBFUNDUSZU

Ksiggi rachunkowe prowadzone s3 oddzielnie dla kazdego Subfunduszu.

1
2

20

21

22

23

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.

Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzecz jednego z Subfunduszy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wskazanego w
ztozonym zleceniu albo w zawartej umowie. Natomiast sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz na rzecz kilku Subfunduszy na podstawie jednego
zlecenia lub jednej umowy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych kazdego z Subfunduszy na rzecz ktdrych zostato ztozone zlecenie albo zawarta umowa, w
liczbie wskazanej dla danego Subfunduszu odpowiednio w zleceniu albo umowie.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia.

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja ceng nabycia réwna zero.

Sktadniki lokat otrzymane w zamian za inne sktadniki maja ceng¢ nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych sktadnikéw lokat, w zamian za ktdre zostaty
otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieni¢zne.

Zmiang warto$ci nominalnej nabytych akcji, nie powodujgcg zmiany wysokosci kapitatu zaktadowego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w
ktorej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

Zysk lub strat¢ ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda "najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze", a w przypadku sktadnikéw wycenianych w wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiggowej (nie stosuje si¢ do
sktadnikéw lokat bedacych przedmiotem transakcji, o ktérych mowa w czg¢sci C niniejszej noty, pkt IV, ust. 1-2i 4)

Zysk lub strat¢ ze zbycia walut wylicza si¢ zgodnie z pkt. 7.

W przypadku gdy jednego dnia dokonane s3 transakcje zbycia i nabycia danego sktadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje si¢ nabycie sktadnika.
Nalezng dywidendg¢ z akcji/prawo poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzglgdniajacy wartosci tego prawa.

Prawo poboru akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz prawo do otrzymania dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w
ksiggach rachunkowych w dniu nast¢gpnym po dniu ustalenia tych praw.

Niewykonane prawo poboru akcji uznaje si¢ za zbyte, wedtug warto$ci réwnej zero, w dniu nastgpnym po wygasnigciu tego prawa.

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

Nabycie/zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy/transakcji.

Sktadniki lokat nabyte/zbyte, dla ktérych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglgdnia si¢ w najblizszej wycenie aktywéw Subfunduszu i
ustaleniu jego zobowiazan.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w walucie, w ktérej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wg $redniego kursu NBP
ustalonego dla danej waluty na dzien ujgcia tych operacji w ksiggach Subfunduszu. Jezeli operacje dot. Subfunduszu sa wyrazone w walutach, dla ktérych
NBP nie ustala kursu — ich warto$¢ okresla si¢ w relacji do kursu euro.

Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw wartociowych denominowanych w walucie obcej nie stanowia

lokat Subfunduszu a ich ujgcie w ksiggach nastgpuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty.
Zobowiazania i nalezno$ci Subfunduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiazku z rozliczeniami walutowymi kupna lub

sprzedazy papieréw warto§ciowych wycenia si¢ od dnia zawarcia transakcji (forward walutowy) wedtug $redniego kursu NBP dla danej waluty.

Przychody z lokat Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosci:

a) dywidendy i inne udziaty w zyskach,

b) przychody odsetkowe (przychody odsetkowe od dtuznych papieréw warto$ciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami
ustalonymi przez emitenta; przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j),

¢) dodatnie saldo réznic kursowych powstate w wyniku wyceny srodkéw pienig¢znych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych.

Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegélnosci:

a) wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie subfunduszem

b) koszty odsetkowe (koszty odsetkowe z tyt. kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz oraz warto$¢ zamortyzowanej premii od nabytych
instrumentéw dtuznych) rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej),

¢) ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z wycena srodkéw pieni¢znych, nalezno$ci oraz zobowiazan w walutach obcych

Odsetki naliczone oraz nalezne od §rodkéw pieni¢znych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powigkszaja warto$¢ aktywéw Subfunduszu w
dniu wyceny.

W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na przewidywane wydatki. Ptatnosci z tytutu kosztéw operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzong rezerwg.
Limitowane koszty operacyjne sa ujmowane w wysokosci nie przekraczajacej maksymalnego limitu rezerw. Rezerwa naliczana jest kazdego dnia wyceny
od warto$ci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny lub od innej podstawy bedacej zmienna wptywajaca na poziom ponoszonych kosztéw.

W kazdym dniu wyceny tworzy si¢ rezerwe na czg¢s$¢ stata i zmienng wynagrodzenia Towarzystwa. Rezerwa na czg$¢ statg wynagrodzenia za zarzadzanie
obliczana jest w wysokos$ci nie wyzszej niz 0.8% w skali roku od warto$ci aktyw6w netto z poprzedniego dnia wyceny. Rezerwa na czg¢§¢ zmienna
wynagrodzenia za zarzadzanie obliczana jest w wysokosci nie wyzszej niz 20% wzrostu warto$ci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa
ponad stopg odniesienia réwna 1,5%, nie wyzszej niz 0,5% warto$ci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa. Rezerwa naliczana jest od
warto$ci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa z biezacego dnia wyceny po uwzglednieniu rezerwy na cze$¢ stata wynagrodzenia i przed
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uwzglednieniem rezerwy na czg¢$¢ zmienng wynagrodzenia.

