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Raport niezaleznego biegtego rewidenta z przegladu pétrocznego sprawozdania finansowego
obejmujgcego okres od 1 stycznia 2026 roku do 30 czerwca 2026 roku

Dla Uczestnikéw Fundusz Dtugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
oraz dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej VeloFunds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Wprowadzenie

Przeprowadzilismy przeglad pétrocznego sprawozdania finansowego Fundusz Dtugu Korporacyjnego Rentier Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety (,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, ul. Przyokopowa 33, za okres od 1 stycznia 2026 do 30 czerwca
2026 roku, na ktére sktadajg sie:

— wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

— wybrane dane finansowe,

— zestawienie lokat na dzien 30 czerwca 2026 roku, wykazujgce lokaty w kwocie 652 746 tysiecy ztotych,

— bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2026 roku, ktéry wykazuje aktywa netto w kwocie 793 273 tysiecy ztotych,

— rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2026 roku do dnia 30 czerwca 2026 roku, wykazujgcy dodatni wynik
z operacji w kwocie 32 580 tysiecy ztotych,

— zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2026 roku do dnia 30 czerwca 2026 roku, wykazujgce
zwiekszenie wartosci aktywow netto o kwote 170 359 tysiecy ztotych,

— rachunek przeptywow pienieznych za okres od dnia 1 stycznia 2026 roku do dnia 30 czerwca 2026 roku, wykazujgcy
zwiekszenie stanu srodkdw pienieznych o kwote 1 793 tysiecy ztotych,

— noty objasniajace i informacja dodatkowa (,,sprawozdanie finansowe”).

VeloFunds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zarzagdzajgce Funduszem (,Towarzystwo”) jest odpowiedzialne za sporza-
dzenie poétrocznego sprawozdania finansowego i za jego rzetelne przedstawienie zgodnie z Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (Dz. U. z 2026 roku poz. 522, z pdZniejszymi zmianami), zwang dalej ,ustawa o rachunkowosci”, wydanymi na
jej podstawie przepisami wykonawczymi, w tym w szczegdlnosci z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007
roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku nr 249, poz. 1859, z pézniejszymi
zmianami), zwanym dalej ,rozporzgdzeniem w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych”, oraz innymi
obowigzujgcymi przepisami prawa.

My jestesmy odpowiedzialni za sformutowanie wniosku na temat potrocznego sprawozdania finansowego na podstawie
przeprowadzonego przez nas przegladu.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadzilismy zgodnie z Krajowym Standardem Przegladu 2410 w brzmieniu Miedzynarodowego Standardu Ustug
Przegladu 2410 Przeglqd srodrocznych informacji finansowych przeprowadzony przez niezaleznego biegtego rewidenta jednostki
przyjetym uchwatg nr 3436/52e/2019 Krajowej Rady Biegtych Rewidentdw z dnia 8 kwietnia 2019 roku, z pdzniejszymi zmianami.
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M A C Raport niezaleznego biegtego rewidenta z przeglgdu pétrocznego sprawozdania finansowego

Fundusz Dlugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

sporzgdzonego za okres od 1 stycznia 2026 roku do 30 czerwca 2026 roku

Przeglad sprawozdania finansowego polega na kierowaniu zapytan przede wszystkim do oséb odpowiedzialnych za kwestie
finansowe i ksiegowe, oraz przeprowadzaniu procedur analitycznych i innych procedur przegladu.

Przeglad ma istotnie wezszy zakres niz badanie przeprowadzane zgodnie z Krajowymi Standardami Badania w brzmieniu
Miedzynarodowych Standardéw Badania przyjetymi przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentow i w konsekwencji nie umozliwia
nam uzyskania pewnosci, ze wszystkie istotne kwestie, ktére zostatyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaty ujawnione. W
zwigzku z tym nie wyrazamy opinii z badania na temat tego pdtrocznego sprawozdania finansowego.

Whiosek

Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu, nic nie zwrdcito naszej uwagi, co kazatoby nam sadzi¢, ze zatgczone
pétroczne sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu na
dzien 30 czerwca 2026 roku oraz jego wyniku z operacji i przeptywow pienieznych za okres od 1 stycznia 2026 roku do 30 czerwca
2026 roku zgodnie z ustawg o rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, w tym w szczegdlnosci z
rozporzadzeniem w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych oraz innymi obowigzujgcymi
przepisami prawa i przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci.

Warszawa, dnia 21 sierpnia 2026 roku

Signature Not Veriﬁie;l; :
Digitally signed by Mariusz Switulski
Date: 2026.08.21 T4:43:37 CEST

Mariusz Switulski
Biegty Rewident, nr w rejestrze 11491

Dziatajacy w imieniu:

Mac Auditor Sp. z 0.0.

ul. Obrzezna 5/8p.

02-691 Warszawa

Spotka wpisana na liste firm audytorskich pod nr. 244

strona2z2

Mac Auditor Sp. zo.o. T:+4822 64927 65 F. +4822 64927 68 | Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy
ul. Obrzezna 5/ 8p. macauditor@macauditor.pl KRS: 0000099338 NIP: 118 00 64 610
02-691 Warszawa www.macauditor.pl Kapitat zaktadowy: 100 OO0 PLN, Firma audytorska nr 244





				2026-08-21T12:43:37+0200










FUNDS * TFI

POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

FUNDUSZ DLUGU KORPORACYJNEGO RENTIER
FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY

ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA 2026 ROKU DO DNIA 30 CZERWCA 2026 ROKU





Fundusz Dtugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Potroczne sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2026 roku do dnia 30 czerwca 2026 roku

I WPROWADZENIE
1. INFORMACJE OGOLNE

Fundusz Diugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,Fundusz”) utworzony zostat jako
publiczny Fundusz inwestycyjny zamkniety, w rozumieniu przepiséw Ustawy o funduszach inwestycyjnych i
zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (tekst jednolity Dz. U. z 2026 r. poz. 60 z p6zn. zm.)
(,Ustawa”). Do dnia 13 lutego 2019 roku Fundusz dziatat pod nazwg Open Finance Obligacji Przedsiebiorstw
Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu 27 czerwca 2016 roku, pod numerem RFi
1414.

Fundusz utworzony zostat na czas nieograniczony. Skonstruowany jest jako fundusz bez wydzielonych
subfunduszy. Nie jest funduszem powigzanym. Emituje certyfikaty reprezentujgce jednakowe prawa majgtkowe.

Otwarcie ksigg finansowych Funduszu oraz pierwsza wycena aktywow Funduszu miata miejsce w dniu 4 lipca 2016
roku, tj. w nastepnym dniu roboczym po dniu, w ktérym do Towarzystwa wplyneto postanowienie o wpisaniu
Funduszu do rejestru funduszy inwestycyjnych.

2. CEL INWESTYCYJNY FUNDUSZU

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost Wartosci Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz
jest Funduszem typu dtuznego, ktéry inwestuje gtdwnie w dtuzne papiery wartosciowe, wyemitowane na rynku
krajowym lub zagranicznym, w tym w panstwach cztonkowskich Unii Europejskiej i w panstwach nalezacych do
OECD innych niz Rzeczpospolita Polska i panstwo cztonkowskie Unii Europejskiej oraz w panstwach nienalezacych
do OECD. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Fundusz bedzie nabywat Dtuzne Papiery WartoSciowe:

- emitowane przez przedsiebiorstwa majgce siedzibe w Rzeczypospolitej Polskiej oraz poza nig,

- emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, panstwo cztonkowskie
Unii Europejskiej, panstwo nalezagce do OECD inne niz Rzeczpospolita Polska i panstwo czionkowskie Unii
Europejskiej, panstwo nienalezagce do OECD, lub miedzynarodowg instytucje finansowa, ktorej cztonkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie Unii Europejskie;j.

Aktywa Funduszu moga by¢ inwestowane w kategorie lokat o ktérych mowa w art. 21 ust. 3 Statutu.

Zgodnie z zapisami art. 21 Statutu, uwzgledniajgc przewidziane w nim zastrzezenia oraz ograniczenia, Fundusz
dokonujac lokat aktywdw bedzie stosowat nastepujgce zasady dywersyfikacji lokat:

a) nie mniej niz 50 % Wartosci Aktywow Funduszu i nie wigcej niz 100 % Wartosci Aktywow Funduszu stanowi¢
beda Dluzne Papiery Wartosciowe emitowane przez przedsigbiorstwa oraz pozyczki pieniezne, o ktdrych mowa w
art. 23 Statutu, udzielane przedsigbiorcom,

b) kategorie lokat, o ktérych mowa w art. 21 ust. 3 pkt 2) Statutu stanowi¢ bedg nie wigcej niz 10 % Wartosci
Aktywéw Funduszu,

c) kategorie lokat, o ktorych mowa w art. 21 ust. 3 pkt 3) Statutu stanowi¢ beda nie wigcej niz 20 % Wartosci
Aktywow Funduszu,

d) kategorie lokat, o ktérych mowa w ust. art. 21 ust. 3 pkt 5) Statutu stanowi¢ bedg nie wiecej niz 50 % Wartosci
Aktywow Funduszu,

e) kategorie lokat, o ktérych mowa w art. 21 ust. 3 pkt 6) Statutu stanowi¢ bedg nie wiecej niz 20 % Wartosci
Aktywéw Funduszu,

f) papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot oraz wierzytelnosci
wobec tego podmiotu nie mogg stanowi¢ tacznie wiecej niz 20 % Wartosci Aktywéw Funduszu,

g) listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny nie moga stanowi¢ wigcej niz 25 % Wartosci Aktywow
Funduszu,

h) depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie mogg stanowic¢ wiecej niz
20 (dwadziescia) % Aktywow Funduszu, z wylgczeniem depozytdéw przechowywanych przez Depozytariusza,

i) waluta obca jednego panstwa lub Euro nie moze stanowic wiecej niz 20 % Wartosci Aktywéw Funduszu,
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j) nie wiecej niz 20 % Wartosci Aktywow Funduszu w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne jednego
funduszu inwestycyjnego lub w tytuty uczestnictwa emitowane przez jedna instytucje wspdlnego inwestowania,
majaca siedzibe za granica,

k) Fundusz moze zaciggac, wytgcznie w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach kredytowych
pozyczki i kredyty o tacznej wysokosci nieprzekraczajgcej 75 % Wartosci Aktywdw Netto Funduszu w chwili
zawarcia umowy pozyczki lub kredytu

Szczegotowe zasady stosowanych przez Fundusz ograniczen inwestycyjnych oraz peten katalog lokat, w ktore
moze inwestowac, okreslone sg w Ustawie oraz w Rozdziale IX Statutu.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzadzajgcym Funduszem jest VeloFunds TFI S.A. (,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie przy ul.
Przyokopowej 33, 01-208 Warszawa, wpisane do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla
m.st. Warszawy, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000256540 (zwane
dalej , Towarzystwem?”).

4, OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Poétroczne sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2026 roku do 30
czerwca 2026 roku. Dane poréwnywalne obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025
roku oraz, dla rachunku wyniku z operacji i rachunku przeptywow pienieznych, okres pétroczny od dnia 1 stycznia
2025 roku do dnia 30 czerwca 2025 roku. Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2026 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie Finansowe Funduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez
Fundusz w dajacej sie przewidzieC przysztosci. Zdaniem Zarzadu Towarzystwa nie wystepujg okolicznosci
wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu. Na dzien sporzadzenia sprawozdania
finansowego Funduszu nie wystapity przestanki rozwigzania Funduszu, okreslone przepisami Ustawy o funduszach
inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, okreslone w Ustawie oraz Statucie
Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. PRZEGLAD SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegato przegladowi przez biegtego rewidenta. Przeglad sprawozdania
finansowego przeprowadzita firma MAC AUDITOR Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w
Warszawie, ul. Obrzezna 5/8P, 02-691 Warszawa, KRS 0000099338, wpisana na liste firm audytorskich pod
numerem 244.

7. PODMIOT ZARZADZAJACY PORTFELEM INWESTYCYJNYM

Towarzystwo zlecito na podstawie umowy CVI Domowi Maklerskiemu spdice z ograniczong odpowiedzialnoscig z
siedzibg w Warszawie, Plac Europejski 2, 00-844 Warszawa, wpisanemu do rejestru przedsiebiorcéow pod
numerem KRS 0000424707, zarzadzanie portfelem inwestycyjnym Funduszu.

8. WSKAZANIE RYNKU, NA KTORYM NOTOWANE SA CERTYFIKATY INWESTYCYJNE

W dniu 21 kwietnia 2017 roku Towarzystwo ztozytlo wniosek o dopuszczenie Certyfikatéw Inwestycyjnych serii 1
oraz serii 6 do obrotu na rynku regulowanym. Jednoczes$nie z uwagi na brak rozproszenia Certyfikatow
Inwestycyjnych Funduszu wsrdd inwestoréw i brak spetnienia warunku ich dopuszczenia do obrotu zgodnie z § 17
Regulaminu Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie, Open Finance Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. z siedzibg w Warszawie, dziatajgc jako organ decyzyjny Funduszu ztozyto 21 kwietnia 2017 roku wniosek o
zawieszenie postepowania w sprawie dopuszczenia do obrotu gietdowego Certyfikatow Inwestycyjnych.
W dniu 26 czerwca 2017 roku Zarzad Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych S.A. podjat uchwate, w ktérej
postanowit:
a) przyzna¢ Funduszowi Dtugu Korporacyjnego Rentier Funduszowi Inwestycyjnemu Zamknietemu (do dnia
13.02.2019 r. dziatajgcego pod nazwg OPEN FINANSE OBLIGACJI PRZEDSIEBIORSTW RENTIER FIZ)
status uczestnika Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych w typie EMITENT
b) przyja¢ do depozytu, z dniem 27 czerwca 2017 r., 700.000 (siedemset tysiecy) certyfikatow
inwestycyjnych na okaziciela Funduszu Dtugu Korporacyjnego Rentier Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego (do dnia 13.02.2019 r. dziatajgcego pod nazwg OPEN FINANSE OBLIGACJI
PRZEDSIEBIORSTW RENTIER FIZ), w tym: 100.000 (sto tysiecy) certyfikatow inwestycyjnych serii 1 oraz
600.000 (szesc¢set tysiecy) certyfikatéw inwestycyjnych serii 6 i oznaczy¢ je kodem PLOFOPR00019.
Zgodnie z oswiadczeniem Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych w dniu 20 sierpnia 2021 roku zostato
zarejestrowanych w Krajowym Depozycie Papieréw Wartosciowych 31.348 (trzydziesci jeden tysiecy trzysta
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czterdziesci osiem) certyfikatow inwestycyjnych serii 10 wyemitowanych przez Fundusz Diugu Korporacyjnego
Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.

Zgodnie z o$wiadczeniem Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych w dniu 17 wrzesnia 2021 roku zostato
zarejestrowanych w Krajowym Depozycie Papieréw Wartosciowych 24.882 (dwadziescia cztery tysigce osiemset
osiemdziesigt dwa) certyfikatdw inwestycyjnych serii 11 wyemitowanych przez Fundusz Diugu Korporacyjnego
Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.

Z dniem 27 wrzesnia 2021 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. w
sprawie wprowadzenia do obrotu gieldowego na Giéwnym Rynku GPW certyfikatdw inwestycyjnych
wyemitowanych przez Fundusz Dtugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, wprowadzono do
obrotu gietdowego na rynku podstawowym nastepujace certyfikaty inwestycyjne Funduszu, oznaczone przez
Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych kodem ,PLOFOPR00019:

a) 100.000 (sto tysiecy) certyfikatow inwestycyjnych serii 1,

b) 600.000 (szescset tysiecy) certyfikatow inwestycyjnych serii 6,

c) 31.348 (trzydziesci jeden tysiecy trzysta czterdziesci osiem) certyfikatow inwestycyjnych serii 10,

d) 24.882 (dwadziescia cztery tysigce osiemset osiemdziesigt dwa) certyfikaty inwestycyjne serii 11.

W dniu 13 pazdziernika 2021 roku Fundusz zawart z Noble Securities S.A. umowe o sSwiadczenie ustug maklerskich
w zakresie wykonywania czynnosci animatora Emitenta na rynku regulowanym Gietdy Papieréw Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Z dniem 14 pazdziernika 2021 r., zgodnie z uchwalg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 12 w liczbie 7.662 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 15 listopada 2021 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 13 w liczbie 37.598 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 8 grudnia 2021 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 14 w liczbie 27.013 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 13 stycznia 2022 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 15 w liczbie 53.221 wprowadzono do obrotu gieldowego na rynku podstawowym.

Z dniem 21 lutego 2022 r., zgodnie z uchwatg Zarzgdu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 16 w liczbie 10.346 wprowadzono do obrotu gieldowego na rynku podstawowym.

Z dniem 11 marca 2022 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 17 w liczbie 32.489 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 20 wrzesnia 2022 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 20 w liczbie 14.480 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 28 pazdziernika 2022 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 21 w liczbie 16.476 wprowadzono do obrotu gieldowego na rynku podstawowym.

