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Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty AGRO Kapitat na Rozwdj
Pétroczne sprawozdanie finansowe za okres od 01 stycznia 2023 roku do 30 czerwca 2023 roku

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzagd Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych AGRO S.A. przedstawia potroczne jednostkowe sprawozdanie
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Agro Kapitat na Rozwdj, na ktdre sktada sie:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.
2. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2023 roku o tacznej wartosci 243 019 tys. zt.
3. Bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2023 roku wykazujgcy aktywa netto w wysokosci 246 134 tys. zt.

4. Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2023 roku do dnia 30 czerwca 2023 roku wykazujgcy dodatni
wynik z operacji w kwocie 17 024 tys. zt.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2023 roku do dnia 30 czerwca 2023 roku wykazujace
zwiekszenie wartosci aktywoéw netto Funduszu w wysokosci 15 009 tys. zt.

6. Noty objasniajgce.

7. Informacja dodatkowa.

Podpisy oséb reprezentujacych Fundusz: Signed by /

Podpisano przez:

Mateusz Romuald
Ogtodzihski

Mateusz Ogtodzinski
Prezes Zarzadu TFI AGRO S.A

Date / Data:
2023-08-31 15:53

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ Signed by /
Podpisano przez:
MALGORZATA
iar-Jachi i MEJER-
Matgorzata Mejer-Jachimowicz JACHIMOWICZ
Cztonek Zarzadu TFI AGRO S.A
Date / Data:

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ 2023.08.31 15:59

Waldemar Koztowski g:)gdnpeigatr% /przez:

Cztonek Zarzadu TFI AGRO S.A WALDEMAR

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym KOZtOWSKI
Date / Data:

2023-08-31 15:56

Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie ksigg rachunkowych:

Marcin Ostrowski

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

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Podpis osoby sporzadzajgcej sprawozdanie:

Izabela Kalinowska

Dyrektor Departamentu Sprawozdawczosci i Kontroli Wewnetrznej
ProService Finteco Sp. z 0.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Data: 31 sierpnia 2023 roku
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I.  WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO FUNDUSZU

1. Informacje o funduszu

Fundusz prowadzi dziatalno$¢ pod nazwa ,Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty AGRO Kapitat na Rozwdj” i moze
uzywac nazwy skroconej ,,SFIO AGRO Kapitat na Rozwdj” (dalej: Fundusz).

Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym aktywow niepublicznych, utworzonym i dziatajgcym na
zasadach okreslonych w przepisach ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami — zwane dalej jako ,Ustawa” — dziatajgcym zgodnie z ww. Ustawa i Statutem nadanym przez
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych AGRO Spétka Akcyjna zatwierdzonym przez Komisje Nadzoru Finansowego.

Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 01 kwietnia
2008 r.

Siedziba i adresem Funduszu jest siedziba i adres Towarzystwa: 02-390 Warszawa, ul. Gréjecka 194 lok. 156.

Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty AGRO Kapitat na Rozwdj zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych
prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie VIl Wydziat Cywilny Rejestrowy pod numerem RFI 400 w dniu 05 sierpnia
2008 r.

Z chwilg wpisania Funduszu do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych Fundusz nabyt osobowos$é prawng.

Fundusz postuguje sie numerami identyfikacyjnymi:
REGON 141532667
NIP 1080005766

Statut Funduszu zostat nadany przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych AGRO S.A. z siedzibg w Warszawie, w brzmieniu
okreslonym w wypisie aktu notarialnego z dnia 11 kwietnia 2007 r., Repertorium A 2325/2007, sporzgdzonego w Warszawie
przez notariusza Justyne Baszuk. Statut zostat zatwierdzony przez Komisje Nadzoru Finansowego.

Statut okresla cele i zasady funkcjonowania Funduszu, prawa i obowigzki Uczestnikéw Funduszu oraz prawa i obowigzki
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych AGRO S.A.

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

Cel inwestycyjny funduszu

1. Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat Funduszu oraz
ochrona realnej wartosci Aktywéw Funduszu.

2. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celdw inwestycyjnych, w tym w szczegdlnosci ochrony kapitatu
na zaktadanym poziomie, a takze osiggniecia zaktadanej stopy zwrotu z inwestycji, jednakze dotozy wszelkich staran dla
jego realizacji.

Przedmiot lokat funduszu

1. Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym aktywow niepublicznych w rozumieniu art. 196
Ustawy i zgodnie z art. 113 ust. 3 Ustawy stosuje zasady i ograniczenia funduszu zamknietego.

2. Aktywa Funduszu dzielone sg na Portfel Kapitatowy, Portfel Aktywéw Ptynnych oraz srodki przeznaczone na udzielanie
pozyczek, poreczen i gwarancji.

3. Fundusz, 1z zastrzezeniem ograniczen okresSlonych w Statucie, moze lokowa¢ Aktywa Funduszu,
w ramach Portfela Kapitatowego, wyfacznie w:

1) papiery wartosciowe;

2)  wierzytelnosci oséb prawnych;

3) udziaty w spétkach z ograniczona odpowiedzialnoscia;

4) Instrumenty Pochodne w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne.

4. Fundusz, z zastrzezeniem ograniczen okreslonych w Statucie, moze lokowaé Aktywa Funduszu,
w ramach Portfela Aktywdw Ptynnych, wyfacznie w:

1) Instrumenty Rynku Pienieznego;
2) depozyty w bankach krajowych.

5. Lokaty, o ktérych mowa w ust. 3 i ust. 4 pkt 1, mogg by¢ przez Fundusz nabywane pod warunkiem, ze sg one zbywalne.

6. Fundusz bedzie inwestowat co najmniej 20 % Aktywdéw w lokaty bankowe lub dtuzne papiery wartosciowe, ktdrych
emitentami sg Skarb Panstwa, jednostki samorzadu terytorialnego, Banki Spotdzielcze lub Banki Krajowe.

7. Warto$¢ lokat w cenie nabycia oraz udzielonych pozyczek, poreczen i gwarancji dokonanych przez Fundusz w Spofki
Portfelowe lub Przedsiebiorstwa Prowadzgce Dziatalno$¢ na Terenach Wiejskich nie moze by¢ mniejsza niz wartos¢
wykupionych Jednostek przez Europejski Fundusz Rozwoju Wsi Polskiej — Counterpart Fund na dany Dzien Wyceny,
poczgwszy od Dnia Wyceny nastepujgcego po uptywie 36 miesiecy od dnia rejestracji Funduszu.

8. Fundusz moze udziela¢ pozyczek pienieznych do wysokosci nie wyzszej niz 50 % wartosci Aktywéw Funduszu, z tym ze
wysokosé pozyczki pienieznej udzielonej jednemu podmiotowi nie moze przekroczy¢ 20 % wartosci Aktywoéw Funduszu.
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Fundusz moze udzieli¢ pozyczki, o ktérej mowa w powyzej, pod warunkiem ze:

1) pozyczkobiorca jest osobg prawng lub jednostka organizacyjng nieposiadajaca osobowosci prawnej;

2) pozyczkobiorca posiada zdolno$¢ do obstugi i sptaty swoich zobowigzan. Fundusz dokonuje oceny zdolnosci
pozyczkobiorcy do obstugi i sptaty swoich zobowigzan przed udzieleniem pozyczki;

3) pozyczka zostanie udzielona na okres nie dtuzszy niz 10 lat;

4) minimalna wartos¢ zabezpieczen udzielonych przez potencjalnych pozyczkobiorcéw nie moze by¢ nizsza niz 10 %
(dziesie¢ procent) wartosci pozyczki, chyba ze pozyczkobiorcg jest Bank Krajowy, ktorego fundusze wtasne wynosza
co najmniej 5 milionéw ztotych.

Przez zabezpieczenie okre$lone powyzej rozumie sie:

1) hipoteke na nieruchomosci lub prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci,

2) zastaw lub zastaw rejestrowy,

3) zabezpieczenie finansowe w rozumieniu przepisdw ustawy z dnia 2 kwietnia 2004 roku o niektérych
zabezpieczeniach finansowych (Dz.U.04.91.871 ze zmianami),

4) cesje wierzytelnosci, w tym wierzytelnosci przysztych,

5) przewtaszczenie na zabezpieczenie praw majatkowych, w przypadku gdy prawa majatkowe bedgce przedmiotem
przewtaszczenia stanowig jedng z dopuszczalnych kategorii lokat Funduszu, a w wyniku przewtaszczenia Fundusz
bedzie spetniac limity inwestycyjne uwzgledniajace przedmiot przewtaszczenia,

6) gwarancje lub poreczenie osoby trzeciej,

7)  weksel.

Sptata pozyczek, o ktérych mowa w ust. 2 powyzej, bedzie nastepowata w ratach réwnych lub malejgcych albo w postaci

jednorazowego zwrotu petnej kwoty pozyczki po uptywie okresu na jaki pozyczka zostata udzielona.

Umowa pozyczki bedzie okreslata kazdorazowo wysokos¢ oprocentowania i warunki sptaty pozyczki, w tym w

szczegdlnosci:

1) harmonogram sptat;

2)  wysokos¢ rat lub sposob ich obliczenia;

3) okres karencji w sptacie rat pozyczki;

4) mozliwos¢ okresowego zawieszenia sptat.

Fundusz moze udziela¢ poreczen lub gwarancji do wysokosci nie wyzszej niz 50 % wartosci Aktywdw Funduszu, z tym ze

wysokos¢ poreczenia lub gwarancji udzielonych za zobowigzania jednego podmiotu nie moze przekroczy¢ 20 % wartosci

Aktywow Funduszu.

Fundusz moze udzieli¢ poreczenia lub gwarancji, o ktérych mowa w ust. 6, pod warunkiem ze:

1) beneficjent poreczenia lub gwarancji jest zdolny do obstugi i sptaty swoich zobowigzan. Fundusz dokonuje oceny
zdolnosci beneficjenta do obstugi i sptaty swoich zobowigzan przed udzieleniem poreczenia lub gwarancji,

2) minimalna wartos$¢ zabezpieczen udzielonych przez potencjalnych beneficjentow nie bedzie nizsza niz 10 % (dziesiec
procent) wartosci zobowigzania Funduszu wynikajgcego z umowy poreczenia lub gwarancji.

Dokonujac lokat w ramach Portfela Kapitatowego papiery wartosciowe, wierzytelnosci lub udziaty w spétkach z o.0. albo

udzielajgc pozyczek, poreczen lub gwarancji, Fundusz bedzie dokonywa¢ analizy emitenta, dtuznika, zbywcy udziatéw,

pozyczkobiorcy albo beneficjenta poreczenia lub gwarancji pod wzgledem:

1) biezacej sytuacji ekonomiczno-finansowo-prawnej;

2) perspektyw wzrostu wartosci udziatéw w kapitale;

3) wartosci rynkowej posiadanych aktywow;

4) otoczenia zewnetrznego;

5) atrakcyjnos¢ i dtugoterminowe prognozy rozwoju rynku, na ktérym podmiot prowadzi dziatalnos¢;

6) proponowanych  warunkéw  dokonanej inwestycji,  przystugujacych  instrumentéw  kontrolnych,
a w szczegdlnosci zdolnosci wptywania na kluczowe decyzje w podmiocie;

7)  ryzyk zwigzanych z dziatalnoscia;

8) mozliwosci spieniezenia inwestycji przed dniem rozpoczecia likwidacji Funduszu;

9) ograniczen wynikajacych ze Statutu oraz innych uméw zawartych przez Fundusz oraz przepiséw prawa.

W przypadku lokat dokonywanych w ramach Portfela Aktywow Ptynnych Fundusz bedzie kierowat sie nastepujacymi

kryteriami inwestycyjnymi, z tym ze w pierwszej kolejnoséci wymienione sg kryteria o najwyzszym stopniu istotnosci:

1) ptynnoscig danej lokaty oraz jej wptywem na caty portfel lokat Funduszu;

2)  ryzykiem tych lokat, z tym Ze przy ocenie ryzyka bierze sie pod uwage:

a) ryzyko specyficzne lokaty;
b) mozliwos¢ zabezpieczenia lokaty przed trwatg utratg jej wartosci;
c) wptyw ryzyka danej lokaty na ryzyko catkowite portfela lokat Funduszu;

3) oczekiwang stopg zwrotu z lokaty.

Fundusz nie bedzie dokonywat transakcji na walutach obcych.

Fundusz nie bedzie dokonywat lokat poza granicami Rzeczpospolitej Polskie;j.
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3. Firma, siedziba i adres Towarzystwa bedacego organem funduszu

Zarzgdzajacym SFIO AGRO Kapitat na Rozwdj jest Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych AGRO S.A., z siedzibg w Warszawie,
przy ul. Gréjeckiej 194 lok. 156, zarejestrowane w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy — XIl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sagdowego, Nr KRS 0000264352.