24  Towarzystwo pobiera oplatg dystrybucyjna, optatg wyréwnawcza oraz oplatg umorzeniowa w wysokosci zgodnej ze Statutem. Oplaty te stanowig
zobowigzanie wobec Towarzystwa — nie sa ujmowane w przychodach i kosztach.

25  Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sg w catosci z aktywéw Subfunduszu. Jezeli koszty obciazaja Fundusz w
catoéci - partycypacj¢ danego Subfunduszu w tych kosztach oblicza si¢ na podstawie stosunku Wartosci Aktywéw Netto (WAN) Subfunduszu do WAN
Funduszu na Dzien Wyceny poprzedzajacy dzien ujgcia zobowigzania w ksiggach rachunkowych Funduszu. W przypadku gdy Fundusz zawiera umowe
zbycia/nabycia sktadnikow lokat dotyczaca wigcej niz jednego Subfunduszu, to koszty takiej transakcji obciazaja ten Subfundusz proporcjonalnie do
udziatu wartosci transakcji danego Subfunduszu w wartosci transakcji ogétem.

26 Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitalu wplaconego lub wyptaconego jest dzien ujecia zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa w
odpowiednim subrejestrze (z tym, ze na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia
si¢ zmian w kapitale wptaconym i wyptaconym wynikajacych z zapiséw w subrejestrze uczestnikow Subfunduszu w dniu wyceny).

27  Wszystkie zobowiazania zwigzane z nabywaniem i umarzaniem jednostek uczestnictwa wyrazane sa w kwocie wymagajacej zaplaty.

28  Jednostki uczestnictwa podlegaja odkupieniu w kolejnosci okreslonej, metoda HIFO, co oznacza, ze jako pierwsze odkupywane sa jednostki zapisane wg
najwyzszej ceny w danym rejestrze uczestnika.

C. METODY WYCENY AKTYWOW

1. Wycena aktywéw Funduszu, ustalenie zobowigzan i wyniku z operacji
Dniem Wyceny jest dzien, na ktdry przypada zwyczajna sesja na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.
W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywéw Funduszu oraz wyceny Aktywéw Subfunduszu, ustalenia
warto$ci zobowigzan Funduszu oraz zobowigzan Funduszu zwiazanych z funkcjonowaniem Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywoéw Netto Funduszu oraz ustalenia
Warto$ci Aktywéw Netto Subfunduszu, ustalenia Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu na Jednostk¢ Uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia i odkupienia
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.
Warto§¢ Aktywow Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywow Subfunduszu i Wartosci Aktywéw innych Subfunduszy. Warto$¢ Aktywéw Netto Funduszu stanowi
suma Wartos$ci Aktywow Netto Subfunduszu i Wartosci Aktywow Netto innych Subfunduszy.
Aktywa Subfunduszu wycenia si¢, a zobowiazania ustala si¢ wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej z zastrzezeniem pkt III, ust.2, ppkt 1 oraz pkt IV, ust.
1-2,4i5.
II. Wycena sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane s nastgpujace sktadniki lokat notowanych na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

6) listy zastawne,

7) diuzne papiery warto$ciowe, w tym obligacje zamienne,

9) certyfikaty inwestycyjne,

10) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspélnego inwestowania majace siedzib¢ za granica,

11) instrumenty rynku pieni¢znego,

12) inne papiery warto§ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,

13) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu.

2. Wartoé¢ godziwg sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 notowanych na aktywnym rynku, jezeli Dzien Wyceny jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na
danym rynku, wyznacza si¢ wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny:

1) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciagtych, na ktérych wyznaczany jest kurs zamknigcia — w oparciu o kurs zamknigcia, a jezeli o
godzinie 23:00 czasu polskiego na danym rynku nie bedzie dostgpny kurs zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
2) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciagtych bez odrgbnego wyznaczania kursu zamknigcia — w oparciu o ostatni kurs transakcyjny
na danym rynku dostgpny o godzinie 23:00 czasu polskiego,
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 bgdzie dostgpny kurs ustalony w systemie kursu jednolitego — w oparciu o ostatni kurs dostgpny o godzinie 23:00 czasu
polskiego,
4) jezeli na rynku gléwnym nie zawarto zadnych transakcji na danym sktadniku lokat lub wolumen obrotéw na danym sktadniku lokat jest znaczaco niski, kursem
wyceny jest kurs ustalony zgodnie z zasadami okre$§lonymi w pkt. 3.

3. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 2 pkt 4 stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwe;j:
1) przyjmuje si¢ warto$¢ wyznaczong zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 3 na innym aktywnym rynku,
2) jezeli niedostgpne sa warto$ci wyznaczone zgodnie z pkt 1, lub wolumen obrotéw na danym sktadniku lokat jest znaczaco niski, a na aktywnym rynku gléwnym
organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny przyjmuje si¢ warto§¢ wyznaczong w oparciu o kurs fixingowy,

3) jezeli niemozliwa jest wycena w oparciu o metodg okreslona w pkt 1 lub 2, to do wyceny przyjmuje si¢ kurs ustalony zgodnie z ust. 2 pkt. 1 - 4 w poprzednim
Dniu Wyceny, z zastrzezeniem ust. 5, przy czym niniejsza metoda moze by¢ stosowana przez okres nie dtuzszy niz 20 kolejnych Dni Wyceny.

4. W przypadku, jezeli Dziefi Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na danym rynku, warto$¢ godziwa sktadnikéw lokat wymienionych w ust.
1 wyznacza si¢ wedtug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego zgodnie z ust. 2 pkt. 1 — 4 w poprzednim Dniu Wyceny, z
zastrzezeniem ust. 5, przy czym niniejsza metoda moze by¢ stosowana przez okres nie dtuzszy niz 20 kolejnych Dni Wyceny.

5. W przypadku wystapienia szczegdlnych zdarzen lub pojawienia si¢ istotnych komunikatéw zwigzanych z sytuacja emitenta (bankructwo, zawieszenie notowan,
itp.) mogacych mie¢ wptyw na wyceng sktadnikéw lokat, warto§¢ sktadnika lokat wynikajaca z oszacowania na podstawie ostatniego dostgpnego kursu koryguje si¢
w celu uzyskania wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, w ten sposéb, ze przyjmuje si¢ warto$¢ ustalona zgodnie z ponizszymi zasadami:

1) przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowang na podstawie danych dostgpnych w serwisie Reuters Pricing Service, a jezeli dane te nie sa dostgpne — to do wyceny stosuje
si¢ warto$¢ oszacowang przez Bloomberg Generic (w pierwszej kolejnosci) lub Bloomberg Valuation Service BVAL (w drugiej kolejnosci);

2) przyjmuje si¢ warto$¢ oszacowana wedtug wlasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, na podstawie danych wejsciowych pochodzacych z aktywnego rynku;
3) jezeli niemozliwe jest oszacowanie warto$ci sktadnika lokat wedtug powyzszych metod, wartos¢ tego sktadnika okresla si¢ na podstawie publicznie ogloszonej
na aktywnym rynku ceny nieréznigcego si¢ istotnie sktadnika, w szczeg6lnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym;

4) jezeli niemozliwe jest zastosowanie metody okre$lonej w pkt. 5.3, przyjmuje si¢ ostatnia dostgpna warto$¢ sktadnika lokat, skorygowang o warto$¢ adekwatng do
biezacej sytuacji emitenta, ustalong przez Towarzystwo na podstawie profesjonalnego osadu z wykorzystaniem posiadanych informacji oraz najlepszej wiedzy i
wiary.

6. W przypadku sktadnikéw lokat bedacych przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, warto$cig godziwa jest kurs ustalony na rynku gtéwnym,
ustalanym zgodnie z ponizszymi zasadami:
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1) wyboru rynku gtéwnego dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego;

2) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego petnego miesiaca kalendarzowego;
3) w przypadku gdy sktadnik lokat notowany jest jednoczesnie na aktywnym rynku na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granica kryterium wyboru rynku
gtéwnego jest mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakeji na danym rynku;
4) w przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym okresie
wskazanym w pkt. 2) to ustalenie rynku gtéwnego nastgpuje:
a) poprzez poréwnanie obrotéw z poszczegdlnych rynkéw od dnia rozpoczgcia notowan do konca okresu poréwnawczego lub,
b) w przypadku, gdy rozpoczyna si¢ obrét papierem wartoSciowym, wybdr rynku dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotéw na poszczegdlnych
rynkach z dnia pierwszego notowania.

II. Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

1.

Iv.

Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane s3 nastgpujace sktadniki lokat nienotowanych na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) dtuzne papiery warto$ciowe, w tym obligacje zamienne,

9) jednostki uczestnictwa,

10) certyfikaty inwestycyjne,

11) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspélnego inwestowania majace siedzib¢ za granica,

12) depozyty,

13) waluty nie bedace depozytami,

14) instrumenty rynku pieni¢znego,

15) inne papiery warto§ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji,

16) inne papiery warto$ciowe inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dtugu.

Wartos¢ sktadnikow lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sig¢, z zastrzezeniem pkt IV ust. 4 i 5, w nastgpujacy sposéb:

1) W przypadku dtuznych papieréw warto$ciowych, listéw zastawnych, instrumentéw rynku pieni¢znego bgdacych papierami warto§ciowymi oraz innych papieréw

warto§ciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z zaciagnigcia dlugu — wedlug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej

przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwalej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie okaze sig¢

konieczne, przy czym skutek wyceny zalicza si¢ odpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych.

2) dluzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $cisle powiazane z wycenianym papierem dtuznym to warto$¢ catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukeji modele
wyceny poszczegdlnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt V,

b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie s $ci§le powiagzane z wycenianym papierem dtuznym, wéwczas warto$¢ wycenianego
instrumentu finansowego bedzie stanowi¢ sumg¢ warto$ci dtuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej
przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wtasciwe
dla poszczegdlnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt V, z tym ze jezeli jednak warto$¢ godziwa wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze
by¢ wiarygodnie okres$lona to taki instrument wycenia si¢ wedlug metody okreslonej w punkcie a);

3) Wycena instrumentu finansowego wedtug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem
potencjalnych odpiséw z tytutu utraty wartosci, zaktada utrzymywanie instrumentu do momentu wykupu. Wycena ta w szczegdlno$ci nie uwzglednia ewentualnej
réznicy wynikajacej z uptynnienia instrumentu przez zapadnigciem terminu jego wykupu przez emitenta.

4) w przypadku pozostatych sktadnikéw lokat — wedtug wartosci godziwej spetniajacej warunki wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z pkt V.

Szczegblne metody wyceny sktadnikéw lokat

1) Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna metoda skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglgdnieniem potencjalnych odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci, jezeli ich
utworzenie okaze si¢ konieczne.

2) Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw warto$ciowych, przy zobowigzaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metoda korekty réznicy pomig¢dzy cena odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

3) W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w warto$ci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$§¢ godziwa
wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalona skorygowang cen¢ nabycia tego sktadnika i stanowi podstawe¢ do wyliczen
skorygowanej ceny nabycia w kolejnych dniach wyceny. W szczegdlnosci w wyzej wymieniony sposéb wycenia si¢ dtuzne papiery warto$ciowe, od dnia ostatniego
ich notowania do dnia wykupu.

4) Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych wycenia si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papieréw warto§ciowych.

5) Zobowiazania z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych ustala si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papieréw warto§ciowych.
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V. Metody wyznaczania warto$ci godziwej

1.

W przypadku sktadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na aktywnym rynku niebedacych papierami dtuznymi stosuje si¢ ponizsze metody wyznaczania
warto$ci godziwe;j:
1) w przypadku akcji — ich warto$¢ ustala si¢ wedtug wartoéci godziwej wyznaczonej za pomoca powszechnie uznanych metod estymacji:

a) ostatnio dostgpne ceny transakcyjne na wycenianym sktadniku lokat ustalone pomigdzy niezaleznymi od siebie i nie powigzanymi ze soba stronami,

b) metody rynkowe, a w szczegélnosci metode poréwnywalnych spétek gietdowych oraz metode poréwnywalnych transakcji,

¢) metody dochodowe, a w szczegdlnosci metodg zdyskontowanych przeptywéw pienig¢znych,

d) metody ksiggowe, a w szczegdlnosci metodg skorygowanej wartosci aktywow netto;
2) w przypadku warrantéw subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza si¢ przy uzyciu modelu, uwzgledniajacego w szczeg6lnosci warto§¢ godziwa
akcji, na ktére opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom lub prawom
poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich warto$¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierézniacego sig¢ istotnie sktadnika, w
szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskazaé takiego sktadnika lokat, wedlug warto$ci godziwej
ustalonej zgodnie z pkt. 1;
4) w przypadku kwitéw depozytowych — ich warto§¢ wyznacza si¢ na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny papieru warto$ciowego, w
zwiazku, z ktérym zostat wyemitowany kwit depozytowy;
5) w przypadku innych papieréw warto$ciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajace prawom wynikajacym z akcji, za wyjatkiem spoétek
nieruchomosciowych — ich warto§¢ wyznacza si¢ wedtug wartoéci godziwej ustalonej w oparciu o zasady, o ktérych mowa w pkt. 1)-4), w zaleznosci od
charakterystyki papieru warto§ciowego;

6) w przypadku depozytéw — ich warto§¢ stanowi warto$¢ nominalna powigkszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j;

7) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnych i tytutéw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspélnego
inwestowania majace siedzibe¢ za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogloszong warto§¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub
tytul uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wptyw na ich warto$¢ godziwa, jakie miaty miejsce po dniu ogloszenia wartosci aktywéw netto na
jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa;

8) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczegélnosci w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych — wedtug modelu zdyskontowanych przeptywéw pienigznych;

9) w przypadku walut nie bgdacych depozytami — ich warto$¢ wyznacza si¢ po przeliczeniu wedtug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego na Dzien
Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

10) Rzeczywiste warto$ci realizowane w transakcjach sprzedazy instrumentéw nie notowanych na aktywnych rynkach moga rézni¢ si¢ od wartosci ksiggowych tych
instrumentéw wykazywanych w sprawozdaniach finansowych.