Z dniem 21 listopada 2022 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 22 w liczbie 7.092 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 16 grudnia 2022 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 23 w liczbie 5.918 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 20 stycznia 2023 r., zgodnie z uchwalg Zarzgdu Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 24 w liczbie 40.685 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 9 lutego 2023 r., zgodnie z uchwatg Zarzgdu Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. certyfikaty
inwestycyjne serii 25 w liczbie 27.754 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 9 marca 2023 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gieldy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. certyfikaty
inwestycyjne serii 26 w liczbie 151.488 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 12 kwietnia 2023 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 27 w liczbie 139.389 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 19 maja 2023 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. certyfikaty
inwestycyjne serii 28 w liczbie 83.917 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 5 czerwca 2023 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 29 w liczbie 48.588 wprowadzono do obrotu gieldowego na rynku podstawowym.

Z dniem 9 czerwca 2023 r., zgodnie z uchwalg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 30 w liczbie 103.219 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 8 sierpnia 2023 r., zgodnie z uchwatg Zarzagdu Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 31 w liczbie 177.964 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 14 wrzesnia 2023 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 32 w liczbie 144.393 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 17 pazdziernika 2023 r., zgodnie z uchwatg Zarzgdu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 33 w liczbie 152.431 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 15 listopada 2023 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 34 w liczbie 99.406 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 5 grudnia 2023 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 35 w liczbie 117.980 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 9 stycznia 2024 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 36 w liczbie 42.526 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 2 lutego 2024 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. certyfikaty
inwestycyjne serii 37 w liczbie 99.979 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.
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Z dniem 12 marca 2024 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 38 w liczbie 192.521 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 11 kwietnia 2024 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 39 w liczbie 152.998 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 14 maja 2024 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. certyfikaty
inwestycyjne serii 40 w liczbie 110.414 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 12 czerwca 2024 r., zgodnie z uchwatg Zarzgdu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 41 w liczbie 121.580 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 6 sierpnia 2024 r., zgodnie z uchwatg Zarzagdu Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

certyfikaty inwestycyjne serii 42 w liczbie 182.247 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 16 wrzesnia 2024 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 43 w liczbie 87.137 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 14 pazdziernika 2024 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 44 w liczbie 83.028 wprowadzono do obrotu gieldowego na rynku podstawowym.

Z dniem 7 listopada 2024 r., zgodnie z uchwatg Zarzgdu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 45 w liczbie 183.122 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 9 grudnia 2024 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 46 w liczbie 66.226 wprowadzono do obrotu gieldowego na rynku podstawowym.

Z dniem 15 stycznia 2025 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 47 w liczbie 43.081 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 6 lutego 2025 r., zgodnie z uchwatg Zarzgdu Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. certyfikaty
inwestycyjne serii 48 w liczbie 125.773 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 7 marca 2025 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gieldy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. certyfikaty
inwestycyjne serii 49 w liczbie 183.510 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 27 marca 2025 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 50 w liczbie 62.917 wprowadzono do obrotu gieldowego na rynku podstawowym.

Z dniem 8 maja 2025 r., zgodnie z uchwatg Zarzgdu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. certyfikaty
inwestycyjne serii 51 w liczbie 162.600 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 3 czerwca 2025 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 52 w liczbie 147.260 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 5 sierpnia 2025 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 53 w liczbie 256.572 wprowadzono do obrotu gieldowego na rynku podstawowym.

Z dniem 4 wrzesnia 2025 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 54 w liczbie 194.146 wprowadzono do obrotu gieldowego na rynku podstawowym.

Z dniem 15 pazdziernika 2025 r., zgodnie z uchwatg Zarzgdu Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 55 w liczbie 248.833 wprowadzono do obrotu gieldowego na rynku podstawowym.

Z dniem 7 listopada 2025 r., zgodnie z uchwalg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 56 w liczbie 148.441 wprowadzono do obrotu gieldowego na rynku podstawowym.

Z dniem 3 grudnia 2025 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréow Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 57 w liczbie 98.971 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 8 stycznia 2026 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 58 w liczbie 167.797 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 5 lutego 2026 r., zgodnie z uchwatg Zarzgdu Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. certyfikaty
inwestycyjne serii 59 w liczbie 196.362 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 5 marca 2026 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gieldy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. certyfikaty
inwestycyjne serii 60 w liczbie 213.031 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 8 kwietnia 2026 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 61 w liczbie 115.424 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 8 maja 2026 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. certyfikaty
inwestycyjne serii 62 w liczbie 166.530 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 3 czerwca 2026 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 63 w liczbie 161.104 wprowadzono do obrotu gieldowego na rynku podstawowym.
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9. WSKAZANIE SERII CERTYFIKATOW INWESTYCYJNYCH | CECH JE ROZNICUJACYCH

Oznaczenie serii certyfikatu Data emisji

Cena emisyjna w

Liczba wyemitowanych

ztotych certyfikatow w sztukach
Seria 1 2016-06-08 100,00 100 000
Seria 6 2017-04-12 102,72 600 000
Seria 10 2021-08-20 107,06 31348
Seria 11 2021-09-17 108,49 24 882
Seria 12 2021-10-14 108,51 7 662
Seria 13 2021-11-15 108,70 37 598
Seria 14 2021-12-08 107,71 27 013
Seria 15 2022-01-13 107,26 53 221
Seria 16 2022-02-21 107,28 10 346
Seria 17 2022-03-11 107,83 32489
Seria 20 2022-09-20 106,12 14 480
Seria 21 2022-10-28 108,92 16 476
Seria 22 2022-11-21 109,82 7 092
Seria 23 2022-12-16 113,60 5918
Seria 24 2023-01-20 115,90 40 685
Seria 25 2023-02-09 118,09 27 754
Seria 26 2023-03-09 119,87 151 488
Seria 27 2023-04-12 120,85 139 389
Seria 28 2023-05-19 119,10 83917
Seria 29 2023-06-05 121,64 48 588
Seria 30 2023-06-09 122,87 103 219
Seria 31 2023-08-08 123,50 177 964
Seria 32 2023-09-14 125,32 144 393
Seria 33 2023-10-17 125,64 152 431
Seria 34 2023-11-15 127,62 99 406
Seria 35 2023-12-05 127,07 117 980
Seria 36 2024-01-09 128,08 42 526
Seria 37 2024-02-02 129,67 99 979
Seria 38 2024-03-12 131,07 192 521
Seria 39 2024-04-11 132,03 152 998
Seria 40 2024-05-14 133,41 110 414
Seria 41 2024-06-12 133,76 121 580
Seria 42 2024-08-06 134,70 182 247
Seria 43 2024-09-16 136,47 87 137
Seria 44 2024-10-14 137,51 83 028
Seria 45 2024-11-07 137,96 183 122
Seria 46 2024-12-09 139,06 66 226
Seria 47 2025-01-15 140,15 43 081
Seria 48 2025-02-06 141,29 125773
Seria 49 2025-03-07 142,81 183 510
Seria 50 2025-03-27 144,40 62 917
Seria 51 2025-05-08 145,48 162 600
Seria 52 2025-06-03 146,47 147 260
Seria 53 2025-08-05 149,81 256 572
Seria 54 2025-09-04 151,06 194 146
Seria 55 2025-10-15 153,15 248 833
Seria 56 2025-11-07 153,63 148 441
Seria 57 2025-12-03 154,34 98 971
Seria 58 2026-01-08 155,89 167 797
Seria 59 2026-02-05 157,77 196 362
Seria 60 2026-03-05 158,65 213 031
Seria 61 2026-04-08 159,62 115424
Seria 62 2026-05-08 160,12 166 530
Seria 63 2026-06-03 162,34 161 104
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I  WYBRANE DANE FINANSOWE

(w tysigcach ztotych za wyjatkiem liczby certyfikatow inwestycyjnych, wartosci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny i wyniku
z operacji przypadajacego na certyfikat inwestycyjny)

od 01-01-2026 ‘ od 01-01-2025 od 01-01-2025
do 31-12-2025 do 30-06-2025

do 30-06-2026

WYBRANE DANE FINANSOWE Wartosé Wartosé Wartosé
Wartos¢ wyrazona w Wartos¢ wyrazonaw Wartos¢ wyrazona

EURO w EURO

I. Przychody z lokat 56 874 66 365 15 662 29 827 7 067
1. Koszty funduszu/subfunduszu netto 12 076 2 840 13272 3132 5670 1343
Ill. Przychody z lokat netto 44 798 10 535 53 093 12 530 24 157 5723
1. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 366 86 833 197 49 12
V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat -12 584 -2 959 1819 429 721 171
V1. Wynik z operacji 32 580 7 662 55745 13 156 24 927 5906
VII. Zobowigzania 2408 560 1854 439 1391 328
VIII. Aktywa 795 681 185 201 624 768 147 815 | 471254 111 095
IX. Aktywa netto 793 273 184 641 622 914 147 376 | 469 863 110 767
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatow

inwestycyjnych 4,806 729 4806729 | 3936693 3936693459663 | 3129663
XI. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat

inwestycyjny 165,03 38,41 158,23 37,44 150,13 35,39
XII. Wynik z operacji na certyfikat 6,78 1,59 14,16 3,34 7,96 1,89
EUR na 30.06.2026 4,2963
Kurs $redni EUR w 2026 roku* 4,2522
EUR na 31.12.2025 4,2267
Kurs $redni EUR w 2025 roku* 4,2372
EUR na 30.06.2025 4,2419
Kurs $redni EUR w | pétroczu 2025 roku* 4,2208

* Kurs $redni wyliczono wedtug sredniej arytmetycznej srednich kurséw ustalonych przez Narodowy Bank Polski
na ostatni dzier kazdego zakonczonego miesigca za okres sprawozdawczy
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Il ZESTAWIENIE LOKAT

(w tysiacach zlotych za wyjatkiem liczby poszczegélnych skladnikéw lokat oraz warto$ci nominalnej dluznych papieréw warto$ciowych)

1. TABELA GLOWNA

TABELA GLOWNA
SKLADNIKI LOKAT

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia w tys.

30.06.2026
Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia w tys.

31.12.2025
Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

647 841

652 746

82,04%

526 446

540 850

Zestawienie lokat nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng czesé sprawozdania finansowego.
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien

TABELA UZUPELNIAJACA

Kraj siedziby Wartos¢ wedtug Procentowy udziat

Rodzaj rynku Nazwa rynku

AKCJE emitenta ceny nabycia w tys. bi w aktywach ogétem
ilansowy w tys.
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY - - - -
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - - - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 358 190 61 64 0,01%
NIENOTOWANE NA

KANCELARIA MEDIUS S.A. (PLMDIUS00018) AKTYWNYM RYNKU NIE DOTYCZY 358 190 POLSKA 61 64 0,01%
Inny aktywny rynek - - - -
Suma, w tym: 358 190 61 64 0,01%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - -
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 358 190 61 64 0,01%

TABELA UZUPEENIAJACA
DLUZNE PAPIERY
WARTOSCIOWE

Rodzaj rynku

Nazwa rynku

Emitent

Kraj siedziby

emitenta

Termin
wykupu

Warunki

Wartos¢

oprocentowania nominalna

Wartos¢
wedtug
ceny
nabycia w
tys.

Wartos¢
wedtug
wyceny na
dzien
[JIEU WY
AVER

Procentowy
udziat w
ELGVET
ogotem

QO terminie wykupu do 1 roku 159 277,00 131 090 120 751 15,19%
Obligacje 150 277,00 | 131090 | __ 120 751 15,19%
AKTVUTN T R NE NA 159277,00| 131090 | 120751 15,19%
NIENOTOWANE
WISTRAL SP.Z 0.0, A NIE 12,9000%
(PLO4G3S00010) NA AKTYWNYM | poryczy | WISTRALSP.ZO.0. | POLSKA 2027.0522 | (qrppy UpONy | 1000.00 21212 21000 21356 2,68%
NIENOTOWANE 17,8500%
A (PLoEfg%o-o?g)D SP-Z0.0., | NA AKTYWNYM Nervczy | TIGMA-BUDSP.Z0.0. | POLSKA 2027.01.28 (ZMIENNY 900,00 2400 2124 2212 0,28%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE
MONTING REAL ESTATE NIE MONTING REAL 15,0000%
SP.Z0.0., A (PLO445800017) | ewhes) ' "M | DOTYCZY | ESTATE SP.Z0.0. POLSKA 2026.08.31 | stapy KUPON) | 1000.00 12300 12208 12725 1.60%
NIENOTOWANE 14,3500%
(PLO2£224I'.30EO\(/)§I6)OPMENT SAP N aktywnym | NE L | 12 DEVELOPMENT S.A. | POLSKA 2027.05.06 (ZMIENNY 733,00 10450 7399 7781 0,98%
RYNKU KUPON)
PROJEKT PULAWSKA | NIENOTOWANE 17,2900%
353SP.Z0.0., A NA AKTYWNYM | € | EROEKT o o AWSKA  poLska 2027.06.30 @ZMIENNY | 1000,00 8200 7954 9986 1,26%
(PLO442300011) RYNKU 200 KUPON)
NIENOTOWANE 17,8600%
(PL026A7|(63(|)-0AOB783)SR £00.012 | Na akTywnym | NE L | AiaLABS SP.Z0.0. POLSKA 2027.03.13 @ZMIENNY | 1000,00 2250 2239 2276 0,29%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE
SWISP.Z0.0., A NIE 0,0000%
(PLOSB00015) NA AKTYWNYM | poryczy | SWISP.ZO0. POLSKA 20260531 | grary KUPOM, 363,00 6600 2066 2528 0,32%
INTERNATIONAL NIENOTOWANE | \ = INTERNATIONAL WIELKA 12,3900%
PERSONAL FINANCE PLC, 20 | NA AKTYWNYM | NE . | PERSONAL  FINANGE | oA | 2026.11.03 @MIENNY | 1000,00 14000 14 180 14 380 1,81%
(XS2707609538) RYNKU PLC KUPON)
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TABELA UZUPELNIAJACA
DLUZNE PAPIERY
WARTOSCIOWE

Rodzaj rynku

Nazwa rynku

Emitent

Kraj siedziby
emitenta

Termin
wykupu

Warunki Wartos¢
oprocentowania nominalna

Liczba

Wartos¢
wedtug
wyceny na
dzien
bilansowy
w tys.

Wartos¢
wedtug
ceny
nabycia w
tys.

Procentowy
udziat w
ELGVET
ogotem

NIENOTOWANE 15,9700%
TKM GLOBAL SP.Z0.0., | \a"akTywNym | NE TKM GLOBAL SP. Z 0.0. | POLSKA 2026.07.01 (ZMIENNY 800,00 6150 4735 6 409 0,81%
B (PLO361500021) DOTYCZY
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE
CAVATINA SPV 34 SP. Z NIE CAVATINA SPV 34 SP. Z 15,5000% .
0.0. A (PLOK15900015) NA AKTYWNYM | porvezy |60 POLSKA 20261130 | oy kupony | 429600 1260 5316 5486 0,69%
HOME GROUP NIENOTOWANE | \ = HOME GROUP 0,0000%
CESARSKIE OGRODY SP.Z | NA AKTYWNYM | I | CESARSKIE OGRODY | POLSKA 2026.02.27 (ZMIENNY 943,00 5154 4704 5082 0,64%
0.0., A (PLO412200019) RYNKU SP.Z0.0. KUPON)
NIENOTOWANE 13,4100%
NICKEL DEVELOPMENT NIE NICKEL DEVELOPMENT ' .
SP. 2001 (PLoT6000050) | | NA AKTYWNYM (85 | S 6 POLSKA 2026.12.06 (ZMIENNY 657,00 1100 700 753 0,09%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE
AB5SP.Z0.0., A NIE 0,0000% .
(PLO376200010) NA AKTYWNYM | poryezy | ABS SP.Z0.0. POLSKA 20250519 | gy kupoNy | 1900.00 3500 3395 3965 0,50%
PCWO ENERGY NIENOTOWANE
NIE PCWO ENERGY 10,5000%
HOLDING 2 SP. Z0.0., A NA AKTYWNYM POLSKA 2026.08.11 ' 1000,00 5000 4953 5809 0,73%
L O354000015) o DOTYCZY | HOLDING 2 SP.Z0.0. (STALY KUPON)
HENRp EEDY g"f%‘E NIENOTOWANE |\, = ZAKLADY MIESNE 0,0000%
A NA AKTYWNYM HENRYK KANIA SA. W | POLSKA 2019.06.24 @MIENNY | 1000,00 1000 840 ; ;
UPADLOSCI, F RYNKU DOTYCZY | ypADLOSCI KUPON)
(PLZPMHK00044)
NIENOTOWANE
ELSEN SA W NIE ELSEN SA W 0,0000%
UPADEOSGL & () NA AKTYWNYM | porvezy | GpapEosc POLSKA 20190731 | gy kUpONy | 1000.00 10000 10 000 ; ;
NIENOTOWANE 18.5100%
00 GM(‘;,'L"C‘)\;'?;%%';‘I)SP' 2 I naakrywnym | NE L [ MA INVESTMENT SP- 21 poy sica 2026.08.28 @MIENNY | 1000,00 2373 2308 3044 0,38%
0., RYNKU O. KUPON)
NIENOTOWANE
GHD EMITENT 3 SP. Z NIE GHD EMITENT 3 SP. Z 0,0000% .
0.0. A1 (PLOST4700014) NA AKTYWNYM | porvezy | Q0 POLSKA 20251231 | grary KUPON, 174,00 37028 15617 11689 1.47%
. NIENOTOWANE .
ENERGETYKA RAKOW NIE ENERGETYKA RAKOW 7,0000%
SP.Z0.0., A (PLO374500018) gﬁNﬁ‘(KJ YWNYM | hotvezy | sP.zo.0. POLSKA 2027.0115 | grary KUPON) | 000,00 6800 6800 1935 0.24%
HOME CONSTRUCTION | NIENOTOWANE
& DESIGN SP. Z0.0, B NA AKTYWNYM g:)ETYCZY Z%"égl gﬁggg%cg ION | poLsKA 20250126 | grppy %Sg‘g):f‘; 1000,00 2500 2462 3335 0,42%
(PLO353800025) RYNKU -Z0.
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -
O lerminie wykupu powyZej 1 20489500 | 516690 | 531931 66,84%
Obligadje 294 895,00 516 690 531 931 66.84%
NIENOTOWANE NA
AT OTIANE 294 895,00 516 690 531 931 66,84%
NIENOTOWANE
REINO CAPITAL S.A., A NIE 12,7500% .
(PLOT 14000014 NA AKTYWNYM | poryczy | REINOCAPITALSA. | POLSKA 20271223 | gray KUBON] | 3 540,00 370 1408 1307 0,16%
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Potroczne sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2026 roku do dnia 30 czerwca 2026 roku

Fundusz Dtugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

TABELA UZUPELNIAJACA
DLUZNE PAPIERY
WARTOSCIOWE

Rodzaj rynku

Nazwa rynku

Emitent

Kraj siedziby
emitenta

Termin
wykupu

Warunki
oprocentowania

Wartos¢
nominalna

Wartos¢
wedtug
ceny
nabycia w
tys.