Podmiot prowadzacy ksiegi

Od dnia 1 stycznia 2021 roku podmiotem, ktéremu zostato powierzone prowadzenie ksigg rachunkowych Funduszu jest
ProService Finteco Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie przy ul. Postepu 18B.

4. Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 30 czerwca 2023 roku, za okres od dnia 1 stycznia 2023 roku do dnia
30 czerwca 2023 roku. Dane poréwnawcze obejmujg dane za poprzedni rok obrotowy, tzn. za okres od 1 stycznia 2022 roku
do 31 grudnia 2022 roku oraz dane za p6trocze poprzedniego roku obrotowego, tzn. za okres od 1 stycznia 2022 roku do 30
czerwca 2022 roku.

5. Kontynuowanie dziatalnosci przez Fundusz oraz okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania
dziatalnosci

Sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci Funduszu. Istnieje ryzyko braku
kontynuacji dziatalnosci opisane w pkt 6 informacji dodatkowej ,pozostate informacje”.

6. Podmiot, ktory przeprowadzit przeglad sprawozdania finansowego Funduszu

Sprawozdanie finansowe zostato poddane przegladowi przez biegtego rewidenta dziatajgcego w imieniu firmy audytorskiej
POLAUDIT Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. J. Ficowskiego 15, wpisang na liste podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych prowadzong przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentéw pod numerem 552.

7. Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujacych

Fundusz zbywa i odkupuje wytgcznie jednostki uczestnictwa kategorii Ai B.

Dla poszczegdlnych rodzajow jednostek wystepujg nastepujgce rdznice:

Jednostki kategorii A, ktére charakteryzujg sie tym, ze:

- podlegajq optacie manipulacyjnej za zbywanie Jednostek kategorii A w maksymalnej wysokosci nieprzekraczajacej 2%

- podlegaja optacie za zarzadzanie w wysokosci 2% w skali roku od Wartosci Aktywow Netto przypadajacych na Jednostki
kategorii A

Jednostki kategorii B, ktére charakteryzuja sie tym, ze

- nie podlegajg optatom manipulacyjnym

- podlegaja optacie za zarzgdzanie w wysokosci 1,9% w skali roku od Wartosci Aktywow Netto przypadajgcych na Jednostki
kategorii B
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Il. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 30 czerwca 2023 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegdlnych sktadnikdw lokat podanej w sztukach)

TABELA GtOWNA

Akcje 143 914 140 199 56,88% 143 770 128 811 55,72%
Warranty subskrypcyjne - - - - R R
Prawa do akcji - - - - R R
Prawa poboru - - - N R R

Kwity depozytowe - - - - R R
Listy zastawne - - - - R R
Dtuzne papiery warto$ciowe 90 292 93 939 38,11% 90 792 90 048 38,95%
Instrumenty pochodne - - - - R R
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnos$cig 5 6 - 5 3 -

Jednostki uczestnictwa - - - - R R
Certyfikaty inwestycyjne - - - - R R
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce
siedzibe za granicg

Wierzytelnosci - - - - R R
Udzielone pozyczki pieniezne - - - - R R
Weksle - - N R
Depozyty 8770 8 875 3,60% 8 082 8127 3,52%
Waluty - - - - R R
Nieruchomosci - - - - R R
Statki morskie - - - - R R
Inne - - - N
Suma: 242 981 243 019 98,59% 242 649 226 989 98,19%

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowa¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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1. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 30 czerwca 2023 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegdlnych sktadnikdw lokat podanej w sztukach)

TABELE UZUPEENIAJACE

BS ROZWOJ SP. Z0.0. 8S. KA. () '/\\‘I'(ETWS\\(A,\’AASEN'\I‘(% NIE DOTYCZY 134 688 POLSKA 6735 6511 2,64%
BS PROGRAM SP. Z 0.0.9'S. KA. (1) e e ey | NIE DOTYCZY 500 POLSKA 25 24 0,01%
BS PROGRAM SP. Z 0.0. 9 S. KA. () EI'(ET'\\‘(%T,\?\‘(",\’AASEN'\:(’B NIE DOTYCZY 138 688 POLSKA 6927 6706 2,72%
INVEST 1 BS KAPITAL SP.Z 0. 0. S. K. A. () EI'(ET'\\'((\),VT,\?\‘(A,\’AASEN'\& NIE DOTYCZY 8 000 000 POLSKA 8000 8230 3,34%
BS PROGRAM SP. Z 0. 0. 10 S. KA. (-) e R e | NIE DOTYCZY 981 POLSKA 56 48 0,02%
BS PROGRAM SP. Z 0. 0. 18 S. KA. (-) e R e | NIE DOTYCZY 981 POLSKA 56 48 0,02%
BS PROGRAM SP. Z 0.0. 19 S. KA. (-) EI'(ETW,\?\‘(’\,\’AASEN'\I‘(@ NIE DOTYCZY 981 POLSKA 56 48 0,02%
BS PROGRAM SP. Z 0.0. 9 S. KA. () EI'(ETW,\?\‘(",\’AASEN'\I‘(’E NIE DOTYCZY 981 POLSKA 56 48 0,02%
BS PROGRAM SP. Z 0. 0. 18 S. KA. () EI'(ETW,\?\‘(",\’AASEN'\I‘(’E NIE DOTYCZY 500 POLSKA 25 24 0,01%
BS ROZWOJ SP.Z 0. 0. 16 S. K. A. (-) EI'(ETWS\‘(",\’AAQ‘EN'\I‘& NIE DOTYCZY 981 POLSKA 56 47 0,02%
BS ROZWOJ SP.Z 0. 0.6 S. KA. () e A ey | NIE DOTYCZY 981 POLSKA 56 47 0,02%
BS ROZWOJ SP. Z 0.0. 8 S. KA. () e A ey | NIE DOTYCZY 981 POLSKA 56 47 0,02%
BS PROGRAM SP. Z 0. 0. 18 S. KA. (-) EI'(ETW,\?\‘(’\,\’AARNEN'\I‘(@ NIE DOTYCZY 134 688 POLSKA 6734 6512 2,64%
BS PROGRAM SP. Z 0.0. 19 S. KA. () EI'(ETW,\?\‘(",\’AARNEN'\I‘(’B NIE DOTYCZY 500 POLSKA 25 24 0,01%
BS PROGRAM SP. Z 0.0. 19 S. KA. () EI'(ETW,\?\‘(",\’AARNEN'\I‘(’B NIE DOTYCZY 135 688 POLSKA 6782 6 561 2,66%
BS PROGRAM SP. Z 0. 0. 10 S. KA. () EI'(ETW,\?\‘(’\,\’AAQ‘EN'\I‘& NIE DOTYCZY 500 POLSKA 25 24 0,01%
BS ROZWOJ SP.Z 0. 0. 16 S. K. A. (-) EI'(ETW,\?\‘(’\,\’AAQ‘EN'\I‘& NIE DOTYCZY 134 688 POLSKA 6734 6512 2,64%
BS PROGRAM SP. Z 0. 0. 10 S. KA. (-) e A ey | NIE DOTYCZY 134 688 POLSKA 6734 6512 2,64%
BS ROZWOJ SP.Z0.0.6 S. KA. (-) ZLETWS\‘(",\’AAQ‘EN'\L’B NIE DOTYCZY 134 688 POLSKA 6734 6511 2,64%
BS ROZWOJ SP.Z0. 0. 16 S. K. A. (-) Z:(ET"\‘(C\;VT,\?\‘(",\’AAQ‘EN'\L@ NIE DOTYCZY 200 445 POLSKA 9923 9601 3,93%
BS ROZWOJSP.Z0.0.6S. KA. () ZLET'\\‘(C\;VT,\?\‘(",\’AAQ‘EN'\L’B NIE DOTYCZY 258 740 POLSKA 12 937 12 509 5,07%
BS PROGRAM SP. Z 0.0. 9 S. KA. () ELETWSXAASEN'& NIE DOTYCZY 253 414 POLSKA 12 671 12 253 4,97%
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INVEST 3 BS KAPITAL SP. Z 0. 0. S. K. A. () e e ey | NIE DOTYCZY 7 500 000 POLSKA 7500 5663 2,30%
BS PROGRAM SP. Z 0. 0. 10 S. KA. () e A ey | NIE DOTYCZY 140 100 POLSKA 6936 6774 2,75%
BS PROGRAM SP. Z 0. 0. 18 S. KA. () QLET'\\'(?NT,\?\‘(A,\’AASE&’?J NIE DOTYCZY 258 739 POLSKA 12 808 12510 5,08%
INVEST 1 BS KAPITAL SP. Z 0. 0. S. K. A. () QLET'\\'(?NT,\?\‘(A,\’AASE&’?J NIE DOTYCZY 850 000 POLSKA 850 874 0,35%
INVEST 3 BS KAPITAL SP. Z 0. 0. S. K. A. () QLET'\\'(?NT,\?\‘(",\’AAQ‘EN&% NIE DOTYCZY 50 000 POLSKA 50 38 0,02%
BS PROGRAM SP. Z 0.0. 19 S. KA. (-) e e ey | NiE DOTYCZY 257 739 POLSKA 11036 12463 5,06%
BS ROZWOJ SP. Z 0.0. 8 S. KA. () e e ey | NIE DOTYCZY 258 740 POLSKA 12937 12508 5.07%
BS ROZWOJ SP.Z0.0.6S. KA. (-) EI'(ETW,\?\‘(",\’AARNEN'\I‘(% NIE DOTYCZY 500 POLSKA 25 24 0,01%
BS ROZWOJ SP. Z0.0. 8S. KA. (-) EI'(ETW,\?\‘(A,\’AASEN'\:& NIE DOTYCZY 500 POLSKA 25 24 0,01%
BS ROZWOJ SP.Z0. 0. 16 S. K. A. () EI'(ETW,\?\‘(A,\’AASEN'\:& NIE DOTYCZY 500 POLSKA 25 24 0,01%
BS PROGRAM SP. Z 0. 0. 10 S. KA. (-) e R e | NIE DOTYCZY 500 POLSKA 25 24 0,01%
BS ROZWOJ SP.Z0. 0. 16 S. K. A. () EI'(ETW,\?\‘(",\’AARNEN"I‘(% NIE DOTYCZY 500 POLSKA 25 24 0,01%
BS PROGRAM SP. Z 0.0. 9 S. KA. () EI'(ETW,\?\‘(",\’AARNEN'\I‘(% NIE DOTYCZY 500 POLSKA 25 24 0,01%
BS PROGRAM SP. Z 0. 0. 18 S. KA. () EI'(ETW,\?\‘(",\’AARNEN'\I‘(% NIE DOTYCZY 500 POLSKA 25 24 0,01%
BS ROZWOJ SP.Z0.0.6S. KA. () EI'(ETW,\?\‘(A,\’AASEN'\& NIE DOTYCZY 500 POLSKA 25 24 0,01%
BS ROZWOJ SP. Z0.0.8S. KA. (-) EI'(ETW,\?\‘(",(AAQ‘EN'\& NIE DOTYCZY 500 POLSKA 25 24 0,01%
BS PROGRAM SP. Z 0.0. 19 S. KA. (-) e R ey | NIE DOTYCZY 500 POLSKA 25 24 0,01%
BS PROGRAM SP. Z 0.0. 9 S. KA. (-) EI'(ETW’\?\‘(A,\’AARNEN'\I‘(% NIE DOTYCZY 1325 POLSKA 48 64 0,03%
BS PROGRAM SP. Z 0. 0. 10 S. KA. () EI'(ETW’\?\‘(",\’AARNEN"I‘(’B NIE DOTYCZY 2639 POLSKA % 128 0,05%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 18 993 564 143 914 140 199 56,88%
Suma: 18 993 564 143 914 140 199 56,88%