Do czynnikéw uwzglednianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1), do wyceny sktadnikéw lokat, o ktérych mowa w ust. 1 pkt
1), naleza:

1) dostgpnos¢ wystarczajacych, wiarygodnych informacji i danych wejsciowych do wyceny,

2) charakterystyka (profil dziatalnoéci) oraz zatozenia dotyczace dziatania spotki,

3) okres, jaki uptynat od ostatniej transakcji nabycia wycenianego sktadnika lokat przez Fundusz,

4) okres, jaki uptynat od ostatnich transakcji, ktérych przedmiotem byt wyceniany sktadnik lokat, zawartych przez podmioty trzecie bgdace niezaleznymi od siebie i
nie powigzanymi ze sobg stronami, o ktérych to transakcjach Fundusz posiada wiarygodne informacje,

5) wielko$¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.

Dane wejsciowe do modeli wyceny, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1) lit. B), pkt 2) i pkt 8) pochodza z aktywnego rynku.

Modele i metody wyceny, o ktérych mowa w ust. 1 i ust. 2 ustalane sa w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny beda stosowane w sposéb ciagly.
Kazda ewentualna zmiana wyceny bedzie prezentowana, w przypadku gdy zostata wprowadzona w pierwszym péiroczu roku obrotowego, kolejno w pétrocznym
oraz rocznym sprawozdaniu fiansowym Subfunduszu i polaczonym sprawozdaniu finasowym Funduszu, natomiast w przypadku gdy zmiany zostaly wprowadzone
w drugim pétroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz péirocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu i potaczonym sprawozdaniu
Funduszu.

VI. Wycena sktadnikéw lokat denominowanych w walutach obcych

1.

3.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia si¢ lub ustala w walucie, w ktérej sa notowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie
sa notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktérej sa denominowane.

Aktywa oraz zobowigzania, o ktérych mowa w ust. 1 wykazuje si¢ w walucie, w ktdrej wyceniane sg aktywa i ustalane zobowigzania Subfunduszu, po przeliczeniu
wedlug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Warto$¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okresla si¢ w relacji do kursu euro.

D. OPIS WPROWADZONYCH ZMIAN STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Nie byto zmian w okresie sprawozdawczym.

NOTA 2
Naleznosci (w tys. PLN) 30.06.2020 31.12.2019
z tytutu zbytych lokat 8 821 0
Razem 8 821 0
NOTA 3
Zobowiazania (w tys. PLN) 30.06.2020 31.12.2019
z tytutu nabytych aktywéw 242 0
z tytutu transakcji przy zobowigzaniu si¢ do odkupu 49 945 23903
z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 5910 42
z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 6 0
z tytutu rezerw 406 102
pozostate, w tym: 134 21
- wynagrodzenie Towarzystwa 0 0
- optaty dla depozytariusza 7 6
- inne oplaty 1 0
- zobowigzania z tytutu podatkéw 126 15
Razem 56 643 24 068
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NOTA 4
Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty
L. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH ( w tys.)

Warto$¢ na 30.06.2020 Warto$¢ na 31.12.2019
Waluta / Bank w walucie ~ w tys. PLN w walucie w tys. PLN
PLN Deutsche Bank Polska S.A. 9349 9349 4499 4499
EUR Deutsche Bank Polska S.A. 0 0 8 32
CHF Deutsche Bank Polska S.A. 0 0 4 15
USD Dom Maklerski mBanku 17 68 17 64
EUR Dom Maklerski mBanku 30 133 30 127
Razem 9 550 4737

II. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH

Srednia warto$¢ w okresie Srednia warto$¢ w okresie
01.01.2020 - 30.06.2020 01.01.2019 - 31.12.2019
w tys. PLN w tys. PLN
Sredni stan $rodkéw pienigznych* 4319 2 948
Razem 4319 2 948

* §redni stan srodkéw pieni¢znych zostal wyliczony na podstawie $redniej z dziennych sald $srodkéw na rachunkach bankowych.

1. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH
Nie wystepuja.

NOTA 5

Ryzyka

1.RYZYKO STOPY PROCENTOWE]

a) Ryzyko stopy procentowej - warto$¢ godziwa

Ryzyko stopy procentowej to ryzyko spadku wartoséci sktadnikéw lokat Subfunduszu spowodowane zmianami rynkowych stép procentowych. Wraz ze
wzrostem rynkowych stop procentowych ceny instrumentéw dtuznych spadaja, a wraz ze spadkiem rynkowych stép procentowych ceny instrumentéw
dhuznych rosna. Ryzyko stopy procentowej zalezy od czasu do wykupu instrumentu, jego stopy odsetkowe;j i stopy dochodowosci. Im dtuzszy czas do wykupu
instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy procentowej. Im nizsza stopa odsetkowa i stopa dochodowosci instrumentu, tym wyzsze jest ryzyko stopy
procentowej. Dtuzne papiery warto$ciowe zerokuponowe oraz o statym oprocentowaniu sa szczegdlnie obciazone ryzykiem zmiany wartosci godziwej
wynikajacym ze zmiany poziomu stép procentowych.