Wartos¢
wedtug
wyceny na
dzien
bilansowy
w tys.

Procentowy
udziat w
ELGVET
ogotem

NIENOTOWANE 13,7310%
SKM INVEST, S.R.O. NIE J
! NA AKTYWNYM SKM INVEST, S.R.O. CZECHY 2028.03.01 (ZMIENNY 714 2998 2803 0,35%
(CZ0003548992) RYNKU DOTYCZY KUPON) 3 867,00
NIENOTOWANE 9,1350%
DEEPER UAB, A NIE ;
’ NA AKTYWNYM DEEPER UAB LITWA 2028.10.31 (ZMIENNY 12 5025 5340 0,67%
(PLO416900010) RYNKU DOTYCZY KUPON) 407 229,00
SEIDORF MOUNTAIN NIENOTOWANE 18,8600%
RESORT SP.Z0.0,,C NA AKTYWNYM SICI)ETYCZY gg?gg’fsp '\;OOUgTAIN POLSKA 2028.02.20 (ZMIENNY 637.00 4082 2520 2438 0,31%
(PLO372800030) RYNKU ) e KUPON) ’
NIENOTOWANE 12,7520%
AS AGROVA BALTICS, A NIE ’ o
(PLO426400019) NA AKTYWNYM DOTYCZY AS AGROVA BALTICS LtOTWA 2028.02.15 (ZMIENNY 601 482,00 7 4125 4588 0,58%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 15,9300%
WEALTHON POSCASH NIE WEALTHON POSCASH : o
SP.Z 0.0, B (PLO403000022) NA AKTYWNYM DOTYCZY SP.Z0.0. POLSKA 2028.04.26 (ZMIENNY 800,00 5000 3 965 4200 0,53%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 12,9920%
PLATAN PROJEKT 11 SP. NIE PLATAN PROJEKT 11 ; o
Z0.0., A (PLO428900016) NA AKTYWNYM DOTYCZY SP.Z0.0. POLSKA 2027.11.29 (ZMIENNY 3 357,00 1400 4530 4727 0,59%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 17,9100%
PRIME HOTELS SP. Z NIE PRIME HOTELS SP. Z y
NA AKTYWNYM POLSKA 2027.12.24 (ZMIENNY 7610 7 496 8795 1,11%
0.0., B (PLO377400026) RYNKU DOTYCZY 0.0. KUPON) 1000,00
NIENOTOWANE NIE 14,02%
PRIO RAPITASA, A NA AKTYWNYM PRIO RAPITA S.A. RUMUNIA 2028.06.30 (ZMIENNY 1725 7270 1773 0,22%
DOTYCZY 4 296,00
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE
MS INVEST SP.Z0.0,, A NIE 25,2000% o
(PLO433000018) E¢NPI\(KJYWNYM DOTYCZY MS INVEST SP. 2 0.0. POLSKA 2028.03.09 (STALY KUPON) 1000,00 4300 4171 5608 0,70%
NIENOTOWANE 17,3240%
AXXERON INVEST SP. Z NIE AXXERON INVEST SP. Z y o
0.0., A (PLO435900017) NA AKTYWNYM DOTYCZY 00. POLSKA 2029.03.26 (ZMIENNY 429 630,00 19 7 904 8 663 1,09%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 17,8500%
AFFILIATE PROJECT SP. NIE AFFILIATE PROJECT J
70.0., A (PLO435500023) NA AKTYWNYM DOTYCZY SP.Z00. POLSKA 2028.04.14 (ZMIENNY 1.000,00 9250 8991 9 559 1,20%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE
ESTIMASP.Z0.0,,D NIE 17,5000% o
(PLO400900042) E¢NPI\(KJYWNYM DOTYCZY ESTIMA SP.Z 0O.0. POLSKA 2028.01.24 (STALY KUPON) | 429 630,00 23 9488 10 092 1,27%
BROOKFORT NIENOTOWANE NIE BROOKFORT 14,1350%
INVESTMENTS SP.Z0.0., A NA AKTYWNYM DOTYCZY INVESTMENTS SP. Z | POLSKA 2028.04.02 (ZMIENNY 429 630.00 27 11 255 12 046 1,51%
(PLO445700019) RYNKU 0.0. KUPON) ’
NIENOTOWANE 10,6780%
CTL LOGISTICS SP. Z NIE CTL LOGISTICS SP. Z y o
0.0., A (PLO446100011) NA AKTYWNYM DOTYCZY 0.0. POLSKA 2030.03.31 (ZMIENNY 429 630,00 30 13312 13129 1,65%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE
DOMPARK 6 SP.Z 0.0, NIE 16,9500%
B (PLO441600023) g¢NP'\(KJYWNYM DOTYCZY DOMPARK 6 SP. Z0.0. | POLSKA 2028.04.25 (STALY KUPON) 932,00 9800 9033 9 559 1,20%
NIENOTOWANE 13,8500%
KING CROSS FLORA SP. NIE KING CROSS FLORA ; o
70.0., A (PLO447300016) E¢NP'\(KJYWNYM DOTYCZY SP.Z0.0. POLSKA 2027.11.27 (ZI\K/ICJIfDI\é)NNY) 1000,00 7577 7501 8838 1,11%
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Potroczne sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2026 roku do dnia 30 czerwca 2026 roku

Fundusz Dtugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

TABELA UZUPELNIAJACA
DLUZNE PAPIERY
WARTOSCIOWE

Rodzaj rynku

Nazwa rynku

Emitent

Kraj siedziby
emitenta

Termin
wykupu

Warunki Wartos¢
oprocentowania nominalna

Wartos¢
wedtug
wyceny na
dzien
bilansowy
w tys.

Wartos¢
wedtug
ceny
nabycia w
tys.

Procentowy
udziat w
ELGVET
ogotem

NIENOTOWANE 15,4400%
PF CONSTRUCTION SP. NIE PF CONSTRUCTION SP. ;
20.0. A (PLOSTE0001 1) NA AKTYWNYM [ £E | 570 POLSKA 2028.05.31 (ZMIENNY 807,00 12000 9379 9607 1,21%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 13,6100%
NICKEL DEVELOPMENT NIE NICKEL DEVELOPMENT ; .
SP. 200 L (PLotaosoooss) | NAAKTYWNYM (85 S 6 POLSKA 2027.12.27 @MIENNY | 00 oo 5000 4915 5006 0,63%
RYNKU KUPON)
CREDITSTAR NIENOTOWANE
; NIE CREDITSTAR 13,5000%
INTERNATIONAL OU NA AKTYWNYM . ESTONIA 2028.06.01 ’ 3000 12 304 12 598 1,58%
(EE5000001300) o DOTYCZY | INTERNATIONAL OU (STALY KUPON) | 4 296,00
NIENOTOWANE 15,6200%
ASKO FINANSE SP. Z NIE ASKO FINANSE SP. Z '
0.0, A (PLOS42400025) NA AKTYWNYM [ S5 | 5% POLSKA 2029.04.01 (@MIENNY | 00 o0 14735 14 293 16 285 2,05%
RYNKU KUPON)
NEW DAY
NEW DAY INVESTMENTS INVESTMENTS
; NIENOTOWANE 13,7700%
ALTERNATYWNA SPOEKA NIE ALTERNATYWNA '
NWESTYCYINA Sp. 2. 00 H géNAI\(KJYWNYM Norvezy | Bbbera POLSKA 2028.08.16 (ZI\K/IlIJE’I\JONN\; 100,00 12000 11940 12 564 1,58%
(PLO388200084) INWESTYCYJINA SP. Z
0.0.
NIENOTOWANE 18,7040%
MULTICONTROL SP. Z NIE MULTICONTROL SP. Z '
NA AKTYWNYM POLSKA 2028.08.31 (ZMIENNY 10 4161 4312 0,54%
0.0., A (PLO451200011) N DOTYCZY | 0.0. KUPON, | 429 630,00
NIENOTOWANE 16,1780%
IRGO SP.Z0.0., A NIE '
: NA AKTYWNYM IRGO SP. Z 0.0. POLSKA 2030.09.09 (ZMIENNY 39 16 117 16 262 2,04%
(PLO453100011) o DOTYCZY KUPON, | 429 630,00
NIENOTOWANE 11,1290%
LISZKI SP.Z 0.0., A NIE '
: NA AKTYWNYM LISZKI SP.Z 0.0. POLSKA 2028.06.30 (ZMIENNY 43 17 630 18 009 2,26%
(PLO459400019) o DOTYCZY KUPON, | 429 630,00
NIENOTOWANE
FCISSUER SP.Z 0.0., B NIE 16,0000% .
(PLO447200026) géNﬁl\(KJYWNYM Norvczy | FCISSUERSP.Z0.O. | POLSKA 20291201 | gy KUPON] | 1000,00 11830 11653 12 253 1,54%
NIENOTOWANE 13,9400%
EFFICENTER SP. Z 0.0., NIE '
F (PLO352500088) NA AKTYWNYM | S | EFFICENTER SP.Z 0.0. | POLSKA 2029.12.11 (@MIENNY | 00 o0 10750 10535 10610 1,33%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE
KANCELARIA MEDIUS NIE KANCELARIA MEDIUS 12,0000%
S.A., R (PLO187200012) oy NYM poTvezy | sA. POLSKA 2030.04.01 | grary KUPON) | 4 296,00 2394 10120 10328 1.30%
NIENOTOWANE 12,9300%
RZHOLDING SP.Z0.0., | \a"aktywnym | NIE RZ HOLDING SP. Z 0.0. | POLSKA 2028.12.22 (ZMIENNY 18300 14 018 14 105 1,77%
A (PLO458100016) DOTYCZY 780,00
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 11,6780%
PAGED PLYWOOD SA., NIE '
B (PLOA46200025) NA AKTYWNYM | S | PAGED PLYWOOD S.A. | POLSKA 2029.06.22 (@MIENNY |, oc o0 5000 20714 21316 2,68%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 13,1490%
AKPOL RESOURCES SP. NIE AKPOL ~ RESOURCES ;
20.0. A (PLO50000014) NA AKTYWNYM | NE | AKPOL POLSKA 2028.01.28 @MIENNY |, oc oo 4465 18 623 20077 2,52%
RYNKU KUPON)
NESTO SEVER LAND NIENOTOWANE 12,9280%
DEVELOPMENT S.R.O., A NA AKTYWNYM ggTYCZY SE\S/E(BOPS,\}IEE’,EFS ";AgD SLOWACJA | 2031.01.30 (ZMIENNY | o0 o0 o0 46 19 217 19572 2,46%
(PLO459800010) RYNKU RO. KUPON) :
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Potroczne sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2026 roku do dnia 30 czerwca 2026 roku

Fundusz Dtugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

TABELA UZUPEENIAJACA

DLUZNE PAPIERY
WARTOSCIOWE

LORENSHILL

Rodzaj rynku

NIENOTOWANE

Nazwa rynku

Emitent

LORENSHILL

Kraj siedziby
emitenta

Termin
wykupu

Warunki
oprocentowania

Wartos¢
nominalna

Liczba

Wartos¢
wedtug
ceny
nabycia w
tys.

Wartos¢
wedtug
wyceny na
dzien
bilansowy
w tys.

Procentowy
udziat w
ELGVET
ogotem

NIE 13,0000%
CONTINENTAL SP.Z 0.0, A NA AKTYWNYM CONTINENTAL SP. Z | POLSKA 2029.01.30 y 4600 4 554 4775 0,60%
(PLO460100012) RYNKU DOTYCZY 00. (STALY KUPON) 1000,00
KANCELARIA PRAWNA NIENOTOWANE 13,2800%
RUBIKON SP.Z0.0,, | NA AKTYWNYM g:DETYCZY gﬁg&%ﬁzﬁ ZP(I;%WNA POLSKA 2030.02.12 (ZMIENNY 1.000.00 12100 12 040 12 625 1,59%
(PLO293600139) RYNKU ) e KUPON) ’
NIENOTOWANE 10,1010%
HOMETOGO SE NA AKTYWNYM BLOOMBERG HOMETOGO SE LUKSEMBURG | 2031.03.10 (ZMIENNY 5000 20705 21262 2,67%
(NO0013697268) GENERIC 4 296,00
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 9,6780%
UAB VIGARA, B NIE ’
’ NA AKTYWNYM UAB VIGARA LITWA 2031.03.31 (ZMIENNY 60 25093 25730 3,23%
(PLO346400024) RYNKU DOTYCZY KUPON) 429 630,00
NIENOTOWANE 14,3700%
EVEREST CAPITAL SP. Z NIE EVEREST CAPITAL SP. J o
0.0., AA (PLO215800072) NA AKTYWNYM DOTYCZY Z70.0. POLSKA 2030.03.31 (ZMIENNY 1000,00 20000 19 800 20 487 2,58%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 16,7990%
PAJUREI 3 RESIDENCE NIE PAJUREI 3 RESIDENCE J o
SA, B (PLO443600021) g?NAI\(KJYWNYM DOTYCZY SA RUMUNIA 2028.09.30 (Z'\KALIJE\é)NNY 429 630,00 50 21006 22 050 2,77%
)
NIENOTOWANE 13,5500%
ADV INVESTMENT SP. Z NIE ADV INVESTMENT SP. Z J
0.0., C (PLO344600039) NA AKTYWNYM DOTYCZY 00. POLSKA 2029.03.30 (ZMIENNY 1.000,00 20750 20 543 21321 2,68%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE
KOZIA WWC SP. Z0.0., NIE 17,5000% o
B (PLO442900026) géNﬁl\(KJYWNYM DOTYCZY KOZIA WWC SP.Z0.0. | POLSKA 2029.05.13 (STALY KUPON) 1.000,00 10231 10 180 10 419 1,31%
IMPERIAL CAPITAL NIENOTOWANE 15,5500%
PEKOWICKA SP.Z 0.0, F NA AKTYWNYM gi)ETYCZY :L\AET(EOSIIVAI(ISKA SPC,;PéTéL POLSKA 2029.12.20 (ZMIENNY 1.000.00 20000 19 822 20 169 2,54%
(PLO375400069) RYNKU ) T KUPON) ’
NIENOTOWANE 16,3500%
KDP 3SP.Z 0.0, A NIE J
! NA AKTYWNYM KDP 3 SP.Z 0.0. POLSKA 2028.05.25 (ZMIENNY 17296 16 950 17 260 2,17%
(PLO460700019) RYNKU DOTYCZY KUPON) 1 000,00
IMPERIAL CAPITAL NIENOTOWANE 15,5500%
PEKOWICKASP.Z 0.0, G NA AKTYWNYM gIgTYCZY :L\AET(EOT/IV'T(L:KA SPC/;P(I)TSL POLSKA 2029.12.20 (ZMIENNY 1.000.00 8000 7929 7 951 1,00%
(PLO375400077) RYNKU ) e KUPON) ’
NIENOTOWANE AVENIUM 13,5060%
AVENIUM INVESTMENTS NIE J
NA AKTYWNYM INVESTMENTS SP. Z | POLSKA 2029.06.25 (ZMIENNY 2250 9457 9489 1,19%
SP.Z 0.0., A (PLO463700016) RYNKU DOTYCZY 00. KUPON) 4 296,00
GPM VINDEXUS GPM VINDEXUS
ZAMKNIETY E¢NA'\(KJYWNYM DOTYCZY INWESTYCYJNY POLSKA 2031.06.23 (ZI\K/ICJE\(J)NN\; 1000,00 14000 13 090 13112 1,65%
WIERZYTELNOSCI, B ZAMKNIETY
(PLO464600017) WIERZYTELNOSCI
NIENOTOWANE 13,9500%
EFFICENTER SP.Z 0.0, NIE ;
G (PLO352500063) NA AKTYWNYM DOTYCZY EFFICENTER SP. Z O.0. | POLSKA 2029.12.11 (ZMIENNY 1000,00 9000 8820 8912 1,12%
RYNKU KUPON)
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -
Suma: 454 172 647 780 652 682 82,03%
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Fundusz Dtugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Potroczne sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2026 roku do dnia 30 czerwca 2026 roku

Wartos¢
wedtug Procentowy
wyceny na udziat w
dzien ELGAE)]
[JIEU XY ogotem
w tys.