O terminie wykupu do 1 roku 15,47%
Obligacje 32 400 35 505 38 138 15,47%
NIENOTOWANE 9,9000%
CENTRUM FINANSOWE NIE CENTRUM ) o
S.A. B (PLO180300025) géﬁlléJYWNYM DOTYCZY FINANSOWE S.A. POLSKA 2024-02-19 (KZSAFl'(E)NN’)\IY 1 000,00 3000 3000 3049 1,24%
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AKTYWNY TREASURY | SKARB PANSTWA 6,9900%
WZ0124 (PLO000107454) RYNEK BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 2024-01-25 | (ZMIENNY 1000,00 12 200 12216 12 627 5,12%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ KUPON)
AKTYWNY TREASURY | SKARB PANSTWA (28'7&?3’
120823 (PLO000105359) RYNEK BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 20230825 |(STAY 1.000,00 7000 10335 12 054 4,89%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
KUPON)
AKTYWNY TREASURY | SKARB PANSTWA 4.0000%
DS1023 (PLO000107264) RYNEK BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITE] | POLSKA | 2023-1025 | &0 kupon) 1000,00 10 200 9954 10 408 4,22%
REGULOWANY | POLAND POLSKIEJ
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -
O terminie wykupu powyzej 1 roku 50 531 54 787 55 801 22,64%
Obligacje 50 531 54 787 55 801 22,64%
NIENOTOWANE 10,0600%
BANK SPOLDZIELCZ NIE BANK SPOLDZIELCZ : .
DUSZNIK!. 2010 () NAAKTYWNYM | porvezy | DUSZNIK POLSKA | 2025-07-14 E(zm!gr;r)\w 1.000,00 1000 1001 1027 0,42%
NIENOTOWANE BANK 9,9500%
LUB ACBZ%"V'JIEPSSLBZE-%)ZY w NA AKTYWNYM glgwczv SPOLDZIELCZY W POLSKA 2027-11-29 | (ZMIENNY 500 000,00 11 5511 5332 2,16%
: RYNKU LUBACZOWIE KUPON)
BANK
. NIENOTOWANE \ 9,9500%
BANK SPOLDZIELCZY W NIE SPOLDZIELCZY W ; .
NAKLE NAD NOTEGIA AB010 () | NAAKTYWNYM | S5 | SRKLE NAD POLSKA | 20251229 | (ZMIENNY 1.000,00 2 600 2602 2542 1,03%
RYNKU KUPON)
NOTECIA
NIENOTOWANE BANK 10,0600%
<R oﬁg{‘}v’fs'}%&%”{:_')-(;n w NA AKTYWNYM glgwczv SPOLDZIELCZY W POLSKA 2025-07-14 | (ZMIENNY 1000,00 2000 2002 2055 0,84%
' RYNKU KORONOWIE KUPON)
, NIENOTOWANE BANK 9,0500%
KOROEQ'\‘I‘VKIES';%LO%'E)LCZY w NA AKTYWNYM | SE | SPOLDZIELCZY W POLSKA | 2025-12-24 | (ZMIENNY 1.000,00 2500 2502 2447 0,99%
: RYNKU KORONOWIE KUPON)
. NIENOTOWANE KUJAWSKO- 10,0600%
BANK ggé@éﬁéﬁ&?ﬁ%{ﬁf@ NA AKTYWNYM | S | DOBRZYNSKIBANK | POLSKA | 2025-07-14 | (ZMIENNY 1000,00 3000 3002 3082 1,25%
: RYNKU SPOLDZIELCZY KUPON)
. NIENOTOWANE KUJAWSKO- 9,0500%
BANK ggé’;‘é";é&gﬁfg&%ﬁﬁ' NA AKTYWNYM glgwczv DOBRZYNSKI BANK POLSKA 2025-12-29 | (ZMIENNY 1000,00 2000 2001 1955 0,79%
: RYNKU SPOLDZIELCZY KUPON)
— BALTYCKI BANK NIENOTOWANE | | BALTYCKI BANK 9,0500%
SPOLDZIELCZY W DARLOWIE, NA AKTYWNYM | SE | SPOLDZIELCZY W POLSKA | 2025-12-24 | (ZMIENNY 1.000,00 2 860 2862 2 800 1,14%
AJ2011 (PLBBSDRO0012) RYNKU DARLOWIE KUPON)
~ BALTYCKI BANK NIENOTOWANE | | BALTYCKI BANK 9,9500%
SPOLDZIELCZY W DARLOWIE, NA AKTYWNYM | NE | SPOLDZIELCZY W POLSKA | 20251224 | (ZMIENNY 1.000,00 300 300 204 0,12%
AJ2011 () RYNKU DARLOWIE KUPON)
, NIENOTOWANE BANK 9,9500%
WSCHaS SBT%BZ('_')ELCZY WE I naaktywnym | NE L | sPoLDzIELCZY WE POLSKA | 20251212 | (ZMIENNY 1.000,00 5000 4500 4912 1,99%
' RYNKU WSCHOWIE KUPON)
NIENOTOWANE BANK 10,0600%
WSCHaE SAF/'%l%Z('_')ELCZY WE I naakTywnvm | NE L | sPokDzIELCZY WE POLSKA | 2025-07-14 | (ZMIENNY 1.000,00 1200 1201 1233 0,50%
' RYNKU WSCHOWIE KUPON)
NIENOTOWANE BANK 9,9500%
s ANT;?S&;%%%E({?ELCZY w NA AKTYWNYM | NE | SPOLDZIELCZY W POLSKA | 20251229 | (ZMIENNY 1.000,00 1900 1901 1858 0,75%
: RYNKU SANTOKU KUPON)
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& NIENOTOWANE 9,7900%
GBS NIERUCHOMOSCI, NIE GBS ) o,
GBSN 0724 () gﬁ\,\?{JYWNYM DOTYCZY NIERUCHOMOSCI POLSKA 2024-07-24 {(ZLI;/IPIE)I;I\:)\IY 1 000,00 1500 1500 1548 0,63%
NIENOTOWANE NIE 10,0600%
SGB-BANK S.A., A/2010 (-) NA AKTYWNYM DOTYCZY SGB-BANK S.A. POLSKA 2025-07-14 | (ZMIENNY 1 000,00 12 210 11 593 12 544 5,09%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE NIE 9,9500%
SGB-BANK S.A., C/2010 (-) NA AKTYWNYM SGB-BANK S.A. POLSKA 2025-12-29 | (ZMIENNY 1 000,00 11 800 11 659 11 536 4,68%
DOTYCZY
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 9,9500%
ESBANK BANK NIE ESBANK BANK !
SPOLDZIELCZY, A 2026 (-) NA AKTYWNYM DOTYCZY SPOLDZIELCZY POLSKA 2026-11-30 | (ZMIENNY 1 000,00 650 650 636 0,26%
RYNKU KUPON)
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -
Skfadniki lokat notowane na 29 400 32 505 35 089 14.23%
aktywnym rynku
Sktadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku 53 531 57 787 58 850 23,88%
Suma: 82 931 90 292 93 939 38,11%
BS KAPITAL SP. Z 0.0. gSOKAPITAL SP.Z WARSZAWA POLSKA 100 -
Suma: 100 -

W walutach panstw nalezgcych do OECD 3,60%
SANTANDER
LOKATA 3-M 12-07-2023 BANK POLSKA POLSKA PLN 5,5000% (STALE) 7128 7128 7213 7213 2,93%
S.A.
SANTANDER
LOKATA 3-M 12-07-2023 BANK POLSKA POLSKA PLN 5,5000% (STALE) 1642 1642 1662 1662 0,67%
S.A.
W walutach panstw nienalezgcych do OECD - - -
Suma: 8770 8 875 3,60%
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1. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 30 czerwca 2023 roku (w tysigcach PLN)

TABELE DODATKOWE

Tabele dodatkowe, ktdére nie majg zastosowania nie sg prezentowane.
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Il. BILANS
na dzien 30 czerwca 2023 roku

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

I. Aktywa 246 484 231 185
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 3465 4195
2. Naleznosci - 1
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 35 089 34 319
5. Skitadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 207 930 192 670
6. Pozostate aktywa - -
1l. Zobowigzania 350 60
IIl. Aktywa netto (I - II) 246 134 231 125
IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 234 449 236 464
1. Kapitat wptacony 289 074 287 733
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -54 625 -51 269
V. Dochody zatrzymane 15 397 13739
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -11 107 -12 765
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 26 504 26 504
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -3712 -19 078
VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 246 134 231 125
Liczba jednostek uczestnictwa 1147,4469 1157,4966
Kategoria A 1147,4469 1157,4966
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 214 505,74 199 676,23
Kategoria A 214 505,74 199 676,23

Bilans nalezy analizowaé tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowg, ktére stanowig integralng czesc
sprawozdania finansowego.
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V. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII
za okres od 1 stycznia 2023 roku do 30 czerwca 2023 roku

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

I. Przychody z lokat 4079 6 496 2309
Dywidendy i inne udziaty w zyskach - - -
Przychody odsetkowe 4079 6 496 2 309

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci
Dodatnie saldo réznic kursowych - - R

Pozostate - - -
Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 2421 4579 2223
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 2279 4 205 2096

- stata cze$¢ wynagrodzenia 2279 4 205 2 096

- zmienna czes$¢ wynagrodzenia - - R
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - - R

Optaty dla Depozytariusza 42 84 42
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow
46 84 42
Funduszu/Subfunduszu
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 49 74 39

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - - -
Ustugi prawne - - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 2 - -
Koszty odsetkowe - 125 -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Ujemne saldo réznic kursowych - - -

Pozostate 3 7 4
Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - - -
IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (lI-11l) 2421 4579 2223
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 1658 1917 86
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 15 366 21167 2299

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat - 2525 -
ym: 2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w 15 366 18 642 2299

- z tytutu réznic kursowych - - -
VII. Wynik z operacji (V+-VI) 17 024 23 084 2385
VIIl. Podatek dochodowy - - -
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 14 836,42 19 943,04 2 033,44
Kategoria A 14 836,42 19 943,04 2 033,44

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacja
dodatkowg, ktore stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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V. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
za okres od 1 stycznia 2023 roku do 30 czerwca 2023 roku

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

|. Zmiana wartosci aktywoéw netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

sprawozdawczego 231125 214833
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 17 024 23 084
a) przychody z lokat netto 1658 1917
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat - 2525
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 15 366 18 642
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 17 024 23 084

4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu

(razem): ) )
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychodéw ze zbycia lokat - -

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -2 015 -6 792
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu 1341 :

zbytych jednostek uczestnictwa)

b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu 3356 6792
odkupionych jednostek uczestnictwa)

6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 15 009 16 292

7. Wartos$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 246 134 231 125

8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (*) 229 753 210 335

Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 6,7301 -
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 16,7798 38,4189
Saldo zmian -10,0497 -38,4189

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalno$ci Funduszu/Subfunduszu
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1411,1396 1 404,4095
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 263,6927 246,9129
Saldo zmian 1147,4469 1157,4966

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa (**) 1 147,4469 1157,4966

Il. Zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa

1. Wartosp aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 199 676,23 179 639,05

poprzedniego okresu sprawozdawczego

2_. V_\/artosc aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 214 505,74 199 676,23

biezgcego okresu sprawozdawczego

3. Proce_ntowa zmiang wartosci aktywdw netto na jednostke 7.43% 11,15%

uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w

okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 197 257,05 2023-03-31 175 238,36 2022-11-03

5. Ma_ksymalna wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 214 505,74 2023-06-30 199 676,23 2022-12-31

okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestmc‘_(wa wg ostatniej 214 505,74 2023-06-30 199 676,23 2022-12-31

wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

V. Prqcc_entowy 'udzial kosztow Fum;luszulSubfunduszu w Sredniej 2.12% 2.18%

wartosci aktywéw netto, w tym (***):

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 2,00% 2,00%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,04% 0,04%

. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 0,04% 0,04%

unduszu/Subfunduszu
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,04% 0,04%
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 6,7301 -
Kategoria A 6,7301 -
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 16,7798 38,4189
Kategoria A 16,7798 38,4189
Saldo zmian -10,0497 -38,4189
Kategoria A -10,0497 -38,4189

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

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1411,1396 1 404,4095
Kategoria A 1411,1396 1 404,4095
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 263,6927 246,9129
Kategoria A 263,6927 246,9129
Saldo zmian 1 147,4469 1157,4966
Kategoria A 1 147,4469 1157,4966

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 1147,4469 1157,4966

Kategoria A 1 147,4469 1157,4966

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

Kategoria A

199 676,23

179 639,05

2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezagcego okresu sprawozdawczego
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Kategoria A 214 505,74 199 676,23
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (**)
Kategoria A I 7,43% [ 11,15%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A | 19725705 | 2023-03-31 | 175238,36 | 2022-11-03
5. Maksymalna wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A | 21450574 | 2023-06-30 | 199676,23 | 2022-12-31
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A [ 21450574 | 2023-06-30 | 199676,23 | 2022-12-31

(*) Srednia wartoéé aktywdw netto w okresie sprawozdawczym zostata wyliczona w oparciu o wartosci aktywéw netto z
kazdego Dnia Wyceny Funduszu w badanym okresie, przy czym w dniach niebedacych Dniami Wyceny przyjeto ostatnig
dostepna wartosc aktywow netto Funduszu z Dnia Wyceny.

(**) Liczba jednostek uczestnictwa zapisana na rejestrze Uczestnikéw Funduszu na dzien bilansowy.

(***) Procentowy udziat kosztéw Funduszu w $redniej wartosci aktywow netto jest teoretyczng wartoscig, ktéra wskazuje,
jaki bytby procentowy udziat kosztéw Funduszu w $redniej wartosci aktywow netto, przy ponoszeniu kosztéw Fundusz przez
caty rok oraz przy wystepowaniu przez caty rok sredniej wartosci aktywow netto takiej samej, jak wskazana powyze;j.

Wszystkie dane prezentowane sg w tysigcach ztotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywow netto
na jednostke uczestnictwa oraz wartosci wyrazonych %.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowaé tgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz
informacjg dodatkowg, ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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Nota - 1. Polityka rachunkowosci Funduszu

Zasady ogdlne:

Przepisy prawne regulujace rachunkowos$¢ Funduszu.
Ewidencja oraz wycena aktywow i pasywow Funduszu prowadzona jest w oparciu o obowigzujgce ustawy i rozporzadzenia, a
w szczegolnosci:

1.
2.