30.06.2020 31.12.2019
tys. PLN 492 25448
Aktywa obcigzone ryzykiem warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej % 0,26 19,23

b) Ryzyko stopy procentowej - przeplywy pieni¢zne

W przypadku diuznych instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu wystgpuje ryzyko przeptywéw pienigznych wynikajace ze stopy procentowej, ktora
okresowo ustalana jest dla danego instrumentu w oparciu o rynkowe stopy procentowe. Zmiana stép procentowych powoduje ryzyko przeptywéw pieni¢znych
zwiazanych z wysokosciag wyptacanego kuponu.

30.06.2020 31.12.2019
Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywéw pieni¢znych wynikajacym ze stopy tys. PLN 163 354 102 168
procentowej % 89,66 77,19

2.RYZYKO KREDYTOWE

Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko zwigzane z niedotrzymaniem warunkéw umowy, ryzyko obnizenia oceny kredytowej emitenta i ryzyko rozpigtosci kredytowe;j.
Ryzyko niedotrzymania warunkéw to ryzyko spadku warto$ci aktywéw netto Subfunduszu spowodowane niewypetnieniem zobowiazan wynikajacych z kontraktow
finansowych przez emitentéw papieréw dtuznych, pozyczkobiorcéw lub stron, z ktérymi zawierane sa transakcje. Ryzyko obnizenia oceny kredytowej to ryzyko
spadku wartosci aktywow netto Subfunduszu spowodowane obnizeniem ocen kredytowych (ratingéw) emitentéw lub emisji. Ryzyko rozpigtosci kredytowej to
ryzyko spadku warto$ci aktyw6w netto Subfunduszu spowodowane zmianami rozpigtosci kredytowej dla emisji, czyli ré6znicy migdzy cenami instrumentéw
dhuznych o poréwnywalnych warunkach, ale wyemitowanych przez emitentéw o réznych ratingach. Ryzyko kredytowe dotyczy wszystkich papieréw dtuznych,
ktdérych emitentem sg inne podmioty niz Skarb Panstwa, dla ktérego ryzyko kredytowe uwazane jest za nieistotne. Na dzien sporzadzenia sprawozdania emitentami
innymi niz Skarb Pafistwa byli: Alior Bank S.A., Archicom S.A., ATAL S.A., Cyfrowy Polsat S.A., Develia S.A., DINO Polska S.A., Dom Development S.A.,
ENEA S.A., Euro Bank S.A., Globe Trade Centre S.A., KRUK S.A., LPP SA, P4 Sp. z o.0., Polski Koncern Naftowy Orlen S.A., Powszechny Zaktad Ubezpieczen
S.A., Santander Consumer Bank S.A., Santander Leasing S.A. Ryzyko zwiazane z niewyptaceniem dywidendy przez emitentéw jest dla Subfunduszu nieistotne. Na
dzien bilansowy oraz na dzien podpisania sprawozdania nie ma przestanek do stwierdzenia trwalej utraty warto$ci papieréw nienotowanych.

30.06.2020 31.12.2019

Maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku
gdyby strony nie wypetnilty swoich obowiazkéw (bez uwzglgdnienia wartosci tys. PLN 61751 51 606
godziwej dodatkowych zabezpieczen) % 33,91 38,99

30.06.2020 31.12.2019
tys. PLN 61751 51 606
‘Wskazanie znacznej koncentracji ryzyka w poszczegdlnych kategoriach lokat % 33,91 38,99
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3.RYZYKO WALUTOWE
Ryzykiem walutowym obciazone s aktywa i zobowigzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych. Ryzyko spadku warto$ci aktyw6w netto subfunduszu

spowodowane jest zmianami kursu waluty polskiej w stosunku do walut obcych.

30.06.2020 31.12.2019

tys. PLN 0 855
% 0,00 0,65

Papiery warto§ciowe notowane na rynkach zagranicznych

W tabelach powyzej prezentowane sa tylko warto$ci lokat denominowanych w walutach obcych

Stosownie do obowiazku okreslonego w § 22 Rozporzadzenie Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw
prowadzenia dziatalnoéci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2017 r., poz. 1444) Towarzystwo informuje, ze do pomiaru catkowitej
ekspozycji do dnia 4 grudnia 2016 r. Fundusz stosowat metod¢ zaangazowania. W pézniejszym okresie Fundusz mierzyt ryzyko stosujac ekspozycje AFI

wykorzystujac metod¢ zaangazowania i metodg¢ brutto.