Wartos¢
wedtug
Liczba ceny
nabycia w
tys.

TABELA UZUPEENIAJACA S . . .
DLUZNE PAPIERY Rodzajrynku  Nazwa rynku Emitent S A LA DL

WARTOSCIOWE emitenta wykupu  oprocentowania nominalna

Sktadniki lokat notowane na . - - -
aktywnym rynku
Sktadniki lokat nienotowane na 454 172 647 780 652 682 82,03%
aktywnym rynku

Tabele uzupetniajgce, ktére nie majg zastosowania nie sg prezentowane.

3. TABELE DODATKOWE

Tabele dodatkowe, kt6re nie majg zastosowania nie sg prezentowane.
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Fundusz Dtugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Pdétroczne sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2026 roku do dnia 30 czerwca 2026 roku

Il BILANS

Na dzien 30 czerwca 2026 roku.

(w tysiacach zlotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i warto$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa)

BILANS 30.06.2026 31.12.2025

I. Aktywa 795 681 624 768
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 4017 2224
2. Naleznosci - 665
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back 138 895 81 029
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - -
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 652 746 540 850
6. Pozostate aktywa 23 -
1l. Zobowigzania 2408 1854
Ill. Aktywa netto (I - II) 793 273 622 914
IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 647 721 509 942
1. Kapitat wptacony 846 731 684 553

- certyfikaty inwestycyjne nie w petni optacone - -

2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -199 010 -174 611
V. Dochody zatrzymane 173 579 128 415
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 158 596 113 798
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 14 983 14 617
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -28 027 -15 443
VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 793 273 622 914
Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatow 4 806 729 3936 693
PLOFOPR00019 4 806 729 3 936 693
Wartos¢ aktywoéw netto na certyfikat inwestycyjny 165,03 158,23
PLOFOPR00019 165,03 158,23
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 4 951 994 4 104 490
Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 164,99 158,14

Bilans nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktére stanowig integralng czes¢
sprawozdania finansowego.





Fundusz Dtugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Pdétroczne sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2026 roku do dnia 30 czerwca 2026 roku

v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

(w tysiacach zlotych za wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa)

od 2026-01-01 od 2025-01-01 od 2025-01-01
RACHUNEKWYNIKU 2 OFERACJI do 2026-06-30 do 2025-12-31 do 2025-06-30
I. Przychody z lokat 56 874 66 365 29 827
Dywidendy i inne udziaty w zyskach - - -
Przychody odsetkowe 56 364 59 547 26 358
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - 4725 2 496
Pozostate 510 2093 973
Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 12 076 13 283 5670
Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym: 8915 11978 5049
stata cze$¢ wynagrodzenia 8915 11978 5049
zmienna cze$é wynagrodzenia - - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - - -
Optaty dla Depozytariusza 375 574 262
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow R R R
Funduszu/Subfunduszu
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - 26 26
Ustugi w zakresie rachunkowosci 195 170 95
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - - -
Ustugi prawne 333 217 65
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - -
Koszty odsetkowe - - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Ujemne saldo réznic kursowych 2086 - -
Pozostate 172 318 173
lll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - 11 -
IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (1I-11I) 12 076 13 272 5670
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 44 798 53 093 24 157
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -12 218 2652 770
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 366 833 49
tyn21.: Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w 12 584 1819 721
- z tytutu réznic kursowych 4 266 -861 -915
VII. Wynik z operacji (V+-VI) 32 580 55 745 24 927
VIIl. Podatek dochodowy - - -
Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny 6,78 14,16 7,96
_Rozwodmf)ny wynik z operacji przypadajacy na certyfikat 6,58 13,58 7,96
inwestycyjny

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ fgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowsg, ktére
stanowig integralng czes$¢ sprawozdania finansowego.
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\" ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysiacach zlotych za wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa)

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO \

od 2026-01-01 do 2026-06-30

od 2025-01-01 do 2025-12-31

I. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu 622 914 352 435

sprawozdawczego

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 32 580 55 745
a) przychody z lokat netto 44 798 53 093
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 366 833
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -12 584 1819

3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operac;ji 32 580 55 745

4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu

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

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 137 779 214 734
a) zmiana k_aplt?lu .wpiacone'go (powigkszenie kapitatu z tytutu 162 178 248 278

zbytych certyfikatow inwestycyjnych)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu

odkupionych certyfikatéw inwestycyjnych) -24 399 -33 544

6. Lgczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 170 359 270 479

7. Wartos$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 793 273 622 914

8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 709 629 473 249

Il. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych

1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym
Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 1020 248 1672 104
Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 150 212 220 656
Saldo zmian 870 036 1451 448

2. Liczba certyfikatéw inwestycyjnych narastajgco od poczatku dziatalno$ci Funduszu/Subfunduszu
Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 6 269 869 5249 621
Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 1463 140 1312 928
Saldo zmian 4 806 729 3 936 693

3. Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 4 951 994 4 104 490

lll. Zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny

1. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec 158.23 141 81

poprzedniego okresu sprawozdawczego ! !

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

biezgcego okresu sprawozdawczego 165,03 158,23

53. Procent-owa zmiana wartosci aktywdw netto na certyfikat 8.67% 11,58%

inwestycyjny w okresie sprawozdawczym

4. er?lmalna wartosé akty\{vow netto na certyfikat inwestycyjny w 158,65 20.01.2026 142,81 20.01.2025

okresie sprawozdawczym i data wyceny

5. Ma!(symalna warto$¢ ak.tywow netto na certyfikat inwestycyjny w 165,03 30.06.2026 158.23 31.12.2025

okresie sprawozdawczym i data wyceny

6. Wartos¢ akty\{vow netto na certyﬂkgt inwestycyjny wg ostatniej 165,03 30.06.2026 158.23 31.12.2025

wyceny w okresie sprawozdawczym i data wyceny

7. Rozwodniona warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 164,99 158,14

IV. Procentowy udziat kosztéw Funduszu/Subfunduszu w sredniej 3,439 2.81%

wartosci aktywéw netto, w tym: s 0170
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 2,53% 2,53%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,11% 0,12%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow

Funduszu/Subfunduszu ) )
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,06% 0,04%
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac¢ tgcznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa,
ktore stanowig integralng czes$¢ sprawozdania finansowego.
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Vi RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

(w tysiacach zlotych)

od 2026-01-01 od 2025-01-01 od 2025-01-01
do 2026-06-30 do 2025-12-31 do 2025-06-30

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

A. Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjne;j (I-l) -136 218 -214 405 -93 243

I. Wplywy 15 721 605 24 504 559 10 653 071

Z tytutu posiadanych lokat 44 978 42 978 19 136

Z tytutu zbycia sktadnikdw lokat 15 676 054 24 461 095 10 633 809

Pozostate 573 486 126

1l. Wydatki 15 857 823 24 718 964 10 746 314

Z tytutu posiadanych lokat - - -

Z tytutu nabycia sktadnikéw lokat 15 848 394 24 706 508 10 740 984

Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 8 441 11210 4728

Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - - -

Z tytutu optat dla depozytariusza 363 563 259

Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu - - -

Z tytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych - 26 26

Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 163 172 97

Z tytutu ustug w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu - - -

Z tytutu ustug prawnych 348 183 64

Z tytutu posiadania nieruchomosci - - -

Pozostate 114 302 156

B. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej (I-11) 137 779 214734 92 501

1. Wplywy 162 178 248 278 104 325

) z tytu_lu zbycia jednostek uczestnictwa albo wydania certyfikatow 162 178 248 278 104 325
inwestycyjnych

Z tytutu zaciggnietych kredytow - - B
Z tytutu zaciggnietych pozyczek - - N
Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek - - B
Odsetki - - -
Pozostate - - -
Il. Wydatki 24 399 33 544 11 824
Z tytutu odkupienia jednostek uczestnictwa albo wykupienia certyfikatow
inwestycyjnych
Z tytutu sptat zaciggnietych kredytow - - B
Z tytutu sptat zaciggnietych pozyczek - - N
Z tytutu wyemitowanych obligacji - - B
Z tytutu wyptaty przychodéw - - N
Z tytutu udzielonych pozyczek - - -
Odsetki - - -
Pozostate - - N
C. Skutki zmian kurséw wymiany srodkéw pienigznych i ekwiwalentéw 232 69 69
srodkéw pienigznych B )
D. Zmiana stanu srodkéw pienigznych netto (A+/-B+/-C) 1793 260 -811
E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienigznych na poczatek okresu 2224 1964 1964
sprawozdawczego
F. Srodki pienigzne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych na koniec okresu
sprawozdawczego (E+/-D)

4017 2224 1153

Rachunek przeplywéw srodkéw pienieznych nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajacymi i informacja
dodatkowa, ktore stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego
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Vil

1.

NOTY OBJASNIAJACE
POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU

1.1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci Funduszu

1.1.1. Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994
r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2026 r. poz. 522 z po6zniejszymi zmianami) oraz
rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r. nr 249 poz.1859 z pdzn. zm.)
(,Rozporzadzenie”).

Sprawozdanie finansowe sporzgdzone jest w polskich ztotych. Wszystkie wartosci, o ile nie wskazano
inaczej, podane sg w zaokragleniu do tysiecy ztotych.

1.1.2. Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Funduszu

1. Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza,
z uwzglednieniem zasad opisanych w punkcie 18.
2. Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia obejmujgcej

poniesione optaty, w szczegolnosci prowizje maklerskg oraz podatek od czynnosci cywilno-
prawnych, jesli obowigzek jego poniesienia spoczywa na Funduszu (w przypadku nabycia
udziatowych sktadnikéw lokat bez posrednictwa firmy inwestycyjnej, z wytgczeniem transakgc;ji
objecia udziatowych sktadnikow lokat w wyniku podwyzszenia kapitatu).

3. Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwng zero.

4. W przypadku diuznych papieréw wartosciowych (z wytgczeniem transakcji, o ktérych mowa w
czesci D pkt 2) z naliczanymi odsetkami wartosé wedlug wyceny na Dzien Wyceny ustalong w
stosunku do ich wartosci nominalnej i warto§¢ naliczonych odsetek ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych odrebnie. Przychody odsetkowe oraz odpisy dyskonta lub amortyzacja premii
(wyznaczone przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej) ujmowane sg w ksiegach
rachunkowych nastgpnego dnia po dniu rozliczenia transakcji kupna dtuznych papierow
wartosciowych o ile z warunkéw emisji wynika, ze odsetki sg nalezne. W przypadku sprzedazy
dtuznych papierow wartosciowych przychdéd z tytutu odsetek naleznych od dnia zawarcia
transakcji sprzedazy do dnia rozliczenia transakcji sprzedazy jest rozliczany w czasie, w
wysokosci wynikajacej z warunkow emisji. Na potrzeby ustalenia skorygowanej ceny nabycia
diuznego papieru wartosciowego przyjmuje sie nastepujgce zatozenia: a/ pierwszy przeplyw
nastepuje w dacie rozliczenia transakcji kupna, b/ przyszie przeptywy odsetkowe przewidziane
sg na date zakonczenia okresu odsetkowego, zgodnie z warunkami emis;ji.

5. Sktadniki lokat Funduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang cene nabycia
(w przypadku papierow wartosciowych wycenianych ESP — skorygowang cene nabycia)
wynikajgcg z ceny nabycia tych skfadnikéw lokat, w zamian za ktére zostaty otrzymane,
skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieniezne.

6. Zysk lub strate ze zbycia lokat z zastrzezeniem pkt 7 wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje
sie jako pierwsze”, ktdra polega na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia
danego sktadnika lokat, a w przypadku sktadnikow wycenianych w wysokos$ci skorygowanej ceny
nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezgcej
wartosci ksiegowej.

7. Przy wyliczaniu zysku lub straty ze zbycia lokat nie stosuje sie metody, o ktérej mowa w pkt 6 do
skfadnikow lokat bedacych przedmiotem transakcji o ktérych mowa w czesci D pkt 1 2.

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

9. Zysk lub strate ze zbycia walut wylicza sie zgodnie z metodg okreslong w pkt 6.

10. W przypadku gdy danego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego skfadnika lokat,
w pierwszej kolejnosci ujmuje sie nabycie danego skfadnika.

11. Przystugujgce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa poboru.

12. Niewykorzystane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte wedtug wartosci réwnej zero, w dniu
nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

13. Papiery wartosciowe nowej emisji ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu z
uwzglednieniem ponizszych zasad:

-Obligacje nowej emisji, na ktére Fundusz dokonat zapisu, ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
Funduszu w dniu, w ktérym zostaty spetnione tacznie dwa warunki: a/dokonano wptaty z tytutu
subskrypcji oraz b/ wptyneto potwierdzenie przydziatu tych papieréw bgdz zostat spemiony
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14.

15.

16.

17.
18.

19.

20.

21.

22.

23.

24.

25.

26.

27.
28.

29.

warunek: papiery zostaly zaewidencjonowane na rachunku papierow wartosciowych

prowadzonym przez depozytariusza/subdepozytariusza

-Obligacje nowej emisji dla ktérych prowadzony jest depozyt w izbach rozliczeniowych oraz

ktorym nadano ISIN, dla ktérych Fundusz uzyskat potwierdzenie zawarcia transakgji, ujmuje sie

w dniu zawarcia transakcji pod warunkiem uzyskania potwierdzenia zawarcia transakcji

-Akcje nowej emisji, prawa do akcji nowej emisji (PDA), prawo nowej emisji (PNE) ujmuje sie w

ksiegach rachunkowych Funduszu w dniu, w ktérym zostaty spetnione tgcznie dwa warunki: a/

dokonano wpfaty z tytutu subskrypcji oraz b/ zaewidencjonowano wymienione instrumenty

finansowe na rachunku papieréw wartosciowych

-Udzialy w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig ujmuje sie w dniu powziecia informacji o

zarejestrowaniu podwyzszenia kapitatu w KRS.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych

w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs

rynkowy nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa do dywidendy. Zwrot podatku nadptaconego

ujmowany jest w ksiegach, gdy nastepuje uzgodnienie wyciggu bankowego, na ktérym widoczne

jest uznanie rachunku.

Przystugujgce prawa z instrumentéw finansowych nienotowanych na aktywnym rynku (prawa

poboru, dywidenda) ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu nastepnym po dniu ustalenia

tych praw o ile informacje o tym dniu sg podane przez emitenta.

Nabycie lub zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz oraz zawarcie transakcji wymiany walut

ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu w dacie zawarcia umowy, z zastrzezeniem pkt

18.

Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe ujmuje sie w ksiegach rachunkowych

Funduszu w dacie zawarcia umowy.

Transakcje repo/sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych oraz dtuzne

instrumenty finansowe wyemitowane przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych

Funduszu w dacie zawarcia umowy.

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

Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz oraz zawarcie transakcji wymiany walut w Dniu

Wyceny po momencie, o ktorym mowa w § 24 ust. 3 Rozporzadzenia o rachunkowosci oraz

sktadniki, dla ktérych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji

uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywdw Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w walucie polskiej, oraz w walucie, w ktoérej sg

wyrazone - po przeliczeniu wedtug sredniego kursu wyliczonego przez Narodowy Bank Polski na

dzien ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych funduszu, z zastrzezeniem pkt 20.

Jezeli operacje dotyczgce Funduszu sg wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski

nie wylicza kursu — ich warto$¢ okresla sie w relacji do waluty wskazanej przez Fundusz w

statucie.

Transakcje FX zawarte na walute spot nie traktuje sie jako sktadniki lokat funduszu.

Transakcje FX zawarte na date waluty diuzszg niz spot (transakcje forward) traktuje sie jako

sktadniki lokat Funduszu.

Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci:

- dywidendy i inne udziaty w zyskach,

- przychody odsetkowe,

- przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomos$ci

- dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkéw pienieznych,
naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Koszty Funduszu obejmujg w szczegdlnosci:

- koszty odsetkowe,

- koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci,

- ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng srodkow pienieznych, naleznosci
oraz zobowigzan w walutach obcych

- wynagrodzenie dla Towarzytwa,

- inne koszty operacyjne, ktérych ponoszenie przez Fundusz jest przewidziane w Statucie tego
Funduszu.

Fundusz tworzy rezerwe na przewidywane wydatki o ile ich poniesienie jest przewidziane w

Statucie Funduszu.

Platnosci z tytutu kosztéw funduszu zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe lub ksiegowane

sg bezposrednio w koszty, jezeli nie byto uprzednio utworzonej rezerwy.