Ustawe z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz.U. z 2023 r., poz. 120)

Ustawe z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
(jednolity Dz. U. z 2023 r. poz. 681 z pdzniejszymi zmianami., zwana takze Ustawg)

Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniajgce rozporzadzenie w sprawie szczegétowych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2020 r., poz. 2436)

Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 12 grudnia 2001 r. w sprawie szczegétowych zasad uznawania, metod wyceny
zakresu ujawniania i sposobu prezentacji instrumentéw finansowych (Dz.U. z 2017 r., Nr 277)

Zasady ujmowania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym
Sprawozdanie zostato sporzadzone:

1.

4.

5.

W jezyku polskim i w walucie polskiej (kwoty w tysigcach ztotych, z wyjatkiem wykazywania wartosci na jednostke
uczestnictwa — wartos¢ jednostki uczestnictwa zaprezentowana zostata z doktadnoscig do petnego grosza),

Wedtug stanu ksigg na dzien bilansowy, z uwzglednieniem zdarzen nastepujacych po tym dniu, dotyczgcych okresu
sprawozdawczego,

Zgodnie z przepisami dotyczacymi rachunkowosci funduszy w zakresie ustalania wyniku z operacji, obejmujgcego: (a)
przychody z lokat netto oraz (b) zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat i (c) niezrealizowany zysk (strate) z wyceny
lokat,

Zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w polityce rachunkowosci funduszu oraz metodami wyceny
obowigzujgcymi na dzien bilansowy,

W formacie zgodnym z Rozporzgdzeniem.

Ujmowanie operacji dotyczacych Funduszu w ksiegach rachunkowych

1.

2.
3.
4

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

Operacje dotyczgce Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach Funduszu wedtug ceny nabycia.

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwng zero.

Przystugujgce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach Funduszu w dniu, w ktérym na
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa.
Przystugujgce prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach w dniu nastepnym po dniu
ustaleniu tych praw.

Sktadniki lokat Funduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang cene nabycia wynikajgcg z ceny nabycia
tych skfadnikéw lokat, w zamian za ktére zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane
przychody pieniezne.

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach Funduszu w dacie zawarcia umowy i
wprowadza sie do portfela na podstawie potwierdzenia zawarcia transakcji. Jezeli w dniu wyceny odpowiedniej dniu
zawarcia transakcji brak jest potwierdzenia transakcji nabyte lub zbyte skfadniki lokat uwzglednia sie w najblizszej
wycenie aktywow i zobowigzan Funduszu.

Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, niepowodujacg zmiany wysokosci kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sie
w ewidencji analitycznej, w ktdrej dokonuje sie zmian liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.
Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wptywa na wzrost (spadek) wyniku z operaciji.

Zysk lub strata ze sprzedazy papierow wartosciowych wyliczana jest metodg HIFO ,najdroisze sprzedaje sie jako
pierwsze” polegajaca na przypisaniu sprzedanym papierom wartos$ciowym najwyzszej ceny nabycia danych papieréw
wartosciowych.

Dniem wprowadzenia do ksiagg zmiany kapitatu wptaconego badZ wyptaconego jest dzien ujecia zbycia
i odkupienia jednostek uczestnictwa na rejestrze Uczestnikdw przy zastosowaniu wartosci jednostki uczestnictwa,
wyznaczonej zgodnie z zasadg opisang powyze;j.

Przychody z depozytéw bankowych ustala sie metodg efektywnej stopy procentowej uwzgledniajgcej wysokos¢
oprocentowania depozytu oraz warunki i termin wyptaty odsetek i ewidencjonuje sie w ksiegach Funduszu od dnia
rozpoczecia depozytu.

Nalezne, niewyptacone odsetki z tytutu posiadania srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych wptywajg na wzrost
przychoddéw odsetkowych i powiekszajg wartos¢ aktywdw Funduszu w dniu wyceny.

Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej nalicza sie zgodnie z
zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych przez emitenta.

Nalezng dywidende z akcji polskich notowanych na rynku zorganizowanym ujmuje sie w dniu nastepnym
po dniu, w ktérym po raz ostatni akcje byty notowane na rynku zorganizowanym tgcznie z prawem do dywidendy.
Przystugujgce prawo do dywidendy od akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach w dniu nastepnym
po dniu ustaleniu tych praw.
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17. W przypadku kosztow tworzy sie rezerwy na przewidywane wydatki. Ptatnosci z tytutu kosztéw zmniejszajg uprzednio
utworzong rezerwe. Preliminarz kosztow zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek
okresowych odpowiednio do czestotliwosci ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny.

Metody wyceny aktywow z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny sktadnikéw lokat, oraz zobowigzan
funduszu, aktywow netto i wyniku z operacji
1.  Wycena wszystkich aktywdw (w tym, w szczegdlnosci, papieréw wartosciowych) i ustalenie zobowigzan dokonywana
jest na dzien wyceny Funduszu, z zachowaniem zasad ostroznej wyceny w wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwe;.
2. W dniu wyceny wycena aktywow i ustalenia zobowigzan Funduszu odbywa sie wedtug ustalonych standéw, okreslonych
kurséw, cen i wartosci z godziny 23:00.
3. Dniem wyceny jest :
a) dzien roboczy nastepujgcy po dniu, w ktérym Towarzystwo otrzymato dokumenty potwierdzajgce wpis Funduszu
do rejestru Funduszy Inwestycyjnych,
b) trzeci dzien roboczy kazdego tygodnia,
c) 31 grudnia i 31 grudnia kazdego roku, oraz dziern sporzadzenia sprawozdania finansowego w tym rdéwniez
kwartalnego,
d) oraz dzien rozpoczecia likwidacji funduszu.
Wartosc jednostki uczestnictwa jest rowna wartosci aktywow netto Funduszu w dniu wyceny podzielonych przez liczbe
jednostek zapisanych w tym dniu na rejestrach uczestnikow.

Wartosc¢ godziwa

Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwg sktadnika lokat uznaje sie:

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

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

— Wartos$¢ godziwa ustalong za pomoca modelu wyceny opartego o nieobserwowalne dane wejsciowe do modelu (poziom
3 hierarchii wartosci godziwej).

Wycena lokat nienotowanych na aktywnym rynku
1. [Poziom I hierarchii] W pierwszej kolejnosci Fundusz okresla, czy dla danego aktywa (akcje, dtuzne papiery wartosciowe
i inne) istnieje Aktywny Rynek i jezeli istnieje to wycenia wedtug ceny z Aktywnego Rynku:

1.1. Kryteria okreslajgce czy dla danego sktadnika aktywéw Funduszu istnieje Aktywny Rynek:

a) Przyjmuje sie, ze dla danego skfadnika aktywow Funduszu istnieje Aktywny Rynek jezeli suma obrotéw
na danym sktadniku aktywéw na tym rynku w poprzednim miesigcu kalendarzowym osiggneta poziom
rowny co najmniej 100.000,00 ztotych, a liczba dni w ktérych doszto do zawarcia transakcji na danym
sktadniku aktywdéw w poprzednim miesigcu kalendarzowym byta nie mniejsza niz trzy.

b)  Badania, czy dla danego sktadnika aktywow istnieje Aktywny Rynek dokonuje sie raz na miesigc, w
pierwszym dniu roboczym danego miesigca kalendarzowego za poprzedni miesigc kalendarzowy oraz
przy zakupie nowego skfadnika lokat. W przypadku zakupu nowego sktadnika lokat badanie
przeprowadza sie w oparciu o dane za poprzedni miesigc lub w oparciu o biezgcy miesigc.

1.2.  Wartos¢ godziwg sktadnikéw lokat portfela inwestycyjnego notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w
oparciu o ostatnio dostepne kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny.

1.3. W przypadku gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku, wartoscia
godziwag jest kurs ustalony na rynku gtéwnym.

1.4. W przypadku obligacji Skarbu Panstwa notowanych na rynku BondSpot, ze wzgledu na jego charakter i zasady
prowadzenia obrotu, ktore zapewniajg odpowiednig ptynnos¢, uznaje sie ten rynek za rynek gtéwny.

1.5. Podstawg wyboru rynku gtéwnego, dla instrumentédw innych niz obligacje Skarbu Parstwa notowane na rynku
BondSpot, sa:

a)  wolumen obrotu na danym sktadniku lokat lub

b)  liczba zawartych transakcji na danym sktadniku lokat, lub

c) ilo$¢ danego sktadnika lokat wprowadzonego do obrotu na danym rynku, lub

d)  kolejnos¢ wprowadzenia do obrotu, lub

e)  mozliwos$¢ dokonania przez fundusz transakcji na danym rynku.

1.6. Kryterium stosowanym w pierwszej kolejnosci jest wolumen obrotu na danym sktadniku lokat, nastepnie liczba
zawartych transakgji, ilos¢ danego sktadnika lokat wprowadzonego do obrotu na danym rynku oraz kolejnosc
wprowadzenia do obrotu.

1.7.  Wyboru rynku gtéwnego, dokonuje Wyceniajacy, w oparciu o kryteria, o ktérych mowa w pkt 1.5,na koniec
kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.

1.8. Wartosc godziwg sktadnikéw lokat notowanych na Aktywnym Rynku w tym akcji, praw do akcji, praw poboru,
praw poboru, warrantdw subskrypcyjnych, certyfikatow inwestycyjnych, instrumentéw pochodnych, listéw
zastawnych oraz instrumentéw rynku pienieznego wyznacza sie w nastepujacy sposob:

a) W przypadku sktadnikoéw lokat notowanych w systemie notowan ciggtych, w ktérych wyznaczony i
ogtoszony jest kurs zamkniecia - w oparciu o dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs danego
sktadnika lokat,

17



Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty AGRO Kapitat na Rozwdj
Pétroczne sprawozdanie finansowe za okres od 01 stycznia 2023 roku do 30 czerwca 2023 roku

b) W przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciggtych bez odrebnego wyznaczania
kursu zamkniecia - wedtug dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na
Aktywnym Rynku w Dniu Wyceny.

c) W przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan jednolitych - w oparciu o kurs ustalony
w systemie kursu jednolitego.

d)  Jezeli w Dniu Wyceny niedostepna jest cena transakcyjna, a na Aktywnym Rynku organizowana jest sesja
fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego,

e) Jezeli w Dniu Wyceny niedostepne sg kursy wyznaczone zgodnie z pkt a) — c¢) lub kursy wyznaczone
zgodnie z pkt a) — c) zostaty wyznaczone przy znaczaco niskim obrocie, a na Aktywnym Rynku dostepne
sg ceny w zgtoszonych najlepszych ofertach kupna i sprzedazy - do wyceny wylicza sie Srednig
arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglednienie wytgcznie ceny w ofertach
sprzedazy jest niedopuszczalne.

f) Jezeli w danym Dniu Wyceny nie mozna wyznaczy¢ kursu danego sktadnika Aktywoéw zgodnie z zasadami
opisanymi w punktach a) — e), wyceny dokonuje sie w oparciu o kurs z poprzedniego Dnia Wyceny.

g) Jako ,znaczaco niski" obrét przyjmuje sie warto$¢ rowna badz mniejszg od 10.000,00 PLN (dziesieé
tysiecy ztotych) lub réwnowartosc tej kwoty w walucie obcej dla instrumentéw denominowanych w inne;j
walucie.

h)  Jezeli niemozliwe jest zastosowanie powyiszych metod wyceny, stosuje sie wycene w oparciu o
publicznie ogtoszong na Aktywnym Rynku cene nie réznigcego sie istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o
podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

i) W przypadku instrumentéw notowanych na zagranicznych rynkach zorganizowanych kursy na podstawie
ktorych dokonywana jest wycena pobierane s3 na moment wyceny z Serwiséw informacyjnych
Bloomberg lub Reuters.

[Poziom Il Hierarchii] W przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt. 2, sktadniki aktywdéw i zobowigzan Funduszu
wycenia sie przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczgce dane wejsciowe sg obserwowalne w sposob
bezposredni lub posredni.

2.1.

2.2.

2.3.

2.4.
2.5.

Dtuzne papiery wartosciowe, dla ktérych mozna znalez¢ wszystkie znaczgce dane obserwowalne wycenia sie
poprzez wyznaczenie wartosci godziwej jako zdyskontowanych przeptywdw pienieznych wynikajacych z
harmonogramu ptatnosci dtuznego papieru wartosciowego z zastosowaniem stopy procentowej uwzgledniajgcej
ryzyko identycznych lub podobnych dtuznych papieréw wartosciowych.