Ocena ryzyka ptynnosci subfunduszu polega na monitorowaniu ptynnosci w $rednim i dtugim okresie. Polega ono na pomiarze ptynnosci poszczegdlnych
sktadnikéw lokat portfela inwestycyjnego subfunduszu oraz analizie koncentracji uczestnikéw i przeptywow kapitalowych. W celu ograniczenia ryzyka
ptynnosci subfundusz inwestuje cz¢$¢ aktywéw w najbardziej ptynne instrumenty finansowe czyli instrumenty dtuzne z terminem zapadalnosci do 1 roku oraz
utrzymuje saldo $rodkéw pieni¢znych na odpowiednio wysokim poziomie adekwatnym do profilu ryzyka subfunduszu. Na dzien bilansowy udziat tych
najbardziej ptynnych aktywéw w catosci aktyw6w subfunduszu wynosit 21,2%.

NOTA 6
Instrumenty pochodne
Cel otwarcia  Typ zajetej Data 30.06.2020 31.12.2019
Nazwa papieru warto§ciowego pozycji pozycji zapadalnosci ~ wtys. PLN  Data odkupu  w tys. PLN
Forward short EUR/PLN 2020-01-30 Ograniczenie
ryzyka Krotka
walutowego 0 2020-01-30 3
Razem 0 3

Dodatnie wyceny instrumentéw pochodnych prezentowane sa w sktadnikach lokat, natomiast ujemne wyceny prezentowane sa w zobowiazaniach

30.06.2020 31.12.2019

Nazwa papieru warto$ciowego w tys. PLN w tys. PLN

Forward short EUR/PLN 2020-01-30 Warto$¢ nominalna 0 876
0 876
NOTA 7

Transakcje przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu

Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w wyniku ktérych nie nastgpuje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk.

30.06.2020 31.12.2019
Nazwa papieru warto$ciowego Data odkupu ~ wtys. PLN  Data odkupu w tys. PLN
Brak 0 0
Razem 0 0
NOTA 8
Kredyty i pozyczki

W okresie sprawozdawczym oraz w 2019 roku Fundusz nie zaciggat kredytéw i pozyczek oraz nie udzielat pozyczek.

NOTA 9
Waluty i roznice kursowe
1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCIJI BILANSU, z podziatem wg walut i po przeliczeniu na walutg polska (w tys.)

Warto$¢ na 30.06.2020 Warto$¢ na 31.12.2019

Waluta w walucie w tys. PLN w walucie w tys. PLN

Sktadniki lokat notowane na rynku aktywnym EUR 0 0 201 855
$rodki na rachunku bankowym EUR 0 0 8 32
$rodki na rachunku bankowym CHF 0 0 4 15
Depozyt zabezpieczajacy instrumenty pochodne USD 17 68 17 64
Depozyt zabezpieczajacy instrumenty pochodne EUR 30 133 30 127
201 1093

Razem
Pozostate pozycje bilansu sa w PLN

2. ZREALIZOWANE I NIEZREALIZOWANE DODATNIE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU (w tys.PLN)

Zrealizowane réznice kursowe - 01.01.2020 -  01.01.2019 - 01.01.2019 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2020 31.12.2019 30.06.2019
Obligacje CHF 0 30 0
Obligacje EUR 32 0

Kontrakty terminowe USD 0 46 29
Razem 32 76 29
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Niezrealizowane réznice kursowe - 01.01.2020 - 01.01.2019 - 01.01.2019 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2020 31.12.2019 30.06.2019

Akcje EUR 0 0 0
Razem 0 0 0

3. ZREALIZOWANE I NIEZREALIZOWANE UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU (w tys.PLN)

Zrealizowane réznice kursowe - 01.01.2020 - 01.01.2019 - 01.01.2019 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2020 31.12.2019 30.06.2019
Kontrakty terminowe EUR 0 -20 -20
Razem 0 -20 -20
Niezrealizowane réznice kursowe - 01.01.2020 - 01.01.2019 - 01.01.2019 -
kategorie lokat Waluta 30.06.2020 31.12.2019 30.06.2019
Obligacje EUR 7 -7 -8
Razem 7 -7 -8

4. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA

Kurs w Kurs w
stosunku do zf  stosunku do zt Kurs w stosunku
Waluta 30.06.2020 31.12.2019 do zt 30.06.2019
Euro EUR 4,4660 4,2585 4,2520
Dolar amerykanski USD 3,9806 3,7977 3,7336
Frank szwajcarski CHF 4,1818 3,9213 3,8322
NOTA 10
Dochody i ich dystrybucja
1. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT (w tys.PLN)
01.01.2020 - 01.01.2019 - 01.01.2019 -
Kategorie lokat 30.06.2020 31.12.2019 30.06.2019
Dtuzne papiery warto$ciowe 354 319 12
Instrumenty pochodne -28 -31 -9
326 288 3

Razem

2. WZROST (SPADEK) NIEZREALIZOWANEGO ZYSKU (STRATA) Z WYCENY AKTYWOW (w tys.PLN)

01.01.2020 - 01.01.2019 - 01.01.2019 -

Kategorie lokat 30.06.2020 31.12.2019 30.06.2019
Dtuzne papiery warto$ciowe -169 599 274
Instrumenty pochodne -2 2 3
-171 601 277

Razem

3. WYKAZ WYPLACONYCH PRZYCHODOW ZE ZBYCIA LOKAT SUBFUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH.
Nie dotyczy.

4. WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU
Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania dochodéw.

NOTA 11
Koszty Subfunduszu

1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO (w tys. PLN)

W prezentowanych okresach sprawozdawczych, zgodnie ze statutem, subfundusz pokrywat wszystkie koszty do wysokosci limitéw, dotyczace kosztéw Agenta
Transferowego, Depozytariusza, kosztow badania i przegladéw sprawozdan finansowych, szczegétowo opisanych w statucie funduszu.

01.01.2020 - 01.01.2019 - 01.01.2019 -
Koszty pokrywane przez Towarzystwo 30.06.2020 31.12.2019 30.06.2019
brak 0 0 0
Razem 0 0 0

2. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI
Nie dotyczy
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3. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ) (w tys. PLN)
01.01.2020 - 01.01.2019 - 01.01.2019 -
30.06.2020 31.12.2019 30.06.2019
Wynagrodzenie stalte 504 461 58
Wynagrodzenie zmienne (rezerwa) 309 20 0
Razem 813 481 58
NOTA 12
Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
30.06.2020 31.12.2019 30.06.2019
Wartos$¢ aktywéw netto na koniec okresu sprawozd. (w tys.PLN) 125574 108 288 68 224
75,08 73,78 72,68

‘Wartos$¢ aktywéw netto na j.u. na koniec okresu sprawozd. (w PLN)

Warszawa, 10 sierpnia 2020 r.
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6. INFORMACJA DODATKOWA

1)

2)

3)

4)

5)
5.1

52

Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy.
Nie zanotowano istotnych zdarzen dotyczacych lat ubiegtych, ktére powinny zosta¢ ujete w biezacym okresie sprawozdawczym.

Informacje o znaczacych zdarzeniach jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.
Od dnia bilansowego do momentu sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie wystapily istotne zdarzenia, ktére nalezaloby uja¢ w sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu, a ktérych by nie uwzgledniono.

Zestawienie oraz objasnienie r6znic pomi¢dzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

W okresie raportowym nie wystapity réznice pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a
uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi, a ktérych by nie ujawniono.

Dokonane korekty bledow podstawowych.
Nie wystapity.

Pozostate informacje

Jak opisano w nocie informujacej o zatozeniu kontynuacji dziatalno$ci wprowadzenia do sprawozdania finansowego, w okresie raportowym pojawit si¢
nowy czynnik ryzyka — pandemia COVID-19 wywotana koronawirusem SARS-CoV-2. W okresie rozwijania si¢ pandemii nastapita wyprzedaz akcji i
innych instrumentéw finansowych o niespotykanej od lat skali prowadzaca do spadku warto$ci tych aktywéw. Ponadto, w poczatkowym okresie
pandemii uczestnicy Subfunduszu na duza skalg wycofywali si¢ z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszu (umorzenia). W efekcie na
poczatku spadta warto§¢ aktywow Subfunduszu. Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Subfundusz odnotowuje dodatnie saldo naptywéw
kapitatu. Na dzief sporzadzenia sprawozdania finansowego Zarzad nie jest w stanie przewidzie¢ diugosci trwania pandemii i jej wplywu na wyniki
Subfunduszu w przysztosci.

Uwzgledniajac zakres dziatalnosci, a w szczeg6lnosci zakres inwestycji w funduszach inwestycyjnych, Towarzystwo nie identyfikuje ryzyk zwigzanych
z rozpoczgciem procesu tzw. Brexitu, ktory formalnie rozpoczat si¢ w dniu 1 lutego 2020 roku.

W szczegblnoscei:

a) nie wystgpuja zagrozenia dla dziatalno$ci funduszy w kontekscie wspétpracy lub korzystania z ustug podmiotéw majacych siedzibe lub miejsce
zamieszkania na terytorium Wielkiej Brytanii,

b) fundusze inwestycyjne zarzadzane przez Towarzystwo nie posiadaja w swoich portfelach inwestycyjnych aktywéw dopuszczonych do obrotu na
terytorium Wielkiej Brytanii, ani aktywéw, ktérych emitentami badz wystawcami sg podmioty z siedzibag w Wielkiej Brytanii, a ktére nie sa
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym w panstwie cztonkowskim innym niz Wielka Brytania,

¢) zmiany otoczenia regulacyjnego nie maja znaczenia w konteks$cie mozliwo$ci wykonywania przez Towarzystwo i zarzadzane fundusze obowiazkow
wynikajacych z przepiséw prawa, spetniania $wiadczen, ani dochodzenia roszczen na drodze cywilnoprawne;.

Warszawa, 10 sierpnia 2020 r.
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