(skreslono)

Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pozyczek zacigganych przez Fundusz rozlicza sie w czasie

przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego jest dzien przydziatu i wydania

certyfikatow inwestycyjnych nowej serii. Wydanie, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim,

nastepuje w chwili zapisania certyfikatu na rachunku papieréw wartosciowych uczestnika albo na

wlasciwym rachunku zbiorczym, albo w chwili wpisania certyfikatu do ewidencji osdéb

uprawnionych z papieréw wartosciowych prowadzonej przez agenta emisji, o ktérym mowa w art.
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30.

B.

7a ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Dniem wprowadzenia kapitatu wyptaconego jest
dzien w ktérym dokonano odkupienia certyfikatow inwestycyjnych.

Fundusz ujmuje warto$¢ wptaconych srodkow pienieznych z tytutu depozytéw zabezpieczajgcych
wykonanie transakcji w pozycji Bilansu ,Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty”. Fundusz ma
ograniczong mozliwo$¢ dysponowania tymi srodkami do momentu rozliczenia transakcji.

. Metody wyceny, z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny sktadnikow lokat,

oraz zobowigzan Funduszu, aktywow netto i wyniku z operacji

Woycena aktywow, ustalenie zobowigzan oraz wyniku finansowego

Aktywa Funduszu wycenia sie¢ a zobowigzania ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej. Warto$¢ godziwg sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza
sie w oparciu o dostepne ceny z godziny 23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny.

Za wiarygodnie oszacowang wartos$¢ godziwg uznaje sie wartos¢ wyznaczong poprzez:

2.1. cene z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej),

2.2. w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt 2.1., cene otrzymang przy zastosowaniu
modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejSciowe sg obserwowalne w sposéb
bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej),

2.3. w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt 2.1.i2.2., wartos¢ godziwg ustalong za pomoca
modelu wyceny opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej)
Modele wyceny sktadnikéw lokat Funduszu, o ktérych mowa w pkt 2.2.i2.3. oraz modele i metody
wyceny sktadnikow lokat Funduszu, o ktérych mowa w czesci D pkt 2, podlegajg uzgodnieniu z
depozytariuszem.

Modele wyceny, o ktérych mowa pkt 2.2. i 2.3., podlegajg okresowemu przegladowi, nie rzadziej
niz raz do roku.

W przypadku aktywow i zobowigzan finansowych:

1) o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktéry to termin dotychczas nie
podlegat wydtuzeniu, oraz

2) niepodlegajacych operacjom objecia dluznych papierow wartosciowych kolejnej emisiji
potgczonych z umorzeniem posiadanych przez Fundusz dtuznych papierow warto$ciowych
wczesniejszej emisji

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

Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania Funduszu ustala sie w Dniu Wyceny oraz na dzieh
sporzgdzenia sprawozdania finansowego. Dzien Wyceny to 20 dzien miesigca kalendarzowego,
w ktérym odbywa sie regularna sesja na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie lub gdy
w danym miesigcu 20 dzien nie jest dniem, w ktérym odbywa sie regularna sesja na Gieldzie
Papieréow Wartosciowych w Warszawie to najblizszy w ktéorym odbywa sie regularna sesja na
Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie przypadajgcy po 20 dniu danego miesigca
kalendarzowego lub inny dzien wymieniony w Statucie.

Wartos¢ Aktywédw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny jest rowna Wartosci Aktywow Netto
funduszu w Dniu Wyceny podzielonej przez liczbe wszystkich certyfikatéw inwestycyjnych, ktére
w tym Dniu Wyceny sg w posiadaniu uczestnikow Funduszu.

Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu ustala sie pomniejszajgc aktywa Funduszu o jego
zobowigzania w Dniu Wyceny.

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sg w walucie polskiej i w taki sposéb, aby na kazdy
Dzieh Wyceny byto mozliwe okreslenie Wartosci Aktywow Netto Funduszu.

Woycena sktadnikéw notowanych na aktywnym rynku, wybér rynku gtéwnego

Z zastrzezeniem zapiséw dotyczacych lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku, zgodnie z
postanowieniami ponizszymi, wyceniane sg nastepujgce kategorie lokat Funduszu: akcje, warranty
subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, listy zastawne, diuzne papiery
wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego, Instrumenty Pochodne, certyfikaty inwestycyjne oraz
tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspdlnego inwestowania
majace siedzibe za granica.

Warto$¢ godziwg skfadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujacy
sposob:

1.

wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego:

1.1. w przypadku skfadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciggtych, w ktérym
wyznaczany i ogtaszany jest kurs zamkniecia — w oparciu o kurs zamkniecia lub w oparciu
o ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs danego sktadnika lokat,

1.2. w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciggtych bez odrebnego
wyznaczania kursu zamkniecia — w oparciu o cene ostatnig transakcji, z zastrzezeniem, ze
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1.3.

jezeli na Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny skfadnika lokat
korzysta sie z kursu fixingowego,

w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu o
ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, z zastrzezeniem, Ze jezeli na Aktywnym
Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat korzysta sie z kursu
fixingowego,

2. Jezeli w Dniu Wyceny niedostepna jest cena wyznaczona zgodnie z pkt 1 w szczegdlnosci, gdy
na danym skfadniku lokat nie zawarto zadnej transakgji lub jezeli Dzieh Wyceny nie jest zwyktym
dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, ostatni dostepny w momencie dokonywania
wyceny kurs jest korygowany w sposéb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi ponizej,

2.1.

2.2

2.3.

w przypadku innych sktadnikéw lokat niz dtuzne papiery wartosciowe, jezeli w Dniu Wyceny
na Aktywnym Rynku dostepne sg ceny w zgloszonych najlepszych ofertach kupna i
sprzedazy — do wyceny wylicza sie Srednig arytmetyczng bez zaokraglen z publikowanych
ofert kupna i sprzedazy z zastrzezeniem, ze uwzglednienie wytacznie oferty kupna lub
wytgcznie oferty sprzedazy jest niedopuszczalne,

w przypadku dtuznych papieréw warto$ciowych, w tym listéw zastawnych, dopuszcza sie
przyjecie za warto$s¢ godziwg warto$¢ oszacowang przez serwis Bloomberg (warto$¢
publikowana jako Bloomberg Generic) a jesli nie jest to mozliwe, a w Dniu Wyceny na
Aktywnym Rynku dostepne sg ceny w zgtoszonych najlepszych ofertach kupna i sprzedazy
— do wyceny wylicza sie $rednig arytmetyczng z publikowanych ofert kupna i sprzedazy z
zastrzezeniem, ze uwzglednienie wylgcznie oferty kupna lub wytgcznie oferty sprzedazy jest
niedopuszczalne,

jezeli wszystkie wskazane powyzej metody wyceny nie umozliwia oszacowania wartosci
godziwej, przyjmuje sie wartos¢ z poprzedniego Dnia Wyceny badz Fundusz dokona
wyceny zgodnie z czescig A pkt 2.2. lub z czescig A pkt 2.3.

3. W przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku,
wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Przy wyborze rynku aktywnego dla
danego skfadnika lokat Fundusz bedzie kierowat sie nastepujgcymi zasadami:

3.1 wyboru Aktywnego Rynku dokonuje sie z uwzglednieniem ponizszych punktéw:

3.1.1. dla polskich obligacji Skarbu Panstwa Rynkiem Aktywnym oraz jednoczes$nie rynkiem
gtdbwnym jest rynek Treasury BondSpot Poland ze wzgledu na hurtowy charakter
obrotu,

3.1.2. dla polskich obligacji korporacyjnych rynek spetnia kryterium Rynku Aktywnego jesli
warto$¢ obrotu w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego byta réwna lub
wyzsza 100 000 jednostek waluty w jakiej dana obligacja zostata wyemitowana oraz
obrét wystepowat w co najmniej 4 dniach sesyjnych,

3.1.3. dla zagranicznych papieréw diuznych Rynkiem Aktywnym jest rynek, na ktérym obrét
wystepowat w kazdym dniu w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego,

3.1.4. dla polskich pozostatych sktadnikéw lokat rynek spetnia kryterium Rynku Aktywnego
jesli wartos¢ obrotu w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego byta réwna lub
wyzsza rownowartosci kwoty 100 000 zt. oraz obrét wystepowat w co najmniej 8
dniach sesyjnych,

3.1.5. dla zagranicznych pozostatych sktadnikéw lokat rynek spetnia kryterium Rynku
Aktywnego jesli w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego obrét wystepowat w
co najmniej 8 dniach sesyjnych,

3.1.6. przyjmuje sie, ze wartos¢ oszacowana przez serwis Bloomberg (wartos¢ publikowana
jako Bloomberg Generic) spetnia kryterium Rynku Aktywnego.

3.1.7. dla obligacji korporacyjnych, ktdrych emitentem jest BGK lub PFR, z uwagi na
pojawiajgce sie wahania kursow i wolumenow transakgji, przyjmujemy, ze rynek
GPW nie pozwala w sposob ciggty wiarygodnie oszacowa¢ wartosci godziwej tych
instrumentéw, w zwigzku z tym nie jest dla nich uznawany za rynek aktywny i sg one
wyceniane za pomocg modelu wyceny.

3.2. Wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie w pierwszym Dniu Wyceny, w ktérym dany instrument

jest ujmowany w ksiegach rachunkowych oraz na koniec kazdego miesigca
kalendarzowego. Kryterium wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na Aktywnych
Rynkach w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego. W sytuacji, gdy niemozliwe jest
ustalenie rynku gtéwnego, dopuszcza sie, do momentu kolejnego wyboru rynku, przyjecie
za warto$¢ godziwg warto$¢ oszacowang przez serwis Bloomberg (wartos¢ publikowana
jako Bloomberg Generic).

3.3. W przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji wprowadzany jest do obrotu w momencie

3.4.

niepozwalajgcym na dokonanie poréwnania w okresie wskazanym w punkcie 3.2, to wycena
tego papieru wartosciowego opiera sie o rynek, w ktérym jako pierwszym ustalona zostata
cena zgodnie z pkt 1 powyzej (pod warunkiem, ze jest transakcyjna) z zastrzezeniem
obligacji o ktérych mowa w pkt 3.1.1.

do momentu ustalenia ceny papieru wartosciowego nowej emisji zgodnie z postanowieniami
powyzszymi, na potrzeby wyceny przyjmuje sie, ze jego warto$¢ jest rowna wartosci
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C.

nabycia, z uwzglednieniem zmian wartosci tych papieréw spowodowanych zdarzeniami

majgcymi wptyw na ich wartos¢ z zachowaniem zasady ostroznej wyceny i z zastrzezeniem

pkt 3.4.1:

3.4.1. W przypadku braku Aktywnego Rynku dla papieru nowej emisji, dtuzne papiery
wartosciowe wyceniane sg w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej (w przypadku dtuznych papierow
wartosciowych o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni), dla
pozostatych diuznych papieréw wartosciowych w oparciu o0 model,

3.4.2. Od nastgpnego dnia po dniu zakoriczeniu oficjalnych notowan w zwigzku z wykupem
do dnia wykupu dtuzne papiery wartoSciowe wyceniane sg w warto$ci godziwej, w
szczegolnosci za warto$¢ godziwg uznaje sie warto$¢ po jakiej nastgpi wykup,

3.4.3. Towarzystwo bedzie kazdorazowo informowato o zdarzeniach majgcych wplyw na
wartos¢ papieréw.

3.5. w uzasadnionych przypadkach, Ksiegowy Funduszu i Depozytariusz, w porozumieniu z
Towarzystwem, mogg zdecydowac o wyborze rynku gtéwnego oraz oszacowaniu wartosci
godziwej w sposéb odbiegajagcy od zasad opisanych powyzej, z uwzglednieniem
najlepszego interesu uczestnikéw Funduszu.

Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku oraz ustalenie zobowigzan

Wartos¢ sktadnikow lokat Funduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sig, z
zastrzezeniem postanowien punktu 5 czesci A oraz postanowien punktéw 1i 2 czesci D, w nastepujacy
sposob:

1.

3.

dtuzne papiery wartosciowe, listy zastawne, weksle oraz Instrumenty Rynku Pienieznego bedgce

papierami wartosciowymi, papiery wartosciowe inkorporujgce prawa z zaciggniecia diugu przez

spoiki, ktérych akcje stanowig sktadnik Aktywdéw Funduszu wycenia sie wedtug wartosci godziwej

wyznaczanej na podstawie pkt 2.2. lub 2.3. czgsci A.

Instrumenty dtuzne, ktére po raz pierwszy wchodzg do ksigg rachunkowych i dla ktérych nie ma

aktywnego rynku, do dnia rozliczenia transakcji zakupu wyceniane bedg w koszcie nabycia z

zachowaniem zasady ostroznej wyceny. Od pierwszego dnia po rozliczeniu transakcji

instrumenty te wyceniane bedg w wartosci godziwej, wyznaczanej na podstawie z pkt 2.2. lub pkt

2.3. czesci A.

W sytuacji gdy dtuzny papier wartosciowy przechodzi z rynku aktywnego na wycene modelem,

model zostanie wyznaczony w ciggu maksymalnie 2 dni roboczych zgodnie z pkt 2.2. lub pkt 2.3.

czesci A. Do tego czasu wycena diuznego papieru wartosciowego bedzie sie opierac¢ o ostatnig

przyjeta do wyceny cene.

dtuzne papiery warto$ciowe zawierajgce wbudowane Instrumenty Pochodne

2.1. w przypadku wszystkich papieréw dtuznych wycenianych do warto$ci godziwej zastosowany
model wyceny w zaleznosci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego lub
charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania bedzie uwzglednia¢ w swojej konstrukcji
modele wyceny poszczegodlnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt. 6
ponizej. Wbudowany instrument pochodny nie bedzie wykazywany w ksiegach
rachunkowych odrebnie,

2.2. w przypadku diuznych papieréw wartoSciowych o pierwotnym terminie zapadalnosci nie
dtuzszym niz 92 dni, dla ktérych skorzystano z opcji ich wyceny w skorygowanej cenie
nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;:

- jezeli charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i ryzyka z nim zwigzane sg Scisle
powigzane z charakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwigzanymi
wartos¢ tego papieru dtuznego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej z uwzglednieniem charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego i
charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania. Wbudowany instrument pochodny nie
bedzie wykazywany w ksiegach rachunkowych odrebnie,
- jezeli charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i ryzyka z nim zwigzane nie sg
SciSle powigzane z charakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim
zwigzanymi, wbudowany instrument pochodny wyceniany bedzie w oparciu o modele
wlasciwe dla poszczegolnych instrumentdw pochodnych zgodnie z pkt. 6 ponizej i
wykazywany jest w ksiegach rachunkowych odrebnie. Warto$¢ wycenianego papieru stanowi
sume wyceny dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu
pochodnego) wyznaczonej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny
wbudowanych instrumentéw pochodnych, wyznaczonej zgodnie ze zdaniem poprzednim.
akcje, prawa do akgcji i inne udziatowe instrumenty finansowe ujmuje sie wedtug ceny nabycia.

Na Dzien Wyceny wartos¢ sktadnikéw lokat, o ktérych mowa w zdaniu poprzednim, dokonywana

jest wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z postanowieniami pkt 2 czesci

A, w szczegolnosci:

3.1. prawa nowej emisji oraz prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku, wycenia sie wedtug
cen akcji, z ktdrymi bedg asymilowane, o ile akcje sg notowane na aktywnym rynku. Prawa
nowej emisji oraz prawa do akgcji, dla ktérych nie istniejg inne serie akcji notowane na
aktywnym rynku tego samego emitenta, bgdz warto$¢ wyznaczona zgodnie ze zdaniem
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8.

9.

10.

poprzednim nie odzwierciedla wartosci godziwej, wycenia sie w oparciu o ostatnig ceng po
jakiej nabywano te prawa na rynku pierwotnym lub pierwszej ofercie publicznej, z
uwzglednieniem zmian wartosci tych praw spowodowanych zdarzeniami majgcymi wptyw na
ich wartos¢, ktore to zdarzenia wystgpity od czasu ustalenia ostatniej ceny, powiekszong o
warto$¢ nabycia prawa poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia prawa
poboru.
warranty subskrypcyjne, i prawa poboru — w oparciu o modele wyceny tych lokat uwzgledniajgce
w szczegolnosci wartos¢ godziwg akcji, na ktére opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢
wynikajgca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujacych warrantom lub prawom
poboru; przy czym, w przypadku, gdy akcje emitenta nie sg notowane na Aktywnym Rynku, cena
akcji zastosowana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z postanowieniem pkt 3 powyze;.
kwity depozytowe — z wykorzystaniem modelu uwzgledniajgcego w szczegolnosci wartosé
godziwg papieru warto$ciowego, w zwigzku z ktérym zostat wyemitowany kwit depozytowy.
Instrumenty Pochodne - w wartosci godziwej w oparciu o metody wskazane w pkt 2 czesci A w
szczegolnosci:
6.1. w przypadku kontraktéw terminowych - model zdyskontowanych przeptywdw pienieznych
6.2. w przypadku opcji:
e europejskich: model Blacka-Scholesa
e egzotycznych: model skohczonych réznic, model Monte Carlo lub drzewa dwumianowego,
przy czym dopuszczalne jest réwniez stosowanie wzoréw analitycznych bedacych modyfikacjg
modelu Blacka-Scholesa uwzgledniajacych charakterystyke wycenianej opcji egzotycznej.

jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych i specjalistycznych funduszy
inwestycyjnych otwartych z siedzibg na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, certyfikaty
inwestycyjne emitowane przez fundusze inwestycyjne zamkniete i tytuty uczestnictwa emitowane
przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granicg
- w oparciu o ostatnio ogtoszong warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wplyw na wartosc
godziwg, jakie mialy miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywdéw netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa.