Jezeli nie ma cen, spetniajgcych kryteria Aktywnego Rynku, identycznych dtuznych papieréw wartosciowych lub
dtuznych papieréw wartosciowych o tej samej klasie ryzyka innych emisji tego samego emitenta, to stope
procentowy, o ktérej mowa w pkt 3.1 uzyskujemy jak sume stopy dyskontowej uzyskanej z dyskontowania
przysztych przeptywdéw pienieznych do aktualnej ceny jednego badZ kilku dtuznych papieréw wartosciowych
podmiotow poréwnywalnych w stosunku do emitenta oraz marzy za ryzyko emitenta w stosunku do tych
podmiotow.

Towarzystwo lub Wyceniajagcy dokonuje wyboru podmiotéw poréwnywalnych i sporzadza z tego wyboru raport
wraz z uzasadnieniem. Wybér podmiotu lub podmiotéw poréwnywalnych moze by¢ dokonywany nie czesciej niz
raz na kwartat.

Marze za ryzyko emitenta w stosunku do grupy poréwnawczej ustala sie nie czesciej niz raz na kwartat.

Wycena instrumentdéw dtuznych nie notowanych na Aktywnym Rynku odbywa sie w nastepujacy sposob:

a) Instrumenty dtuzne nie notowane na Aktywnym Rynku, wycenia sie poprzez odniesienie do cen
instrumentéw notowanych na Aktywnym Rynku (wycena metoda poréwnawcza w oparciu o dane
obserwowalne).

b)  Wyznaczenie grupy poréwnawczej:

" jezeli na Aktywnym Rynku notowane s3 inne instrumenty tego samego emitenta, o dacie
zapadalnosci takiej samej lub rdznigcej sie o nie wiecej niz 12 miesiecy od daty zapadalnosci

wycenianego instrumentu, jako grupe poréwnawczg wskazuje sie te instrumenty. Wyznaczona w

ten sposob grupa poréwnawcza moze sie sktadac z jednego lub kilku instrumentow;

. jezeli nie mozna zastosowac pkt a), do grupy poréwnawczej kwalifikuje sie instrumenty innych
emitentédw pod nastepujacymi warunkami:

— emitent prowadzi dziatalno$¢ o podobnym charakterze i/lub dziata w tej samej branzy,

— data zapadalnosci jest taka sama lub rézni sie o nie wiecej niz 12 miesiecy od daty zapadalnosci
wycenianego instrumentu,

— instrumenty sg wyemitowane w tej samej walucie,

— w okresie ostatniego miesigca na rynku wystepowat obréot w wysokosci nie mniejszej niz
100.000 zt (sto tysiecy zt) wartosci nominalnej instrumentu,

— w przypadku wiekszej niz jeden liczby instrumentéw wyemitowanych przez jeden podmiot,
spetniajacych powyzsze warunki, do grupy poréwnawczej zalicza sie tylko jeden instrument
danego emitenta, ktérego zapadalnos$¢ rézni sie najmniej od zapadalnosci wycenianego
instrumentu.
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= jezeli nie mozna okresli¢ grupy poréwnawczej w sposob okreslony w pkt b), dopuszcza sie

wskazanie do grupy poréwnawczej papierow réznigcych sig datg zapadalnosci o wiecej niz 12
miesiecy, a w kolejnym kroku dopuszcza sie rowniez emitentdw z innych branz

. Grupa porownawcza moze sktadac sie z jednego lub wiekszej liczby instrumentow.
= [Wyznaczanie s$redniej rentownosci] Dla kazdego instrumentu zaliczonego do grupy

poréwnawczej, w oparciu o ostatni kurs transakcyjny oblicza sie rentownos¢ do wykupu, ktora

nastepnie koryguje sie o marze wynikajgcg z réznicy w wielkosci podmiotow:

— jezeli grupe poréwnawczg stanowig instrumenty tego samego emitenta, marza nie ma
zastosowania;

— w przypadku kiedy suma bilansowa podmiotu z grupy poréwnawczej jest do 50% wieksza od
sumy bilansowej podmiotu wycenianego, marza wynosi 0 pkt %;

— w przypadku kiedy suma bilansowa podmiotu z grupy poréwnawczej jest o 50% - 200%
wieksza od sumy bilansowej podmiotu wycenianego, marza wynosi 1 pkt %;

— w przypadku kiedy suma bilansowa podmiotu z grupy poréwnawczej jest o 200% - 500%
wieksza od sumy bilansowej podmiotu wycenianego, marza wynosi 2 pkt %;

— w przypadku kiedy suma bilansowa podmiotu z grupy poréwnawczej jest o ponad 500%
wieksza od sumy bilansowej podmiotu wycenianego, marza wynosi 3 pkt %.

. Ze wszystkich obliczonych rentownosci skorygowanych o marze wylicza sie wymagang rentownos¢

jako $rednig arytmetyczna.

= Rentownos¢ do wykupu] Rentownos$¢ do wykupu jest to stopa procentowa, ktorg nalezy

zdyskontowac wszystkie przyszte przeptywy finansowe zwigzane z danym

= Cene instrumentu wycenianego wyznacza sie jako biezgcg warto$¢ wszystkich przysztych

przeptywdw zwigzanych z instrumentem przy zastosowaniu stopy dyskontowej réwnej wymaganej
rentownosci obliczonej zgodnie z pkt 3.4.1.5., przy czym wyznaczona w ten sposob wartos¢ stanowi
sume kursu i odsetek wycenianego instrumentu.

= Wyceniajgcy moze dokonac korekty marzy za ryzyko emitenta w stosunku do grupy poréwnawcze;j

w przypadku wystgpienia nastepujgcych zdarzen:
pojawienie sie informacji o istotnych problemach finansowych emitenta;

— naruszenie przez emitenta warunkéw umowy w postaci np. nieptacenia lub istotnych
opdznien w zaptacie odsetek lub kapitatu;

— przyznanie emitentowi (ze wzgledu na jego trudnosci finansowe) specjalnych praw, ktérych w
innym przypadku by nie otrzymat;

— istnienie znacznego prawdopodobienstwa, ze emitent ogtosi upadtos¢, wejdzie w
postepowanie uktadowe lub przeprowadzi reorganizacje finansowg;

— wystgpig inne czynniki zmieniajgce poziom ryzyka, np. pozyskanie inwestora, zawarcie ugody,
istniejgce lub dodatkowe zabezpieczenie lub poreczenie itp.

2.6. [Akcje i udziaty w spétkach z 0.0. — wyceniane na poziomie Il Hierarchii] Instrumenty udziatowe nie notowane na
Aktywnym Rynku, wycenia sie poprzez odniesienie do cen instrumentow notowanych na Aktywnym Rynku (wycena
metodg poréwnawczg w oparciu o dane obserwowalne).

a)

c)

[Metoda poréwnawcza] Model wyceny metoda poréwnawczg (mnoznikowa) moze zosta¢ zastosowany
przy wycenie akgcji lub udziatow spétek portfelowych funduszu pod warunkiem, ze sg dostepne podmioty
notowane na rynku regulowanym, ktérych dziatalnosc¢ jest w znaczagcym stopniu tozsama z dziatalnoscia
gospodarczg wykonywang przez spoétki celowe. Wartos¢ wycenianego instrumentu bedzie ustalana na
podstawie mnoznikdw skonstruowanych jako stosunek wartosci rynkowej przedsiebiorstwa do zmiennej
ekonomiczne;j.
[Wybdr grupy poréwnawczej] Przy wyborze spétek do grupy poréwnawczej stosuje sie nastepujgce
zasady:

= Spétki z grupy poréwnawczej majg podobny profil dziatalnosci jak spétka wyceniana;

= Spétki z grupy poréwnawczej maja podobng wielkos$¢;

= Spoétki z grupy poréwnawczej majg podobny poziom zadtuzenia;

= Spoétki z grupy poréwnawczej cechujg sie podobnym poziomem dynamiki rozwoju;

= Spotki z grupy poréwnawczej cechujg sie podobng rentownosciag kapitatéw wtasnych;

= Spotki z grupy porownawczej cechujg sie podobna strukturg wiascicielska;
[Wybdr wskaznikdw] Przy wycenie metodg poréwnawczg warto$¢ wycenianego przedsiebiorstwa
zostanie okreslona na podstawie co najmniej trzech wskaznikéw finansowych wybranych z ponizszej
listy. Wybdr wskaznikow powinien zosta¢ przeprowadzony z uwzglednieniem specyfiki branzy.
Wyceniajgcy moze nie uwzglednia¢ wskaznikdw przyjmujgcych wartosci skrajne. W przypadku
znaczacych odchylen wskaznikéw finansowych od wskaznikdw dla catego sektora dopuszcza sie
zastosowanie innych niz wymienione wskazniki, pod warunkiem uzasadnienia ich zastosowania.

[Poziom IlI Hierarchii] W przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt. 1 i pkt 2, sktadniki aktywdw i zobowigzan Funduszu

wycenia sie przy zastosowaniu modelu wyceny, opartego o dane nieobserwowalne.

3.1 [Dtuzne papiery wartosciowe] Dtuzne papiery wartosciowe, dla ktérych nie mozna znalez¢ danych obserwowalnych
dla grupy podmiotéw poréwnywalnych lub nie mozna wyznaczy¢ jednego badz kilku podmiotéw poréwnywalnych
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wycenia sie poprzez wyznaczenie wartosci godziwej jako zdyskontowanych przeptywdw pienieznych wynikajgcych

z harmonogramu ptatnosci dtuznego papieru wartosciowego z zastosowaniem stopy procentowej wolnej od ryzyka

(rentownosc dtuznych papierdow skarbowych) powiekszonej o premie za ryzyko specyficzne danego emitenta.

3.2 Stope dyskontowa ustala sie jako sume stopy wolnej od ryzyka oraz premii za ryzyko sktadajacej sie z nastepujacych
elementow:
a)  premia za wielko$¢ emitenta
b)  premia za finansowanie kapitatem obcym
c) premia za pozycje emitenta w branzy
d)  premia za brak ptynnosci
3.3 Stope wolng od ryzyka wyznacza sie jako rentownosc¢ obligacji skarbowych o statym oprocentowaniu o terminie
wykupu najbardziej zblizonym do terminu wykupu wycenianego instrumentu. W przypadku braku obligacji
skarbowych o statym oprocentowaniu o terminie wykupu rdznigcym sie o nie wiecej niz 12 miesiecy, a
wystepowaniu takich obligacji skarbowych o zmiennym oprocentowaniu, rentownos¢ wyznacza sie dla tych
obligacji. Przyjmuje sie, ze obligacje te w kolejnych okresach odsetkowych bedg miaty takie samo oprocentowanie
jak w biezgcym okresie.
3.4 Rentownos$¢ obligacji wyznacza sie jako stope procentowg za pomocy ktérej nalezy zdyskontowac przeptywy
pieniezne zwigzane z tg obligacja zeby otrzymac jej aktualng cene rynkowa.
Akcje i udziaty w spoétkach z 0.0. — wyceniane na poziomie Il Hierarchii] Akcje i udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialnoscia, dla ktérych nie mozna znalezé wszystkich znaczacych danych obserwowalnych, wycenia sig, z
zastrzezeniem metod szczegdlnych opisanych ponizej, wedtug ceny wynikajgcej z prognozowanych zdyskontowanych
przeptywdw pienieznych przynaleznych akcjonariuszom lub udziatowcom z zastosowaniem stopy dyskontowej
uwzgledniajgcej ryzyko specyficzne danego emitenta.

4.1 Instrumenty udziatowe wyemitowane przez podmioty prowadzace dziatalno$¢ produkcyjng i/lub ustugowa
wycenia sie za pomocg modelu DCF (Disconted Cash Flow), przy czym metoda ta opiera sie na dyskontowaniu
sald wolnych przeptywdw pienieznych FCF (Free Cash Flow).

4.2 Zastosowanie metody zdyskontowanych przeptywdw pienieznych polega na wyliczeniu wartosci przypadajace;j
na jedng akcje w oparciu o warto$¢ biezacg strumienia wolnych przeptywoéw gotéwkowych za okres objety
prognozg oraz wartosci firmy po tym okresie (wartosci rezydualnej). Obliczong w ten sposdb wartosé
pomniejsza sie o zobowigzania netto.

4.3 Wyceny dokonuje sie z czestotliwoscig raz na kwartat.

4.4 Model wyceny tworzy sie w oparciu o prognozy finansowe przedstawione przez zarzad emitenta. Prognozy
finansowe powinny obejmowac okres minimum 3 maksimum 5 lat.

4.5 Prognoza na pierwszy rok powinna by¢ sporzagdzona dla kazdego kwartatu kalendarzowego. Prognoza powinna
by¢ aktualizowana przez emitenta przynajmniej raz w roku po zakonczeniu roku obrotowego.