Instrumenty Rynku Pienieznego niebedace papierami wartosciowymi - w wartosci godziwej,
wyznaczanej na podstawie pkt 2.2. lub pkt 2.3. czesci A.

waluty nie bedace depozytami — po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

wierzytelnosci - w wartosci godziwej ustalonej w oparciu o metody wskazane w pkt 2 czesci A.

W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Funduszu dotychczas wycenianego w warto$ci godziwe;j,
do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — wartos¢ godziwa wynikajgca z ksiag rachunkowych
Funduszu stanowi, na dzieh przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia.

Fundusz moze powierzy¢ wycene skiadnikéw aktywéw badz zobowigzan wyspecjalizowanym
zewnetrznym podmiotom wyceniajgcym.

D.

1.

Szczegdlne zasady wyceny sktadnikéw lokat, naleznosci i ustalania zobowigzan

Wycena naleznosci z tytutu krotkiej sprzedazy papieréw wartoSciowych dokonywana jest

nastepujgco:

1.1. zobowigzania Funduszu z tytutu krétkiej sprzedazy papieréw warto$ciowych wycenia sie
wedtug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych,

1.2. papiery warto$ciowe, ktdrych wiasnos¢ zostata przeniesiona przez Fundusz na drugg strone
w wyniku zawarcia umowy pozyczki papierébw wartosciowych, stanowig sktadnik lokat
Funduszu. Przychody z tytutu udzielenia pozyczki papieréw wartosciowych Fundusz nalicza
zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie,

1.3. papiery warto$ciowe, ktorych Fundusz stat sie¢ witascicielem w wyniku zawarcia umowy
pozyczki papieréw wartosciowych, nie stanowig sktadnika lokat Funduszu. Koszty z tytutu
otrzymania pozyczki papierow wartosciowych fundusz rozlicza zgodnie z warunkami
ustalonymi w umowie.

Wycena transakcji reverse repo / buy-sell back i depozytéw bankowych dokonywana jest

nastepujgco:

2.1. transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia sie poczgwszy od dnia
ujecia w ksiegach za pomocg modelu wyceny, a w przypadku transakcji o terminie
zapadalnosci nie dluzszym niz 92 dni dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem
odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow,

2.2. transakcje repo/sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych oraz
dtuzne instrumenty finansowe wyemitowane przez Fundusz wycenia sie poczagwszy od dnia
ujecia w ksiegach przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,
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1.2.

3. Wycena aktywéw i zobowigzan denominowanych w walutach obcych dokonywana jest
nastepujgco:

3.1. aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w
walucie, w ktorej sg notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na
Aktywnym Rynku - w walucie, w ktorej sg denominowane,

3.2. aktywa oraz zobowigzania, o ktérych mowa w pkt 3.1 wykazuje si¢ w walucie, w ktorej
wyceniane sg aktywa i ustalane zobowigzania Funduszu, po przeliczeniu wedtug ostatniego
dostepnego sredniego kursu ogtoszonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski,

3.3. wartos¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank
Polski nie wylicza kursu, nalezy okresli¢ w relacji do wskazanej przez fundusz w statucie
waluty, dla ktérej Narodowy Bank Polski wylicza sredni kurs.

4. Zasady tworzenia odpiséw aktualizujgcych warto$¢ naleznosci przeterminowanych:

4.1. w przypadku niesptaconych faktur przychodowych funduszu Towarzystwo w 30-tym dniu
po dniu ptatnosci wynikajacym z faktury, po ustaleniu z Depozytariuszem dokonuje odpisu
maksymalnie 50% wartosci niesptaconej wierzytelnosci. Catkowity odpis wartosci
naleznosci powinien zosta¢ dokonany najwczesniej po uptywie 180 dni od terminu ptatnosci
wynikajgcego z faktury,

4.2. w przypadku naleznosci wynikajacych z tytutu niesptaconych odsetek bgdz amortyzaciji
kapitatu od instrumentéw dtuznych, odpisy aktualizujgce nie sg tworzone, a jedynie
odzwierciedlenie takiego zdarzenia w wycenie nastepuje poprzez zmiane stopy dyskonta
lub aktualizacje harmonogramu sptat. Wycena naleznosci, o ile nie byta przygotowana
wczesniej, powinna zostaé przygotowana najpdzniej na pierwszy dzien wyceny
przypadajgcy po uptywie 15 dniu roboczych po dniu ptatnosci. W sytuacji, gdy Towarzystwo
posiada rzetelne informacje na temat spfaty naleznosci przekazang przez Emitenta, po
konsultacji z Depozytariuszem moze odstgpi¢ od stworzenia badz korekty modelu wyceny.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci, w tym: a) metod
ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych b) metod wyceny oraz sposobu sporzgdzania
sprawozdania finansowego

W okresie sprawozdawczym nie mialy miejsca zmiany stosowanych przez Fundusz zasad

rachunkowosci, ktére miatyby istotny wptyw na sposob wyceny Funduszu, sposéb ujmowania operacji w
ksiegach rachunkowych oraz sposéb sporzgdzania sprawozdania finansowego.
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2. NALEZNOSCI FUNDUSZU
NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU 30.06.2026 31.12.2025
Naleznosci - 665
Z tytutu zbytych lokat - 647

Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow inwestycyjnych - -
Z tytutu dywidend - -
Z tytutu odsetek - 7
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -

Pozostate - 11
- z tytutu naleznosci od TFI - koszty limitowane - 11
3. ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU

NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU 30.06.2026 31.12.2025
Zobowigzania 2408 1854

Z tytutu nabytych aktywow - -
Z tytutu transakciji repo/sell-buy back - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne - -
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow
inwestycyjnych
Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligaciji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwaranciji lub poreczen - -
Z tytutu rezerw 2408 1834

Pozostate sktadniki zobowigzan - 20
4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

30.06.2026 31.12.2025
Wartos¢ na Wartos¢ na
Wartos¢ na dzien bilansowy Wartos¢ na dzien bilansowy

NOTA-4 |. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA dzien bilansowy w walucie dzien bilansowy w walucie
RACHUNKACH W PODZIALE NA BANKI(*) w danej walucie sprawozdania  w danej walucie sprawozdania
w tys. finansowego w w tys. finansowego w

I. Banki / waluty - -
MBANK S.A. - 4017 - 2224
EUR 847 3638 435 1839
PLN 379 379 385 385

(*) W pozycji srodki pieniezne uwzglednia si¢ rowniez instrumenty typu FX Spot o dodatniej wycenie na dzien bilansowy.

od 2026-01-01 do 2026-06-30 od 2025-01-01 do 2025-12-31
Wartos¢ w Wartos¢ w

NOTA-4 Il SREDNIW OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM  Voosi® ooeel  Mec o awczym
POZIOM $SRODKOW PIENIEZNYCH P y! P y!

UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA sprawozdawczym w walucie sprawozdawczym w walucie
BIEZACYCH ZOBOWIAZAN w danej walucie sprawozdania w danej walucie sprawozdania

w tys. finansowego w w tys. finansowego w

tys. tys.
II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom 3121 R 2093
srodkow pienieznych i ich ekwiwalentow(*)
EUR 641 2739 268 1134
PLN 382 382 959 959

(*) Wyznaczona wartos¢ jest srednig arytmetyczng stanu srodkéw pienigznych na koniec biezacego oraz poprzedniego okresu
sprawozdawczego.

Il. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH

Nie dotyczy.
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5. RYZYKA

NOTA-5 I. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO WARTOSCI GODZIWEJ (*)

30.06.2026
Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania

31.12.2025
Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania

finansowego w tys.

finansowego w tys.

Srodki na rachunkach bankowych i ich ekwiwalenty 4017 2224
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - -
Skifadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 145 767 168 517
Suma: 149 784 170 741

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze zmiany stopy procentowej uznano srodki pieniezne,
depozyty, stato- i zerokuponowe obligacje Skarbu Panstwa, komunalne i przedsigbiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty
depozytowe, weksle, naleznosci z tyt. pozyczek stato- i zerokuponowe, wierzytelnosci.

NOTA-5 Il. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPLYWU SRODKOW

30.06.2026
Wartos¢ na dzien

bilansowy w walucie
sprawozdania

31.12.2025
Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania

finansowego w tys. finansowego w tys.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*) - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*) 506 915 372 261
Zobowigzania (**) - -
Suma: 506 915 372 261

(*) Za aktywa obciazone ryzykiem przeptywow srodkow pienieznych wynikajacych ze stopy procentowej uznano zmiennokuponowe
obligacje, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowa o dodatniej wycenie na dzien

bilansowy, naleznosci z tyt. pozyczek o zmiennym kuponie, wierzytelnosci.

(**) Za zobowiagzania obcigzone ryzykiem przeptywéw srodkéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej uznano instrumenty
pochodne na stope procentowa o ujemnej wycenie na dzien bilansowy oraz zobowigzania z tyt. pozyczek.

NOTA-5 lil. RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN
PRZEZ DRUGA STRONE TRANSAKCJI

30.06.2026
Wartos¢ na dzien

bilansowy w walucie
IEVTFLEIE

31.12.2025
Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania

finansowego w tys. finansowego w tys.

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym w
przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowiazkéw, przy czym 795 594 624 696
nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych i ich ekwiwalenty 4017 2224
Naleznosci - 665
Transakcje reverse repo/buy-sell back 138 895 81029
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 652 682 540 778
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdélnych 138 895 69 036
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)
IPOPEMA SECURITIES S.A. - 69 036
Transakcje reverse repo/buy-sell back - 69 036
MBANK S.A. 138 895 -
Transakcje reverse repo/buy-sell back 138 895 -

(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych

papierow wartosciowych

(obligacji stato-, zmienno- i zerokuponowych, bonéw skarbowych, listéw zastawnych, certyfikatéow depozytowych i weksli), depozytow
bedacych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych srodkéw pienieznych oraz niewywiagzania sie
kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegélnosci na niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back,

zobowigzania z tyt. pozyczek, naleznosci z tyt. pozyczek, wierzytelnosci.

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

NOTA-5 IV. RYZYKO WALUTOWE

30.06.2026
Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie

sprawozdania
finansowego w tys.

31.12.2025
Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Poziom obciazenia aktywoéw i zobowigzan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem

walutowym, ze wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka 274 831 204 127

walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 3872 1839
Naleznosci - 654
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 270 959 201 634
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NOTA-5 RYZYKO PLYNNOSCI

Przez ryzyko ptynnosci rozumie sig ryzyko polegajgce na braku mozliwosci sprzedazy, likwidacji lub zamkniecia pozycji w aktywach Funduszu
przy ograniczonych kosztach i w odpowiednio krétkim czasie, na skutek czego zagrozona jest zdolno$¢ do odkupywania certyfikatow
inwestycyjnych na zadanie uczestnikéw Funduszu.

Ocena ryzyka ptynnosci Funduszu polega na monitorowaniu ptynnosci poszczegoélnych sktadnikéw lokat portfela inwestycyjnego Funduszu oraz
zlecen naby¢ i odkupien certyfikatéw inwestycyjnych. W celu ograniczenia tego ryzyka Fundusz utrzymuje czes¢ aktywéw w postaci srodkow
pienieznych oraz najbardziej ptynnych instrumentéw finansowych.
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6. INSTRUMENTY POCHODNE
Nie dotyczy.
7. TRANSAKCJE REPO/SELL-BUY BACK ORAZ REVERSE REPO/BUY-SELL BACK, POZYCZEK PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

NOTA-7 TRANSAKCJE REPO/SELL-BUY BACK ORAZ REVERSE REPO/BUY-SELL BACK, POZYCZEK PAPIEROW

WARTOSCIOWYCH

30.06.2026

I. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym:

138 895

Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw wtasnosci i ryzyk

Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw wtasnosci i ryzyk

138 895

Il. Transakcje przy zobowigzaniu sie¢ Funduszu/Subfunduszu do odkupu, w tym:

Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na druga strone praw wiasnosci i ryzyk

Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na druga strone praw witasnosci i ryzyk

pozyczkach papieréw wartosciowych

Ill. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od Funduszu/Subfunduszu w trybie przepiséw rozporzadzenia o

o pozyczkach papieréw wartosciowych

IV. Zobowigzania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Fundusz/Subfundusz w trybie przepiséw rozporzadzenia

8. KREDYTY | POZYCZKI
Nie dotyczy.
9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

30.06.2026
Wartos¢ na dzien

Wartos¢ na dzien

NOTA-9 I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU

bilansowy w danej

walucie w tys.

bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

31.12.2025
Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w danej
walucie w tys.

I. Aktywa - 795 681 - 624 768
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 4017 - 2224
EUR 847 3638 435 1839
PLN 379 379 385 385
2) Naleznosci - - - 665
EUR - - 155 654
PLN - - 11 11
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - 138 895 - 81029
PLN 138 895 138 895 81029 81029
4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - -
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 652 746 - 540 850
EUR 63 068 270 959 47 702 201 634
PLN 381787 381787 339 216 339 216
6) Pozostate aktywa - 23 - -
PLN 23 23 - -
Il. Zobowigzania - 2408 - 1854
PLN 2408 2408 1854 1854
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od 2026-01-01 do 2026-06-30 od 2025-01-01 do 2025-12-31 od 2025-01-01 do 2025-06-30

NOTA9 Il DODATNIE| ~ Dodatnie  Dodatnie  Ujemne  Ujemne Dodatnie  Dodatnie Ujemne  Ujemne Dodatnie  Dodatnie  Ujemne  Ujemne

UJEMNE ROZNICE réznice réznice réznice réznice réznice réznice réznice réznice réznice réznice réznice réznice

KURSOWE W kur_sowe . kurso_we kur_sowe . kursqwe kur_sowe . kurso_we kur§owe . kurso_we kur§owe . kurso_we kur_sowe . kurso_we
PRZEKROJU LOKAT zreallzowajn nlezreallzov!la zreallzowa'n nlezreallzovya zreallzowa'n mezreallzovya zreallzowen nlezreallzovya zreallzowen nlezreallzovya zreallzowa_n nlezreallzovya
FUNDUSZU/SUBFUNDU VW walucie new walucl_e e w walucie new walucl_e e w walucie | new waIumfe e w walucie new walumg e w walucie new waluc|.e e w walucie new waluc|.e
SzU sprawozdan sprawozdania sprawozdan sprawozdania @ sprawozdan sprawozdania sprawozdan sprawozdania sprawozdan sprawozdania sprawozdan sprawozdania

[ERVAVER w tys. iaw tys. w tys. iaw tys. w tys. [ERVAVER w tys. [ERVAVER w tys. [ERVAVER w tys.

Akcje - - - - - - - - - - - -
Warranty subskrypcyjne - - - - - - - - - - - -

Prawa do akgji - - - - - - - - - B - B

Prawa poboru - - - - - - - - - - B -

Kwity depozytowe - - - - - - - N - - - N

Listy zastawne - - - - - - - - - B _ B

Dtuzne papiery
wartosciowe

Instrumenty pochodne - - - - - - - - - B B B

Udziaty w spétkach z
ograniczong - B - - - - - N _ _ _ _
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa - - - - - - - - - - - -

Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - - - - N _ -

Tytuly uczestnictwa
emitowane przez
instytucje wspdlnego - - - - - - - - - - N N
inwestowania majace
siedzibe za granicg

Wierzytelnosci - - - - - - - - - - - N

Udzielone pozyczki
pieniezne

Weksle - - - - - - - - - - - B

Depozyty - - - - - - - - - N _ _

Waluty - - - - - - - - - - B N

Nieruchomosci - - - - - - - - - - - B

Statki morskie - - - - - - - - N N _ _

Inne - - - - - - - - - - - -

\ 30.06.2026 31.12.2025
NOTA-9 Ill. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO OGLASZANY PRZEZ

NBP, Z DNIA SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO Kurs w stosunku do zt ETE] Kurs w stosunku do zt Waluta
EUR 4,2963 EUR 4,2267 EUR
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10. DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

od 2026-01-01 do 2026-06-30
Wartos¢
zrealizowaneg
o zysku
(straty) ze
zbycia lokat w
tys.

NOTA-10 1.
ZREALIZOWANY |

Wzrost (spadek)

niezrealizowaneg

o zysku (straty) z

wyceny aktywow
w tys.

NIEZREALIZOWAN
Y ZYSK (STRATA) Z
TYTULU LOKAT

Sktadniki lokat
notowane na - -
aktywnym rynku

od 2025-01-01 do 2025-12-31

Wartos¢
zrealizowaneg
o zysku
(straty) ze
zbycia lokat

w tys.

Wzrost (spadek)
niezrealizowaneg
o zysku (straty) z
wyceny aktywow

od 2025-01-01 do 2025-06-30

Wartos¢
zrealizowaneg
o zysku
(straty) ze
zbycia lokat

Wzrost (spadek)

niezrealizowaneg

o zysku (straty) z

wyceny aktywow
w tys.

Skfadniki lokat

nienotowane na 366 -12 584 833 1819 49 721
aktywnym rynku

Pozostate - - - - - -
Suma: 366 -12 584 833 1819 49 721

Il. WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU

Nie dotyczy.

lll. WYPLACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT FUNDUSZU

Nie dotyczy.

IV. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT NIEZWIAZANY Z WPLYWEM DO FUNDUSZU
SRODKOW PIENIEZNYCH W ZAKRESIE, W JAKIM NIE WYNIKA ON Z TRANSAKCJI, KTORYCH
ROZLICZENIE PIENIEZNE MA NASTAPIC NIEZWLOCZNIE

Nie dotyczy.
1. KOSZTY FUNDUSZU

. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

NOTA-111. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

od 2026-01-01 do
2026-06-30

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym
w tys.

od 2025-01-01 do
2025-12-31
Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym
w tys.

od 2025-01-01 do
2025-06-30
Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym
w tys.

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

Optaty dla Depozytariusza

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow
Funduszu/Subfunduszu

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

Ustugi prawne

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszty odsetkowe

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Ujemne saldo réznic kursowych

Pozostate

Suma:

Il. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANE

LOKATAMI

bezposrednio ze zbytymi lokatami Funduszu.

NOTA-11 lll. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA

stata cze$¢ wynagrodzenia

od 2026-01-01 do
2026-06-30

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym
w tys.

BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI

W okresie sprawozdawczym oraz w okresie poréwnywalnym nie wystgpity, inne niz transakcyjne, koszty zwigzane

od 2025-01-01 do
2025-12-31

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym
w tys.

od 2025-01-01 do
2025-06-30

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym
w tys.

zmienna cze$¢ wynagrodzenia

Suma:

8915

11978

5049
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Vi

1.

INFORMACJA DODATKOWA

Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres sprawozdawczy

Nie wystagpity znaczgce zdarzenia dotyczgce lat ubiegtych, ktore nalezato ujgé w sprawozdaniu finansowym
za biezgcy okres sprawozdawczy.

Informacje o  znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpilty po dniu bilansowym,
a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu

Nie wystapity znaczgce zdarzenia po dacie bilansowej wymagajgce ujecia w sprawozdaniu finansowym.
Zestawienie oraz objasnienie réznic pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi

W biezgcym okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian prezentacyjnych pomiedzy danymi ujawnionymi

w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

32





Fundusz Dtugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Potroczne sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2026 roku do dnia 30 czerwca 2026 roku

a) Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegolnych poziomach (poziom 1, 2 lub 3) hierarchii wartosci godziwej:

30.06.2026 31.12.2025
Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3
Wartos¢ Wartos¢ Wartos¢ Wartos¢ Wartos¢ Wartos¢
wedtug Procentowy wedtug

wedtug Procentowy wedtug Procentowy wedtug
wyceny ha udziat w wyceny ha udziat w wyceny na

wedlug  Procentowy

Procentowy wyceny udziat w

udziat w

Procentowy

AKTYWA | ZOBOWIAZANIA wyceny na udziat w wyceny na udziat w

WYCENIANE W WARTOSCI GODZIWEJ dzien ELGAE)] dzien dzien ELGAE)] dzien aktywach dzien na dzien aktywach
. . ELGAE)] . . " aktywach "
bilansowy netto bilansowy [JIELELITY netto bilansowy netto bilansowy bilansowy netto
netto netto
w tys. w tys. w tys. w tys. w tys. w tys.

Aktywa 2,68% 71,50% 8,10% 75,60% 11,23%

1, - - () - - - - 0, - -
Akcje 64 0,01% 72 0,01%

Warranty subskrypcyjne - - - - - - - - - - - -

Prawa do akcji - - - - - - - - - N N -
Prawa poboru - - - - - - - - - - N -
Kwity depozytowe - - - - - - - - - B _ B
Listy zastawne - - - - - - - - N -
Diuzne papiery warto$ciowe 21262 2,68% 567 160 71,49% 64 260 8,10% - - 470 833 75,59% 54 759 8,79%
Instrumenty pochodne - - - - - - - - - B B B
Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialnoscig
Jednostki uczestnictwa - - - - - - - - - N N -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - - - - B _ B
Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania - - - - - - - - - - - -
majgce siedzibe za granicg
Wierzytelnosci - - - - - - - - - - 15 186 2,44%
Udzielone pozyczki pieniezne - - - - - - - - - - -
Weksle - - - - - - - - - N _
Depozyty - - - - - - - - - N _
Waluty - - - - - - - - - - -
Nieruchomosci - - - - - - - - - N _
Statki morskie - - - - - - - - - - -
Naleznosci - - - - - - - B -
Zobowigzania - - - - - - - - - - -
Instrumenty pochodne - - - - - - - - - - -
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Instrumenty, ktérych warto$¢ godziwa jest szacowana na poziomie 2 i 3 hierarchii wartosci godziwej stanowig
tacznie 79,60% aktywow netto Funduszu. Zwigzane sg z nimi nastepujgce ryzyka:

Ryzyko niewyptacalnosci emitentéw papieréw wartosciowych bedacych przedmiotem lokat Funduszu

Fundusz dokonujac lokat w dtuzne instrumenty finansowe narazony jest na mozliwos$¢ niewyptacalnosci emitenta
instrumentéw finansowych. Zmaterializowanie sie ryzyka niewyptacalnosci emitenta, pogorszenie sytuaciji
finansowej lub utrata perspektyw jego rozwoju mogg przyczynic sie do spadku cen emitowanych przez emitenta
instrumentéw diuznych oraz niemozliwosci wyptacania przez niego kuponoéw zwigzanych z danym instrumentem
finansowym lub kwoty wykupu.

Na ryzyko kredytowe emitenta ma wptyw ogdlna sytuacja makroekonomiczna, sytuacja branzy, w ktorej dziata, jego
pozycja rynkowa, sytuacja finansowa, w szczegodlnosci poziom zadiluzenia i zdolno$¢ generowania gotowki
niezbednej do obstugi zadluzenia, a takze dostepnos¢ alternatywnych zrodet finansowania. Ryzyko kredytowe
obejmuje réwniez ryzyko zwigzane z obnizeniem ratingu kredytowego emitenta przez agencje ratingowsg i
wynikajacy z niego spadek cen diuznych papieréw wartosciowych.

Ryzyko ptynnosci lokat

Ryzyko ptynnosci dotyczy ograniczen w zakresie mozliwosci natychmiastowej, jak i w dowolnym momencie
sprzedazy lub kupna okreslonych kategorii lokat. Opisywane ryzyko wiagze sie réwniez z mozliwoscig zawierania
transakcji jedynie po cenach, ktore istotnie odbiegajg od aktualnych cen rynkowych. Skutkowaé to moze
negatywnym wplywem na rentownos¢ lokat, a tym samym na osiggane przez Fundusz wyniki finansowe oraz stopy
zwrotu. Ryzyko to dotyczy¢ moze zaréwno wybranych papieréw wartosciowych, jak i szerokiego rynku w okresach
niestabilnosci na rynkach finansowych.

Ryzyko ptynnosci polegajace na braku mozliwosci sprzedazy instrumentdw w krotkim okresie po cenach
odzwierciedlajgcych ich realng warto$¢ w szczegdlnosci zwigzane jest z dokonywaniem lokat w dtuzne
korporacyjne papiery wartosciowe stanowigce podstawowg kategorie lokat, w ktére inwestowane sg aktywa
Funduszu.

Rynek diuznych papierow wartosciowych moze charakteryzowa¢ sie brakiem rozwinietych gietd lub systemoéw
zorganizowanego obrotu, co istotnie wptywa na mozliwos¢ obrotu tego typu papierami wartosciowymi. Dtuzne
papiery wartosciowe emitowane przez przedsiebiorstwa mogg charakteryzowac sie nizszg lub brakiem ptynnosci
ze wzgledu na ograniczony krag ich nabywcéw, w szczegdlnosci w przypadku emisji prywatnych. Znalezienie
potencjalnych nabywcéw takich papieréw wartosciowych oraz przeprowadzenie stosownych negocjacji warunkéw
transakcji sprzedazy moze znaczgco wydtuzy¢ czas spieniezenia tych lokat. W przypadku koniecznosci szybkiej
sprzedazy takich dtuznych papieréw wartosciowych cena mozliwa do uzyskania moze by¢ o wiele nizsza niz realna
wartos¢ tych papierow wartosciowych co moze prowadzi¢ do spadku wartosci aktywow netto Funduszu na
certyfikat. Ponadto na mozliwo$¢ sprzedazy dtuznych papieréw wartosciowych istotny wplyw moze mie¢ sytuacja
finansowa danego emitenta.

Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe zwigzane jest z cenami instrumentéw finansowych, ktére podlegajg wahaniom pod wplywem
ogolnych tendencji rynkowych. Ceny papieréw wartosciowych bedacych w portfelu Funduszu zalezg od ogdinej
sytuacji na rynku krajowym, jak i globalnym, w tym sytuacji makroekonomicznej, w szczegolnosci tempa wzrostu
gospodarczego, stopnia nieréwnowagi makroekonomicznej, deficytu budzetowego, handlowego i obrotéw
biezacych, wielkosci popytu konsumpcyjnego, poziomu inwestycji, ksztattowania sie poziomu depozytow i kredytow
sektora bankowego, wielkosci zadtuzenia krajowego, sytuacji na rynku pracy, wielkosci i ksztattowania sie poziomu
inflacji, wielkosci i ksztaltowania sie poziomu cen surowcéw, sytuacji geopolitycznej. Zmiana wartosci aktywow
danego emitenta papierow wartosciowych znajdujgcych sie w portfelu Funduszu warunkowana jest réowniez
ryzykiem specyficznym danego emitenta, do ktérego w szczegdlnosci nalezg czynniki takie jak: jakos¢ produktu i
biznesu, skala dziatania i jego wielkos¢, jakos¢ zarzadu, struktura akcjonariatu, polityka dywidendowa, regulacje
prawne oraz przejrzystos¢ dziatania. Dokonywana przez Inwestoréw ocena perspektyw rozwoju sytuacji na danym
rynku wplywa na ksztattowanie sie cen poszczegdlnych instrumentow finansowych.

Ryzyko wyceny aktywéw Funduszu

W przypadku wyceny instrumentéw nienotowanych na aktywnym rynku, istnieje ryzyko, ze wyceniona wartos¢
odbiega od rzeczywistej wartosci rynkowej mozliwej do uzyskania na aktywnym rynku, z uwagi na konstrukcje
modeli wyceny oraz rodzaj zastosowanych do modeli danych wejsciowych, a takze btedéw operacyjnych. Nalezy
rébwniez wspomnie¢ o mozliwosci zmian zasad wyceny aktywéw Funduszu w przypadku koniecznosci
dostosowania zapiséw Statutu do zmieniajgcych sie przepiséw prawa oraz praktyki rynkowe;.
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Ryzyko makroekonomiczne

Na stope zwrotu z lokat wptyw majg czynniki makroekonomiczne takie jak: tempo wzrostu gospodarczego, stopien
nierownowagi makroekonomicznej, deficyt budzetowy, handlowy i obrotéw biezgcych, wielko$¢ popytu
konsumpcyjnego, poziom inwestycji, wysoko$¢ stop procentowych, ksztattowanie sie poziomu depozytow i
kredytéw sektora bankowego, wielko$¢ zadtuZzenia krajowego, sytuacja na rynku pracy, wielko$¢ i tendencje
ksztaltowania sie poziomu inflacji, wielko$¢ i tendencje ksztattowania sie poziomu cen surowcéw, sytuacja
geopolityczna — zmiana ktéregokolwiek z w/w czynnikdw moze mie¢ negatywny wptyw na wyceny instrumentow
finansowych.

Ryzyko st6p procentowych

Zmiany rynkowych stép procentowych majg bezposredni wptyw na wartos$¢ dtuznych papieréow wartosciowych.
Wzrost stdép procentowych przyczynia sie do obnizenia cen dtuznych papieréw wartosciowych, zas wrazliwos¢
poszczegdlnych instrumentdw zalezy od cech szczegdlnych danego instrumentu. Nalezy podkre$li¢, ze ryzyko stdp
procentowych nie jest wytgcznie ograniczone do krajowych stop procentowych. Z racji faktu, ze Fundusz moze
lokowaé swoje aktywa w instrumenty dtuzne denominowane w walutach obcych, ryzyko to zwigzane jest rowniez z
zagranicznymi stopami procentowymi. Ponadto, w sytuacji zaciggnigcia przez Fundusz zobowigzania
oprocentowanego wedtug zmiennej stopy procentowe;.

Ryzyko walutowe

Opisana w Statucie polityka inwestycyjna Funduszu uwzglednia mozliwos$¢ lokowania aktywéw Funduszu w waluty
obce oraz instrumenty dtuzne denominowane w walutach obcych. Tak prowadzona polityka inwestycyjna wigze sie
z ryzykiem zmian kurséw walutowych i tym samym poniesieniem strat przez Fundusz oraz odnotowaniem
niekorzystnych wynikéw finansowych, tzn. zmniejszenia wartosci aktywow netto i wptywu na warto$¢ certyfikatu
inwestycyjnego. Dodatkowo, w przypadku dokonywania inwestycji Funduszu w aktywa denominowane w walutach
obcych wycena tych aktywéw jest zalezna w duzym stopniu od kursu danej waluty obcej w stosunku do waluty
polskiej, z tego wzgledu podlega ryzyku pogorszenia wartosci wyceny tego aktywa.

Ryzyko rozliczenia oraz ryzyko transferéw pienieznych

Ryzyko transferéw pienigznych nalezy do rodzaju ryzyka niezaleznego od Funduszu. Takie ryzyko zwigzane jest z
funkcjonowaniem rozliczen w sektorze finansowym. Wspomniany czynnik ryzyka moze wplywac¢ na rentownos¢
lokat Funduszu analogicznie do ryzyka zwigzanego z rozliczaniem transakcji. Nieprawidtowe lub opdznione
rozliczenie zawartej przez Fundusz transakcji moze mie¢ wptyw na powstawanie odstepstw od realizowanej polityki
inwestycyjnej, a w rezultacie — do znaczgcego pogorszenia rentownosci lokat Funduszu.

Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne polega na mozliwosci poniesienia strat w wyniku niewtasciwych lub zawodnych proceséw
wewnetrznych, oszustw, btedow ludzkich, btedéw systemowych, czy sity wyzszej. W szczegdlnosci, zawodny
proces lub btad ludzki moze spowodowac btedne lub opdznione zrealizowanie badz rozliczenie transakcji. Btedne
dziatanie systeméw moze przejawiac sie zawieszeniem systemow komputerowych. Istnieje takze ryzyko w postaci
mozliwosci poniesienia strat w wyniku zajscia niekorzystnych zdarzen zewnetrznych, takich jak oszustwa, btedne
dziatania systeméw po stronie podmiotow zewnetrznych, kleski naturalne czy ataki terrorystyczne.

b) Kwota przeniesien migdzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, powody tych
przeniesien i stosowane przez fundusz zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy poziomami
powinny nastapi¢:

Fundusz kieruje sie nastepujgcymi zasadami decydujgcymi o przeniesieniu pomiedzy poziomem 1 a
poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej:

przeniesienia pomiedzy poziomem 1 a poziomem 2 dokonywane sg w przypadku pojawienia sie lub zaniku
aktywnosci rynku dla poszczegdinych skfadnikéw lokat. Zasady oceny aktywnosci rynku dla
poszczegdlnych sktadnikow lokat sg opisane w Nocie 1 do niniejszego sprawozdania finansowego
(Polityka Rachunkowosci Funduszu).
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od 2026-01-01 do 2026-06-30

Kwota

Aktywa przeniesione z

s H rzeniesienia
poziomu 1 na poziom 2 P

w tys

Akcje -

Powéd
przeniesienia

Zaniknigcie

Kwota
przeniesienia
w tys

od 2025-01-01 do 2025-12-31

Powod
przeniesienia

Zaniknigcie

od 2025-01-01 do 2025-06-30

Kwota
przeniesienia
w tys

Powoéd
przeniesienia

Zaniknigcie

aktywnego rynku aktywnego rynku aktywnego rynku
dla danego dla danego dla danego
instrumentu przy instrumentu przy instrumentu przy
jednoczesnym jednoczesnym jednoczesnym

wystepowaniu
wiarygodnej ceny
rynkowej z rynku

92

wystepowaniu
wiarygodnej ceny
rynkowej z rynku

wystepowaniu
wiarygodnej ceny
rynkowej z rynku

nieaktywnego dla nieaktywnego dla nieaktywnego dla
instrumentu instrumentu instrumentu
wycenianego lub wycenianego lub wycenianego lub
instrumentow instrumentow instrumentow

poréwnywalnych.

poréwnywalnych.

poréwnywalnych.

| od 2026-01-01 do 2026-06-30

Kwota
przeniesienia

Aktywa przeniesione z
poziomu 2 na poziom 1

Powéd
przeniesienia

| od2025-01-01 do 2025-12-31

Kwota
przeniesienia

Powad
przeniesienia

od 2025-01-01 do 2025-06-30

Kwota
przeniesienia

Powoéd
przeniesienia

Akcje -

w tys

Pojawienie sig
aktywnego rynku
dla danego aktywa
wycenianego na
poziomie 2.

w tys

62

Pojawienie sig
aktywnego rynku
dla danego aktywa
wycenianego na
poziomie 2.

w tys

Pojawienie sie
aktywnego rynku
dla danego aktywa
wycenianego na
poziomie 2.

c) Opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejsciowe wykorzystane w regularnych (powtarzalnych)
wycenach wartosci godziwej na poziomie 2 albo poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej:

Do okreslenia wyceny wartosci godziwej poziomu 2 stosowana jest metoda zdyskontowanych przeptywéw
pienieznych. Wycena dtuznych papierow wartosciowych dokonywana jest jako suma zdyskontowanych
prognozowanych przeptywow pienieznych z papieru. Zaktada sie, ze zaréwno przeptywy pieniezne oraz
czynniki dyskontowe sg deterministyczne. Przeptywy pieniezne prognozowane sg kazdego dnia zgodnie
z warunkami umownymi (tj. warunkami emisji danego papieru, lub ostatnimi uzgodnionymi warunkami
restrukturyzacji) obowigzujgcymi na dany dzien.