[Modele szczegdlne — SAN — Poziom Il Hierarchii] W przypadku, gdy Fundusz posiada wystarczajacg kontrole nad
emitentem danego sktadnika aktywdw, aby zapewnic¢ sobie efektywny dostep do danych finansowych emitenta w
terminie umozliwiajgcym przeprowadzenie wyceny, zaréwno na podstawie posiadanych praw korporacyjnych, jak i
odrebnego porozumienia, a jednoczesnie nie mozna zastosowa¢ modelu wyceny z pkt. 4, Wyceniajacy moze zastosowac
do wyceny danego sktadnika aktywéw model zaktadajagcy wycene na podstawie skorygowanych aktywdéw netto
emitenta.

5.1 W metodzie skorygowanej wyceny aktywdw netto wartosc przedsiebiorstwa szacuje sie poprzez odjecie od
bilansowej wartosci aktywow firmy facznej wartosci zobowigzan, otrzymany wynik poddawany jest korektom.

[Dtuzne papiery wartosciowe — zaangazowanie potgczone z udziatowym] Jezeli, w przypadku podmiotéw, o ktérych
mowa w pkt. 4, Fundusz posiada obok instrumentéw finansowych o charakterze udziatowym, instrumenty finansowe o
charakterze dtuznym, to moze je wycenia¢ rowniez w oparciu o skorygowane aktywa netto tego emitenta, w ten sposdb,
ze jezeli skorygowane aktywa netto sg dodatnie, to instrument dtuzny wycenia w cenie nabycia powiekszonej o naliczone
odsetki, a w przypadku ujemnych skorygowanych aktywdéw netto, Wyceniajacy dokonuje odpisu aktualizacyjnego w
wysokosci ujemnych skorygowanych aktywéw netto.

[Nieruchomosci] W ramach szacowania skorygowanych aktywoéw netto emitenta, Wyceniajagcy wyceni nieruchomosci
posiadane przez niego na podstawie operatu szacunkowego, sporzadzonego zgodnie z przepisami o gospodarce
nieruchomosci. Fundusz bedzie aktualizowat operaty szacunkowe dla posiadanych nieruchomosci przez emitentéw,
ktérych sktadniki aktywow posiada w portfelu inwestycyjnym nie rzadziej niz raz na rok.

[Model wyliczania w oparciu o wartosc¢ likwidacyjnga] Wyceniajacy, w przypadku braku mozliwosci uzyskania petnego
dostepu do danych finansowych emitenta lub w okreslonych ponizej przypadkach moze do okreslenia skorygowanej
wartosci aktywow emitenta zastosowaé model Wilcoxa.

[Model Scenariuszowy - wycena na podstawie ofert ztozonych w zorganizowanym przez Fundusz konkursie ofert] W
przypadku wystapienia znaczacej ilosci wigzacych dla Funduszu zadan umorzen tytutéw uczestnictwa, ktdére znaczaco
przekraczajg srodki pieniezne (Srodki pieniezne na rachunkach bankowych, depozyty w bankach, obligacje skarbowe)
oraz wiarygodnie oszacowane wptywy ze sprzedazy posiadanych aktywow Funduszu na date wymagalnosci zobowigzan
z tytutu zgdan wykupu, Fundusz moze zorganizowac konkurs ofert na catos¢ lub wybrang czes¢ aktywow, ktore zamierza
spieniezy¢ w celu pozyskania srodkéw pienieznych, ktére postuza na sptate zobowiazan.
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9.1 Po rozstrzygnieciu konkursu, Fundusz dokona oceny wynikdw konkursu i przedstawi Wyceniajgcemu
szacowang wartos$¢ po jakiej moze dokonaé sprzedazy danego sktadnika aktywoéw Funduszu. Wyceniajacy
dokona stosownych korekt wyceny danego sktadnika aktywow do ceny wynikajgcej z rozstrzygniecia konkursu.

9.2 W przypadku braku wptywu jakiejkolwiek oferty na zakup danego sktadnika aktywow, Fundusz poinformuje
Wyceniajacego o tym fakcie. W takim przypadku Wyceniajacy bedzie mogt dokona¢ korekty wyceny danego
sktadnika aktywoéw w petnej wysokosci.

[Odpis ostroznosciowy] Towarzystwo lub Wyceniajgcy moze zastosowac odpis ostroznosciowy od wartosci wynikajacej
z modelu wyceny w celu wiarygodnego oszacowania wartosci godziwej danego sktadnika aktywow lub pasywow. W
przypadku zajscia istotnego zdarzenia w dziatalnosci emitenta wycenianego instrumentu finansowego, w szczegdlnosci:

a) rozpoczecia procedury upadtosciowej poprzez likwidacje,

b) rozpoczecia procedury resolution w przypadku bankéw i firm ubezpieczeniowych.

Depozyty bankowe wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach za pomocg modelu wyceny, a w przypadku
transakcji o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni dopuszcza sie wycene metoda skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci
sktadnika aktywow.

Jednostki Uczestnictwa / Certyfikaty Inwestycyjne - Wartos$¢ jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i
tytutdw uczestnictwa emitowanych przez fundusze inwestycyjne lub inne instytucje wspolnego inwestowania wycena w
oparciu o ostatnio ogtoszong wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wptyw na ich wartos¢ godziwg, jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia
wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z tym ze jezeli
ostatnia ogtoszona wartos¢ Certyfikatow inwestycyjnych nie spetnia kryteriéw wiarygodnie oszacowanej wartosci
godziwej, Certyfikaty Inwestycyjne wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej zgodnie z zasadami
o ktérych mowa w Wycenie lokat nienotowanych na aktywnym rynku powyzej.

Papiery wartosciowe nabyte z zobowigzaniem drugiej strony do odkupu (BSB)Transakcje reverse repo / buy-sell wycenia
sie poczagwszy od dnia ujecia w ksiegach za pomocg modelu wyceny okreslonego w pkt 3 (hierarchia Ill - papieréw
dtuznych), a w przypadku transakcji o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni dopuszcza sie wycene metodg
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpisow
z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywdw.

Papiery wartos$ciowe sprzedane z przyrzeczeniem odkupu (SBB) - Transakcje repo/sell-buy back, zaciggniete kredyty i
pozyczki Srodkéw pienieznych oraz dtuzne instrumenty finansowe wyemitowane przez fundusz wycenia sie poczgwszy
od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Pozyczki papieréw wartosciowych

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

a)

Zmiany w zakresie metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian w zakresie metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych.

b)

Zmiany w zakresie metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego

W okresie sprawozdawczym nie wystapity istotne zmiany w zakresie metod wyceny oraz sposobu sporzgdzania sprawozdania
finansowego.

Nota 2. Naleznosci

Naleznosci - 1

Z tytutu zbytych lokat -

Z tytutu instrumentéw pochodnych - -

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych - -

Z tytutu dywidend - -

Z tytutu odsetek - 1

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw -

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -

Pozostate R R

Nota 3. Zobowigzania

Zobowigzania 350 60

Z tytutu nabytych aktywéw - -

Z tytutu transakcji repo/sell-buy back - -

Z tytutu instrumentéw pochodnych - -

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne - -

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow
inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu - -

Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu - -

Z tytutu wyemitowanych obligaciji - R

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -

Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow - -

Z tytutu gwarancji lub poreczen - R

Z tytutu rezerw 350 60

Pozostate sktadniki zobowigzan - R
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Nota 4. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

1) Struktura srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych na dzien bilansowy w przekroju walut, w podziale na banki

I. Banki / waluty - 3 465 - 4195
MBANK S.A. - 3 465 - 4195
PLN 3 465 3 465 4195 4195

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

I’I. Sre(ilni w olfr(-fsie sprawozdawczym poziom : 2479 : 3209
srodkow pienigznych
PLN 2479 2479 3209 3209

*) Sredni poziom $rodkéw pienieznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podstawie $redniej arytmetycznej stanu
srodkdw pienieznych w dni wycen oficjalnych Fundusz

3) Ekwiwalenty Srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje

Nie dotyczy.

Nota 5. Ryzyka

1) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan funduszu ryzykiem stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.
a) Wskazanie aktywow obcigzonych ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 10 408 10 083
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
Suma: 10 408 10 083

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze zmiany stopy procentowej uznano depozyty,
stato- i zerokuponowe obligacje Skarbu Panstwa, komunalne i przedsiebiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty
depozytowe oraz weksle.

b) Wskazanie aktywdéw obcigzonych ryzykiem przeptywow srodkéw pienieznych wynikajagcym ze stopy procentowej

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*) 24 681 24 236
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*) 58 850 55 729
Zobowigzania (**) - -
Suma: 83 531 79 965

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow srodkow 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 przeptywow S$rodkéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej uznano
instrumenty pochodne na stope procentowa o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.
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2) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan funduszu ryzykiem kredytowym, w podziale na kategorie bilansowe.

Kwoty odzwierciedlajagce maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym w

przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowigzkéw, przy czym 97 404 94 244
nie uwzglednia si¢ wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 3465 4195
Naleznosci - 1
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 35 089 34 319
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 58 850 55 729
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegoélnych 35 089 34 319
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 35 089 34 319
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 35 089 34 319

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

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

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

Nie dotyczy.
Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci jest definiowane jako ryzyko zajicia takiego zdarzenia, ze Fundusz nie bedzie w stanie wygenerowac
dostatecznych srodkéw pienieznych niezbednych do wykonania swoich zobowigzan w terminach ich wymagalnosci lub tez
zbycie aktywdw nastgpi na warunkach istotnie niekorzystnych dla Funduszu.

Podstawowe narzedzia kontroli ryzyka ptynnosci stanowig, okreslone ustawowo i statutowo, kryteria doboru oraz
koncentracji lokat Funduszu, jak réwniez procedury i regulaminy wewnetrzne Towarzystwa w zakresie kontroli limitow i
monitorowania ryzyka. Limity inwestycyjne uzaleznione s3 réwniez od oceny biezgcej
i prognozowanej sytuacji na rynku instrumentéw finansowych stanowigcych przedmiot lokat, jak réwniez od oceny stanu
finansowego i perspektyw rozwoju emitentéw papieréw wartosciowych, ktére maja by¢ przedmiotem inwestycji.

Towarzystwo wdrozyto procedury zarzadzania ryzykiem ptynnosci Funduszu w celu zapewnienia zgodnosci dziatania Funduszu
z przepisami art. 82 i art. 84 Ustawy o funduszach inwestycyjnych. Zgodnie ze statutem Funduszu, uczestnik moze zgtosic¢
zamiar zadania odkupienia jednostek w terminie 180 dni roboczych przed dniem odkupienia, Zgodnie z przyjetymi w
Towarzystwie procedurami, w celu zapewnienia biezgcego regulowania zobowigzarn w terminach wymagalnosci Funduszu
Towarzystwo miesiecznie monitoruje strukture ptynnosci lokat Funduszu oraz przeprowadza kwartalne testy warunkéw
skrajnych obszaru ptynnosci Funduszu.

Kontrola ryzyka ptynnosci realizowana jest na biezgco przez zarzadzajgcych Funduszem, ktérzy analizuja stan portfela,
sytuacje rynkowg oraz sytuacje emitentdw, natomiast nadzor nad powyzszym ryzykiem petni Osoba Wykonujgca Zadania z
Zakresu Zarzadzania Ryzykiem oraz Inspektor Nadzoru.

Nota 6. Instrumenty pochodne
Nie dotyczy.

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

1) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.
Nie dotyczy.

2) Transakcje przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu.
Nie dotyczy.
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Naleznosci z tytutu papieréow wartosciowych pozyczonych od Funduszu w trybie przepiséw rozporzadzenia o
pozyczkach papieréw wartosciowych
Nie dotyczy.

Zobowiazania z tytutu papierow wartosciowych pozyczonych przez Fundusz w trybie przepiséw rozporzadzenia o
pozyczkach papieréw wartosciowych
Nie dotyczy.

Nota 8. Kredyty i pozyczki

1)

2)

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

Informacje o udzielonych przez Subfundusz pozyczkach pienieznych w kwocie stanowiacej, na dzien bilansowy,
wiecej niz 1 % wartosci aktywéw Subfunduszu.
Nie dotyczy.

Nota 9. Waluty i réznice kursowe
Wszystkie pozycje bilansu wyrazone sg wytgcznie w ztotych polskich

1)

2)

3)

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

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

Sredni kurs waluty sprawozdania finansowego ogtaszany przez NBP, z dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego
Nie dotyczy.

Nota 10. Dochody i ich dystrybucja

1)

2)

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

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

Sktadniki lokat
notowane na - 417 - 1343 - 390
aktywnym rynku

Sktadniki lokat

nienotowane na - 14 949 2525 17 299 - 1909

aktywnym rynku

Pozostate - - - - - -

Suma: - 15 366 2525 18 642 - 2299
3) Woykaz wyptaconych przychodéw ze zbycia lokat funduszu aktywoéw niepublicznych, w przekroju zbytych lokat

4)

5)

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

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

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

Nie dotyczy.
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Nota 11. Koszty Funduszu
1) Koszty pokrywane przez Towarzystwo

Nie dotyczy.

2) Koszty Funduszu aktywow niepublicznych zwigzane bezposrednio ze zbytymi lokatami

Nie dotyczy.

3) Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$¢ wynagrodzenia

zmienna cze$¢ wynagrodzenia

Suma:

2279

4205

2 096

Nota 12. — Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

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

231125

214 833

211 435

II. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe

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

Kategoria A

199 676,23

179 639,05

176 797,41
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VII. Informacja dodatkowa

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezgcy
okres sprawozdawczy.
Nie wystapity.

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

3. Zestawienie oraz objasnienie réinic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami
finansowymi.

Nie wystapity.

a) Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegélnych poziomach hierarchii
wartosci godziwej.

Aktywa 140 013 84,48% 243 019 128 814 83,36% 226 989
Akcje - 192 140 007 56,96% 140 199 - - 128 811 55,73% 128 811
Warranty

subskrypcyjne ) ) ) ) ) ) ) ) ) )

Prawa do akcji - - - - - B - - R R
Prawa poboru - - - - - - - N R R
Kwity
depozytowe
Listy zastawne - - - - - - - N R R
Diuzne papiery 2391% | 93939| 34319 55729 2411% | 90 048
wartosciowe
Instrumenty
pochodne
Udziaty w
spotkach z
ograniczong - - 6 - 6 - - 3 - 3
odpowiedzialno$c
]
Jednostki
uczestnictwa
Certyfikaty
inwestycyjne
Tytuty
uczestnictwa
emitowane przez
instytucje
wspolnego
inwestowania
majgce siedzibe
za granicg
Wierzytelnosci - - - - - - - - R R
Udzielone
pozyczki - - - - - - - - - -
pieniezne
Weksle - - - - R
Depozyty - 8875 - 3,61% 8875 - 8127 - 3,52% 8127
Waluty - - - - - - - - R R
Nieruchomosci - - - - - - - - - R
Statki morskie - - - - - - - - R R
Transakcje
reverse repo/buy- - - - - - - - - - -
sell back
Zobowigzania - - - - - - - - R N
Transakcje
repo/sell-buy - - - - - - - - - -
back
Instrumenty
pochodne

w
a1
o
©
©
a1
[e)
©
al
o
'
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poziom 1 - cena z aktywnego rynku

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

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

Na dzien bilansowy tgczny udziat procentowy w aktywach netto sktadnikow lokat sklasyfikowanych na poziomie 2 i 3 wynosit
84,48 %.

Ryzyka zwigzane ze sktadnikami lokat o wartosci godziwej na poziomie 2 albo 3 wartosci godziwej

Ryzyka zwigzane z inwestowaniem w instrumenty dtuzne

ryzyko kredytowe, czyli ryzyko niewyptacalnosci emitenta, gwaranta lub poreczyciela papieru wartosciowego lub
instrumentu rynku pienieznego, polega na ryzyku braku wywigzania sie dtuznika z przyjetych na siebie zobowigzan.
W przypadku papieréw dtuznych emitowanych przez Skarb Paristwa ryzyko to jest niskie. Zrédtami ryzyka
niewyptacalnosci mogg by¢ miedzy innymi (ponizsze uwagi dotyczace emitenta odnoszg sie réwniez do poreczyciela i
gwaranta papieru wartosciowego lub instrumentu rynku pienieznego):
=  wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci rynkowej posiadanych przez niego aktywow,
= wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci srodkow pienieznych z biezgcej dziatalnosci
gospodarcze;j,
= sytuacja w branzy, w ktérej dziata emitent,
= sytuacja na rynku, na ktdrym dziata emitent lub gwarant (w szczegdlnosci nasilenie konkurencji, stabilnos¢
koniunktury, tempo zmian technologicznych itp.),
=  sytuacja makroekonomiczna, ze szczegdlnym uwzglednieniem jej wptywu na popyt na produkty emitenta, osiggane
przez niego przychody, marze i zyski.
Fundusze ograniczajg ryzyko kredytowe poprzez dobdr papierow wartosciowych pod katem wiarygodnosci kredytowe;j
ich emitenta lub gwaranta. Stuzy temu réwniez dywersyfikacja, czyli lokowanie srodkéw Funduszu w papiery wartosciowe
réznych emitentow.
ryzyko stopy procentowej — polega na zmianie cen papieréw dtuznych o statym oprocentowaniu w przypadku zmiany
rynkowej stopy procentowej. W przypadku wzrostu stop procentowych cena papierow wartosciowych maleje, w
przypadku spadku stdép procentowych cena papieréow wartosciowych rosnie. W przypadku bondéw skarbowych i
papieréw wartosciowych o zmiennym oprocentowaniu ryzyko to jest niskie. Im dtuzszy jest czas do wykupu
instrumentéw o statym oprocentowaniu, tym to ryzyko jest wieksze. Czynnikami moggcymi powodowaé wzrost
rynkowych stép procentowych i spadek cen posiadanych przez Fundusze instrumentéw dtuznych sg w szczegdlnosci:
= wzrost inflacji (biezacej lub prognozowanej),
=  wysokie tempo rozwoju gospodarczego,
= spadek stopy oszczednosci w gospodarce,
=  negatywna ocena przez inwestorow przysztej sytuacji fiskalnej w Polsce,
= wzrost stép procentowych w innych krajach.

Ryzyka zwigzane z inwestowaniem w papiery udziatowe (akcje, sp6tki z ograniczona odpowiedzialnoscia)

Ryzyko operacyjne — ryzyko poniesienia przez Fundusz straty wynikajacej z nieodpowiednich proceséw
wewnetrznych i nieprawidtowosci dotyczacych systeméw towarzystwa, zasobdw ludzkich lub wynikajacej ze
zdarzen zewnetrznych, obejmujgce ryzyko prawne i dokumentacyjne oraz ryzyko wynikajgce ze stosowanych
w imieniu Funduszu procedur zawierania transakgji, rozliczania i wyceny;

Ryzyko kredytowe — Inwestycje Funduszu w instrumenty dtuzne obarczone s3 ryzykiem niewyptacalnosci emitentéw
tych instrumentéw w zaleznosci od ich wiarygodnosci kredytowej i zwigzanym z tym ryzykiem czesciowej lub
catkowitej utraty wartosci danych sktadnikéw Aktywoéw Funduszu. Zmiany pozycji finansowej emitenta lub
perspektywy jego rozwoju moga skutkowac spadkiem ceny wyemitowanych przez ten podmiot instrumentéow
dtuznych, a tym samym pogorszeniem rentownosci inwestycji w dany instrument, co moze negatywnie
wptywac na Certyfikaty Inwestycyjne Funduszu Ryzyko kredytowe zwigzane jest rdwniez z mozliwoscia nie
wywigzania sie ze swoich zobowigzan przez kontrahentdw, z ktérymi Fundusz zawiera umowy majace za
przedmiot papiery wartosciowe lub pozyczki udzielane kontrahentom. Jakiekolwiek opdznienie lub
nieprawidtowosci w realizacji zobowigzan przez kontrahenta moga oznaczac poniesienie strat przez Fundusz

Ryzyko stop procentowych — jednym z najwazniejszych aspektow ryzyka stép procentowych jest odwrotna zaleznosé
pomiedzy wartoscig instrumentéw dtuznych a poziomem stép procentowych. Oznacza to, ze wzrost stép
procentowych przetozy sie na spadek wartosci lub cen takich instrumentéw, co moze mie¢ niekorzystny
wptyw na wartos¢ lokat Funduszu, a tym samym na wartos$¢ Jednostek Funduszu. Jezeli Fundusz zaciagnie
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zobowigzania, ktore sg oprocentowane wedtug stopy zmiennej, to wzrost stop procentowych moze miec
niekorzystny wptyw na wysokos$¢ odsetek ptaconych od zobowigzan Funduszu, a tym samym na wartos¢
Jednostek Funduszu. Aktywa Funduszu mogag by¢ inwestowane w wierzytelnosci osdb prawnych
oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej. Poniewaz Fundusz bedzie dostosowywat z pewnym
opdznieniem wysokos¢ oprocentowania udzielonych wierzytelnosci do rynkowych stép procentowych, to
wzrost rynkowych stép procentowych moze mieé niekorzystny wptyw na dochody uzyskiwane przez Fundusz.

Ryzyko ptynnosci — ograniczona ptynnos¢ powoduje, iz mogg wystepowac trudnosci z szybkim nabyciem lub
sprzedazg okreslonych kategorii lokat lub tez transakcje takie mogg by¢ zrealizowane jedynie po cenach
znaczaco odbiegajacych od cen rynkowych, co moze negatywnie wptywac na rentownos¢ takich lokat, a tym
samym na osiggane przez Fundusz stopy zwrotu. Ryzyko ptynnosci lokat jest szczegdlnie duze w przypadku
dokonywania lokat w instrumenty finansowe na rynku niepublicznym

Ryzyko wyceny — aktywa Funduszu sg wyceniane, a zobowigzania Funduszu sg ustalane wedtug wiarygodnej
oszacowanej wartosci godziwej. Istnieje jednak ryzyko, ze dokonana zgodnie z tymi zatozeniami wycena, w
przypadku instrumentdéw nie notowanych na aktywnym rynku, moze odbiega¢ od ich rzeczywistej wartosci.
Takie ryzyko istnieje takze w przypadku, gdy Fundusz bedzie posiadat duze pakiety akcji spdtek publicznych.

Ryzyka zwigzane z inwestowaniem w depozyty bankowe

Ryzyko operacyjne — ryzyko poniesienia przez Fundusz straty wynikajacej z nieodpowiednich procesow
wewnetrznych i nieprawidtowosci dotyczacych systemdw towarzystwa, zasobdw ludzkich lub wynikajacej ze
zdarzen zewnetrznych, obejmujgce ryzyko prawne i dokumentacyjne oraz ryzyko wynikajgce ze stosowanych
w imieniu Funduszu procedur zawierania transakcji, rozliczania i wyceny;

Ryzyko ptynnosci — ograniczona ptynnos$¢ powoduje, iz mogg wystepowac trudnosci z szybkim nabyciem lub
sprzedazg okreslonych kategorii lokat lub tez transakcje takie mogg by¢ zrealizowane jedynie po cenach
znaczaco odbiegajgcych od cen rynkowych, co moze negatywnie wptywac na rentownos¢ takich lokat, a tym
samym na osiggane przez Fundusz stopy zwrotu. Ryzyko ptynnosci lokat jest szczegdlnie duze w przypadku
dokonywania lokat w instrumenty finansowe na rynku niepublicznym

Ryzyko niewyptacalnosci bankéw — Istnieje ryzyko niesptacenia w terminie przez bank naleznosci z tytutu lokat oraz
ryzyko, ze banki, w ktdrych zostang ulokowane srodki, okazg sie niewyptacalne

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

Przeniesienia pomiedzy poziomem 1 a poziomem 2 dokonywane sg co do zasady w przypadku pojawienia sie lub zaniku
aktywnosci rynku dla poszczegdlnych sktadnikow lokat. Zasady oceny aktywnosci rynku dla poszczegdlnych sktadnikéw lokat
sg opisane w Nocie 1 do niniejszego sprawozdania finansowego (Polityka Rachunkowosci Funduszu).

Transfery pomiedzy poziomami wartosci godziwej prezentujg dane za okres od 1 stycznia 2023 r. do 30 czerwca 2023 r. oraz
za okres poréwnawczy od 1 stycznia 2022 r. do 31 grudnia 2022 r.

Zaniknigcie aktywnego rynku
dla danego instrumentu przy
jednoczesnym wystepowaniu
Dtuzne papiery wartosciowe - - 1 050 | wiarygodnej ceny rynkowej z
rynku nieaktywnego dla
instrumentu wycenianego lub
instrumentéw poréwnywalnych

* Prezentacja wartosci transferéw pomiedzy poziomami, w tabelach powyzej wykazana jest w wartosci godziwej z dnia
poprzedzajacego transfer.

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

W odniesieniu do wycen hierarchii Il (wyceny poréwnawcze) dla papieréw dtuznych — cena papieru obliczana
jest metodg zdyskontowanych przeptywow pienieznych, przy zastosowaniu stopy dyskontowej obliczonej dla
papieréw notowanych o mozliwie zblizonym terminie wykupu wyemitowanych przez emitentéw dziatajacych

28



Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty AGRO Kapitat na Rozwdj
Pétroczne sprawozdanie finansowe za okres od 01 stycznia 2023 roku do 30 czerwca 2023 roku

w tej samej branzy i podobnym profilu dziatalnosci. W przypadku rézni¢ w poziomie ryzyka emitentéw
szacowana jest marza za ryzyko (w oparciu o marze historyczna).

Danymi wejsciowymi sg notowania papieréw z grupy poréwnawczej.

W przypadku papieru dtuznego o ktérym mowa w punkcie 3.b wycena byta oparta o notowania od 1 do 4
papieréw notowanych, tagcznie dla wszystkich instrumentéw w funduszu byto to 10 papieréow

W odniesieniu do papierow udziatowych wycenianych metoda Skorygowanych Aktywdéw Netto — wycena
dokonywana jest w oparciu o aktywa spotki pomniejszone o zobowigzania (aktywa i zobowigzania ze
sprawozdania finansowego), po czym podmiot wyceniajgcy moze wprowadzi¢ dodatkowe korekty.

Dane wejsciowe pochodzg ze sprawozdania wycenianej spofki.

b) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamknigcia wartosci godziwej aktywéw na poziomie 3:

Stan na poczatek okresu 128 811 113 909

Zwigkszenia, w tym: 144 - 175
Reklasyfikacja - - - R
Transakcje kupna 144 - - R
Emisje - - 175 -

Rozliczenia transakcji - - - R
Przychody z lokat - - - R
Dywidendy i inne udzialy w zyskach - B - R
Przychody odsetkowe - - N R
Przychody zwigzane z posiadaniem
nieruchomosci
Dodatnie saldo réznic kursowych - - - R
Zmniejszenia, w tym: - - 5087 -
Reklasyfikacja - R N
Transakcje sprzedazy - - 5087 R
Wykupy - - - R
Rozliczenia transakcji - sptata wierzytelnosci - - - R
Koszty - - N N
Koszty odsetkowe - - - R
Koszty zwigzane z posiadaniem
nieruchomosci
Koszty pozostate - - - R

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat - - 2524
Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat 11 244 3 17 290 -2
Stan na koniec okresu 140 199 6 128 811 3

Powyisze ujawnienie prezentuje dane za okres od 1 stycznia 2023 r. do 30 czerwca 2023 r. oraz za okres
poréwnawczy od 1 stycznia 2022 r. do 31 grudnia 2022 r.

c) Kwota tacznych zyskow i strat aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej:
Za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2023 roku kwota tacznych zyskéw lub strat dla wycen wartosci godziwej
sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej, ujeta w wyniku z operacji i ktéra jest
przypisywana zmianie niezrealizowanych zyskéw lub strat zwigzanych z aktywami lub zobowigzaniami
posiadanymi na koniec okresu sprawozdawczego wynosita 11 244 tysiece ztotych.

d) Opis procesu wyceny wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej
przeprowadzonego przez fundusz.
Proces wyceny dla okreslenia wartosci godziwej sklasyfikowanej na 3 poziomie prowadzony jest w oparciu o
Polityke rachunkowosci Funduszu. Analiza zmian wartosci godziwej dokonywana jest na kazdy Dzierh Wyceny
Funduszu poprzez poréwnanie dokonanych zmian wartosci od poprzedniej wyceny.

e) Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych

wejsciowych aktywoéw sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej.

Instrumenty o charakterze udziatowym sg wyceniane wartoscig godziwg na poziomie 3 hierarchii wartosci
godziwej. Wartosé instrumentéw udziatowych jest okreslana za pomoca metody skorygowanych aktywow
netto. Wartos$¢ danych sktadnikéw lokat jest oszacowana na podstawie sprawozdan finansowych przekazanych
przez emitentdw natomiast wartos$¢ poszczegdlnych sktadnikédw majatku jest wrazliwa na korekte wartosci
przez wyspecjalizowang niezalezng jednostke $wiadczaca ustugi wyceny aktywdéw. Zmiana szacunkéw co do
oczekiwanych przeptywow ze sprzedazy aktywéw posiadanych przez emitentéw moze prowadzi¢ do wyraznie
nizszej wartosci godziwej akcji lub udziatow.
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f)  Stwierdzenie faktu i ujawnienie skutkéw zmian w przypadku, gdy zmiana jednego elementu lub wiekszej
ilosci nieobserwowalnych danych wejsciowych w celu odzwierciedlenia racjonalnie mozliwych
alternatywnych zatozen istotnie zmienitaby wartosc godziwg aktywoéw lub zobowigzan finansowych.
Zmiana szacunkdéw co do oczekiwanych przeptywdw ze sprzedazy rzeczowych aktywdw trwatych posiadanych
przez emitentow instrumentow finansowych skorygowanych przez wyspecjalizowang niezalezng jednostke
odzwierciedla mozliwg warto$¢ sprzedazy aktywdw. Racjonalnie mozliwy alternatywny scenariusz zaktada
przyjecie wartosci pomniejszonych o 30% dyskonta w przypadku wymuszonej sprzedazy.

Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny. Tytuly oraz wptyw wywotanych tym skutkéw
finansowych na sytuacje majatkows i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ Funduszu:

a) Korekty btedéw podstawowych.
Nie wystgpity.

b) Wskazania korekt wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym.
Nie wystgpity.

c) Wskazanie przypadkow zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym:
Nie wystgpity.

d) Wskazanie przypadkow nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz:
Nie wystgpity.

W przypadku niepewnosci, co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci, opis tych niepewnosci oraz wskazanie
czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwigzane

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

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 aktualizujacych wartos¢ aktywoéw Funduszu.
Nie dotyczy.

d) Informacje o aktywach Funduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub wystepuja opéznienia
w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych.
Nie dotyczy.

e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych.
Nie dotyczy.

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

Zgodnie z art. 13 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w
sprawie przejrzystosci transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych i ponownego wykorzystania
oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 (Dz. Urz. UE 23.12.2015 L 337/1), na dzien bilansowy spétka
zarzgdzajaca UCITS prezentuje ponizej informacje o transakcjach finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych
i 0 swapach przychodu catkowitego Funduszu:

Na dzien bilansowy oraz w okresie sprawozdawczym nie wystapity transakcje finansowe z uzyciem papieréow
wartosciowych i swapdw przychodu catkowitego.

Ujawnienia w zakresie aktualnej sytuacji geopolitycznej na swiecie

W | kwartale 2022 r. sgsiadujgca z Polskg Ukraina zostata zaatakowana przez armie rosyjska. Jest to zdarzenie po
dacie bilansu, ktére nie miato zadnego wptywu na jednostke i wyniki w roku 2021, niemniej w ocenie kierownictwa
jest to okoliczno$¢ wymagajaca ujawnienia. Kierownictwo na moment sporzadzenia sprawozdania nie identyfikuje
czynnikdw majacych bezposredni wptyw na funkcjonowanie jednostki. Moze natomiast wystapic¢ zauwazalny wptyw
na krajowg gospodarke (ograniczenie rynkéw zbytu, zaktécenia tancuchéw dostaw, duza liczba uchodzcéw, zmiany
cen), co moze mie¢ w przysztosci przetozenie na sytuacje jednostki. Mozliwy wptyw jest trudny do oszacowania,
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kierownictwo bedzie monitorowac sytuacje i podejmie wszelkie mozliwe kroki w celu unikniecia lub ztagodzenia
wptywu tej sytuacji i jej skutkdw na jednostke.

Ujawniania informacji zwigzanych ze zré6wnowazonym rozwojem w sektorze ustug finansowych (SFDR) o
przestanie informacji w jakim zakresie zapewniono uwzglednienie aspektu srodowiskowego lub spotecznego w
funduszu za okres 01.01.2023-30.06.2023

Towarzystwo nie oferuje produktdow finansowych promujgcych aspekt srodowiskowy lub spoteczny (lub oba te

aspekty), albo majacych na celu zréwnowazone inwestycje.

Pozostate informacje

Fundusz Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty AGRO Kapitat na Rozwéj otrzymat wypowiedzenie od Mbank
S.A. umowy o wykonywanie funkcji depozytariusza z terminem przypadajgcym na dzien 20 sierpnia 2021. W wyniku
zawieranych kolejnych porozumiern z mBankiem nastepowato przedtuzenie terminu wypowiedzenia. Na dzien
sporzadzenia sprawozdania termin wypowiedzenia jest przedtuzony do dnia 30 czerwca 2023 r. Zarzagd Towarzystwa
prowadzi intensywne poszukiwania i rozmowy w celu znalezienia nowego depozytariusza dla funduszu. W
przypadku braku przedtuzenia umowy z Mbank S.A. fundusz moze zostaé postawiony w stan likwidacji.

Sposadb obliczania ekspozycji AFI metoda brutto i metoda zaangazowania

1. Towarzystwo dokonuje obliczen Ekspozycji AFl zgodnie z przepisami Rozporzgdzenia Delegowanego Komisji
(UE) NR 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogdlnych warunkdw dotyczacych prowadzenia dziatalnosci,
depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru (dalej: Rozporzadzenie 231/2013).

2. Towarzystwo oblicza Ekspozycje AFlI Metodg Brutto i Metodg Zaangazowania

3. Ekspozycja obliczana jest za kazdy dzien roboczy i za kazdy dzien wyceny, jezeli nie przypada on w dzien
roboczy, w nastepnym dniu roboczym, przez Zarzagdzajgcego Ryzykiem

4. Wartos¢ obliczonej ekspozycji, zgodnie z ,Procedurg obiegu informacji zarzadczej w zakresie zarzgdzania
ryzykiem w TFI AGRO S.A.” raportowana jest Raportem dziennym do Cztonka Zarzadu odpowiedzialnego za
obszar zarzadzania ryzykiem, a w razie jego nieobecnosci, do Prezesa Zarzadu.

5. Ekspozycja AFlI Funduszu jest to suma wartosci bezwzglednej wszystkich aktywoéw i wartosci bezwzglednej
wszystkich zobowigzan funduszu.

6. Przy obliczaniu ekspozycji AFI metodg brutto:

a. wylacza sie wartosé wszelkich srodkéw pienieznych i ekwiwalentéw srodkéw pienieznych bedacych wysoce
ptynnymi inwestycjami w walucie bazowej AFI, ktére sg tatwo wymienialne na wiadoma kwote srodkow
pienieznych, w przypadku ktérych to srodkéw ryzyko zmiany wartosci jest niewielkie i ktore przynoszg zwrot
nie wiekszy niz stopa trzymiesiecznej obligacji skarbowej wysokiej jakosci;

b. przelicza sie instrumenty pochodne na réwnowazng pozycje z tytutu ich aktywéw bazowych przy uzyciu
metodyk przeliczania okreslonych w art. 10 Rozporzadzenia nr 231/2013 oraz w zatacznikach 1 i Il
Rozporzadzenia nr 231/2013, z zastrzezeniem pkt 5.

c. wylacza sie zaciggniete pozyczki gotdwkowe w postaci srodkéw pienieznych lub ekwiwalentéw $rodkow
pienieznych, o ktérych mowa w lit. a) i w przypadku ktérych kwoty przypadajgce do zaptaty sg znane;

d. uwzglednia ekspozycje zwigzang z reinwestycja pozyczek gotéwkowych, wyrazong jako warto$é rynkowa
zrealizowanej inwestycji lub catkowita kwota pozyczonych srodkéw pienieznych, zgodnie z zatgcznikiem |
pkt 1 i 2 Rozporzadzenia nr 231/2013, w zaleznosci od tego, ktdra z tych wartosci jest wyzsza;

e. uwzglednia pozycje w ramach umowy z udzielonym przyrzeczeniem odkupu lub umowy z otrzymanym
przyrzeczeniem odkupu oraz udzielone lub zaciggniete pozyczki papieréw wartosciowych badz inne
ustalenia zgodnie z zatacznikiem | pkt 3 oraz 10-13 Rozporzadzenia nr 231/2013.

7. Przy obliczaniu ekspozycji AFl metoda zaangazowania:

a. przelicza sie instrumenty pochodne na réwnowazng pozycje z tytutu ich aktywéw bazowych przy uzyciu
metodyk przeliczania okreslonych w art. 10 Rozporzadzenia nr 231/2013 oraz w zatgcznikach I i Il
Rozporzadzenia nr 231/2013, z zastrzezeniem pkt 5.

b. Stosuje sie uzgodnienia dotyczace kompensowania i uzgodnienia dotyczace zabezpieczenia zgodnie Art. 8 i
Art. 9 Rozporzadzenia nr 231/2013

c. Oblicza sie ekspozycje utworzong w drodze reinwestycji pozyczonych srodkdéw, jezeli taka reinwestycja
zwieksza ekspozycje AFl;

8. Do srodkow pienieznych i ekwiwalentdw srodkow pienieznych, o ktérych mowa w pkt 6. Ust a zalicza sie m.in.
depozyty bankowe ptatne na zadanie lub ktére mozna wycofaé przed terminem zapadalnosci.

9. Dla opcji wczesniejszego wykupu wbudowanych w obligacje ekspozycje oblicza sie jako sume zyskéw jakich
fundusz nie osiggnie w przypadku wczesniejszego wykupu. Jako zysk, ktérego fundusz nie osiggnie rozumie sie
nadwyzke oprocentowania obligacji ponad stope procentowg WIBOR wtasciwg dla czestotliwosci
otrzymywanych ptatnosci z obligacji. W przypadku otrzymywania ptatnosci rzadziej niz 1 raz w roku stosowana
bedzie stopa WIBOR 1 rok.
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