Mozliwe jest ograniczenie wyceny do limitu wynikajacego z wartosci zabezpieczen. Czynnik dyskontowy
na kazdg date ptatnosci wyrazony jest jako iloczyn 3 nastepujgcych elementow:

. skfadnika wolnego od ryzyka w danej walucie (dane obserwowalne),
. sktadnika z tytutu ryzyka kredytowego (dane obserwowalne),
. sktadnika odzwierciedlajacego ryzyko specyficzne, uzgadniajgcego biezacg wartos¢ ekspozyciji

do ceny nabycia lub wartosci wyceny z dnia rekalibrac;ji.

W zaleznosci od waluty do obliczenia czynnika dyskontowego wolnego od ryzyka uzywane sg
odpowiednio rézne zestawy instrumentéw (danych bazowych). Dane obserwowalne pozyskiwane sg z
serwisow LSEG, Bloomberg lub innego uznanego serwisu informacyjnego.

Do szacowania ryzyka kredytowego wykorzystywane sg ratingi kredytowe nadawane na podstawie
wewnetrznie opracowanej metodologii ratingowej w skali od AAA do D przez funkcjonujagcy w
Towarzystwie Komitet Ratingowy.

Metodg tg wyceniane sg nienotowane instrumenty o charakterze dtuznym, dla ktérych ze wzgledu na
kwestie specyficzne dla emitenta lub warunkéw emisji obligacji nie mozna dobra¢ préby poréwnawczej. W
tym przypadku dane stuzgce do wyceny (dane wejsciowe do modelu) pochodzg z aktywnego rynku lub
bezposrednio z dokumentéw emisyjnych i podlegajg przegladowi raz na kwartat. Dane pochodzgce z
aktywnego rynku podlegajg aktualizacji przy kazdej wycenie danego sktadnika lokat pod katem
adekwatnosci i aktualnosci.

Do okreslenia wyceny wartosci godziwej pochodnych instrumentéw finansowych (FORWARD)
sklasyfikowanych na 2 poziomie hierarchii wartosci godziwej stosowana jest metoda zdyskontowanych
przeptywéw pienieznych z wykorzystaniem czynnikéw dyskontowych aktualizowanych kazdego dnia
wyceny w serwisach LSEG, Bloomberg lub innych uznanych serwisach informacyjnych.

Jednostki uczestnictwa otwartych funduszy inwestycyjnych oraz certyfikaty inwestycyjne emitowane przez
zamkniete fundusze inwestycyjne sklasyfikowane sg na 2 poziomie hierarchii wartosci godziwej i
wyceniane w oparciu o ostatnio ogtoszong wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa lub wartosé
certyfikatu inwestycyjnego, z uwzglednieniem zdarzen majgcych wplyw na ich wartosé¢ godziwg, jakie
miaty miejsce po dniu ogtoszenia.

Modele hierarchii 3 poziomu wartosci godziwej stosowane sg dla dtuznych instrumentéw finansowych
wyemitowanych przez podmioty w trudnej sytuacji finansowej, w przypadku ktérych w marginalnym stopniu
mogg by¢ wykorzystane dane obserwowalne, gtéwnie z uwagi na brak notowan podobnych lub
poréwnywanych instrumentéw. W efekcie modele te wykorzystujg gtéwnie dane nieobserwowalne i
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korzystajg z danych obserwowalnych jedynie w zakresie stopy wolnej od ryzyka. W modelach
wykorzystywane sg dane nieobserwowalne dotyczace emitentdw (np. sprawozdania finansowe,
wynikajgce z Warunkéw Emisji Obligacji harmonogramy spfat zadluzenia, plany restrukturyzacji) oraz
dotyczace przedmiotéw zabezpieczen (rejestr zastawow, wyceny przedmiotdw zabezpieczen, prognozy
sptat portfeli wierzytelnosci). Co do zasady dane nieobserwowalne sg oparte o najbardziej aktualne,
dostepne na dzien wyceny dane.

Do okreslenia wyceny wartosci godziwej poziomu 3 stosowany jest jeden wielowariantowy model DCF dla
instrumentéw dtuznych, dla ktérych zidentyfikowano zagrozenie lub wystgpito opdznienie lub brak
realizacji ptatno$ci. R6zne warianty modelu dostosowane sg do oczekiwanego sposobu sptaty obligacji.
Warianty modelu mogg by¢ nastepujace: prosty model DCF dla pfatnosci kuponu i nominatu obligacii,
model DCF dla ptatnosci z obligacji w potaczeniu z gérnym limitem wyceny obligacji na poziomie wartosci
zabezpieczenia, model DCF dla ptatnosci realizowanych z zabezpieczenia obligacji oraz model DCF dla
dwdéch lub wiecej wazonych prawdopodobienstwem wystgpienia scenariuszy sptaty obligacji (np. sptata
nominatu i kuponu obligacji lub zaspokojenie z zabezpieczenia).

Na dzieh bilansowy ponizsze lokaty Funduszu wyceniane byly wedtug 3 poziomu hierarchii wartosci
godziwej:

Wycena obligacji serii A wyemitowanych przez AB5 Sp. z 0.0. wynosi 3 965 tys. zt. Wartos¢ ta zostata
otrzymana poprzez zdyskontowanie stopg 26,45% oczekiwanych przeptywoéw pienieznych w wysokosci 4
463 tys. zt ze sptaty obligacji w zatozonym dniu 31.12.2026 r.

Woycena obligaciji serii A wyemitowanych przez Energetyke Rakéw Sp. z 0.0. wynosi 1 935 tys. zt. Warto$¢
ta zostata otrzymana poprzez zdyskontowanie stopg 20,39% oczekiwanych przeptywoéw pienieznych w
wysokosci 2 557 tys. zt ze sptaty obligacji w zatozonym dniu 31.12.2027 r.

Wycena obligacji serii A1 wyemitowanych przez GHD Emitent 3 Sp. z 0.0. wynosi 11 689 tys. zt. Wartos¢
ta zostata otrzymana poprzez zdyskontowanie stopg 21,16% oczekiwanych przeptywdw w wysokosci 11
881 tys. zt ze sptaty obligacji w zatozonym dniu 31.07.2026 r.

Wycena obligacji serii B wyemitowanych przez Home Construction & Design Sp. z 0.0. wynosi 3 335 tys.
zt. Wartos¢ ta zostata otrzymana poprzez zdyskontowanie stopg 25,02% oczekiwanych przeptywow
pienieznych w wysokosci 3 576 tys. zt ze sptaty obligacji w zatozonym dniu 31.01.2027 r.

Wycena obligacji serii A wyemitowanych przez Home Group Cesarskie Ogrody Sp. z 0.0. wynosi 5 082
tys. zt. Wartos$¢ ta zostata otrzymana poprzez zdyskontowanie stopg 25,82% oczekiwanych przeptywow
pienieznych w wysokosci 5 385 tys. zt ze sptaty obligacji w zatozonym dniu 30.09.2026 r.

Wycena obligacji serii G wyemitowanych przez MA Investment Sp. z 0.0. wynosi 3 044 tys. zt. Wartos¢ ta
zostata otrzymana poprzez zdyskontowanie stopg 30,36% oczekiwanych przeptywdw pienieznych w
wysokosci 3 254 tys. zt ze spfaty obligacji w zatozonym dniu 30.09.2026 r.

Wycena obligacji serii A wyemitowanych przez PCWO Energy Holding 2 Sp. z 0.0. wynosi 5 809 tys. z.
Warto$¢ ta zostata otrzymana poprzez zdyskontowanie stopg 17,44% oczekiwanych przeptywow
pienieznych w wysokosci 6 050 tys. zt ze sptaty obligacji w zatozonym dniu 30.09.2026 r.

Wycena obligacji serii B wyemitowanych przez Prime Hotels Sp. z 0.0. wynosi 8 795 tys. zt. Wartos¢ ta
zostata otrzymana poprzez zdyskontowanie stopg 25,35% oczekiwanych przeptywdw pienieznych w
wysokosci 12 267 tys. zt ze sptaty obligacji w zatozonym dniu 24.12.2028 r.

Wycena obligacji serii A wyemitowanych przez Prio Rapita S.A. wynosi 413 tys. euro. Warto$¢ ta zostata
otrzymana poprzez zdyskontowanie stopg 29,08% oczekiwanych przeptywdw pienigznych w wysokosci
533 tys. euro ze sptaty obligacji w zatozonym dniu 30.06.2027 r.

Wycena obligacji serii A wyemitowanych przez Projekt Putawska 353 Sp. z 0.0. wynosi 9 986 tys. zt.
Warto$¢ ta zostata otrzymana poprzez zdyskontowanie stopg 28,04% oczekiwanych przeptywow
pienieznych w wysokosci 11 194 tys. zt ze spfaty obligacji w zatozonym dniu 30.06.2027 r.

Wycena obligacji serii C wyemitowanych przez Seidorf Mountain Resort Sp. z 0.0. wynosi 2 438 tys. zt.
Warto$¢ ta zostata otrzymana poprzez zdyskontowanie stopg 28,80% oczekiwanych przeptywow
pienieznych w wysokosci 3 695 tys. zt ze sptaty obligacji w zatozonym dniu 20.02.2028 r.

Wycena obligacji serii B wyemitowanych przez TKM Global Sp. z 0.0. wynosi 6 409 tys. zt. Wartosc¢ ta
zostata otrzymana poprzez zdyskontowanie stopg 18,25% oczekiwanych przeptywdw pienieznych w
wysokosci 6 412 tys. zt ze sptaty obligacji w zatozonym dniu 01.07.2026 r.

Dla ponizszych lokat znajdujgcych sie w portfelu Funduszu, po dokonaniu analizy mozliwosci odzyskow,
zdecydowano sie na wycene po 0:

ELSEN S.A. W UPADLOSCI, SERIA C )
ZAKEADY MIESNE HENRYK KANIA S.A. W UPADLOSCI, SERIA F (PLZPMHK00044)
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d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia dla wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych
na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej:

Zmiana stanu aktywoéw z poziomu 3

Dtuzne papiery

Wierzytelnosci

wartosciowe

Stan na poczatek okresu 54 759 15 186
Zwiekszenia, w tym: 59 262 641
Reklasyfikacja 21714 -
Transakcje kupna 21718 -
Emisje - -
Rozliczenia transakgji - -
Przychody z lokat 15 830 641
Dywidendy i inne udzialy w zyskach - -
Przychody odsetkowe 15 484 641
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - -
Pozostate Przychody 346 -
Zmniejszenia, w tym: 34 319 16 075
Reklasyfikacja - -
Transakcje sprzedazy 4282 16 075
Wykupy 30 037 -
Rozliczenia transakcji - -
Koszty - -
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Koszty pozostate - -
Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat -15 491 268
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 49 -20
Stan na koniec okresu 64 260 -
Wynik z operacji 388 889

Fundusz kieruje sie nastepujgcymi zasadami decydujgcymi o przeniesieniu na i z poziomu 3:
Wycena papieréw wartosciowych wedtug 2 poziomu hierarchii wartosci godziwej obejmuje co do zasady
dtuzne instrumenty finansowe tj. obligacje korporacyjne, obligacje agencji rzadowych oraz listy zastawne,

dla ktorych:

. bezposrednia wycena rynkowa nie jest mozliwa z powodu braku cen na aktywnym rynku;

. nadany jest rating w zakresie AA+ do CCC-;

. mozliwe jest dokonanie kalibracji zgodnie z procesem opisanym w Zatgczniku nr 3 do Polityki
rachunkowosci funduszy tj. opisem modeli wyceny;

. istniejg podpisane dokumenty emisyjne;

. Towarzystwo nie podjeto decyzji o wycenie zgodnie z § 3 Rozporzadzenia zmieniajacego

rozporzgdzenie w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

W przypadku gdy papiery wartosciowe nie sg notowane na aktywnych rynkach oraz nie spetniajg
powyzszych warunkéw, wycena ich wartosci godziwej dokonywana jest zgodnie z poziomem 3 hierarchii
wartosci godziwej. Jednoczesnie wskazujemy, iz w sytuacji gdy papier warto$ciowy wyceniany na 3
poziomie wartosci godziwej zacznie spetnia¢ warunki przedstawione powyzej- zostanie przeklasyfikowany

do wyceny na 2 poziomie hierarchii wartosci godziwe;.

Aktywa przeniesione z
poziomu 2 na poziom 3

Dtuzne papiery warto$ciowe

od 2026-01-01 do 2026-06-30
Kwota

przeniesienia
w tys

21714

Powad
przeniesienia

Brak przestanek
do wyceny na
poziomie 2
hierarchii wartosci
godziwej (brak
wiarygodnej ceny
rynkowej z rynku

od 2025-01-01 do 2025-12-31

Kwota
przeniesienia
w tys

44 811

Powéd
przeniesienia

Brak przestanek
do wyceny na
poziomie 2
hierarchii warto$ci
godziwej (brak
wiarygodnej ceny
rynkowej z rynku

od 2025-01-01 do 2025-06-30
Kwota

przeniesienia

w tys

21241

Powod
przeniesienia

Brak przestanek
do wyceny na
poziomie 2
hierarchii warto$ci
godziwej (brak
wiarygodnej ceny
rynkowej z rynku

nieaktywnego dla nieaktywnego dla nieaktywnego dla
instrumentu instrumentu instrumentu
wycenianego lub wycenianego lub wycenianego lub
instrumentow instrumentow instrumentow
poréwnywalnych). poréwnywalnych). poréwnywalnych).
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Aktywa przeniesione z
poziomu 3 na poziom 2

od 2026-01-01 do 2026-06-30

Kwota
przeniesienia
w tys

Powéd
przeniesienia

od 2025-01-01 do 2025-12-31

Kwota
przeniesienia
w tys

Powod
przeniesienia

od 2025-01-01 do 2025-06-30

Kwota
przeniesienia
w tys

Powoéd
przeniesienia

Dtuzne papiery warto$ciowe

Pojawienie sie
przestanek do

Pojawienie sie
przestanek do

Pojawienie sie
przestanek do

wyceny na wyceny na wyceny na
poziomie 2 poziomie 2 poziomie 2
hierarchii warto$ci hierarchii warto$ci hierarchii warto$ci
godziwej godziwej godziwej

(pojawienie sig
wiarygodnej ceny
rynkowej z rynku

11 054

(pojawienie sig
wiarygodnej ceny
rynkowej z rynku

(pojawienie sie
wiarygodnej ceny
rynkowej z rynku

nieaktywnego dla nieaktywnego dla nieaktywnego dla
instrumentu instrumentu instrumentu
wycenianego lub wycenianego lub wycenianego lub
instrumentow instrumentow instrumentéw

poréwnywalnych).

poréwnywalnych).

poréwnywalnych).

e) Kwota tacznych zyskéw lub strat za okres, dla wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na
poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej, ujeta w wyniku z operacji, ktora jest przypisana zmianie
niezrealizowanych zyskoéw lub strat zwigzanych z tymi aktywami lub zobowigzaniami, ktére sa w
posiadaniu Funduszu na koniec okresu sprawozdawczego:

Za okres od 1 stycznia 2026 roku do 30 czerwca 2026 roku kwota tgcznych zyskow 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 -15 223 tysiecy ziotych.
Kwota ta zostata ujeta w pozycji ,Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat” wyniku
z operacji.

f) Opis procesu wyceny przeprowadzonego przez fundusz dla wycen wartosci godziwej

sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej:

Proces wyceny dla okreslenia wartosci godziwej dla ekspozycji sklasyfikowanych na 3 poziomie
(dotyczace instrumentéw dtuznych podmiotéw w trudnej sytuacji finansowej, w przypadku ktérych
zidentyfikowano zagrozenie lub wystgpito opdznienie lub brak realizacji ptatnosci) prowadzony jest w
oparciu o Polityke rachunkowosci funduszy inwestycyjnych zamknietych zarzgdzanych przez VeloFunds
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A wraz z zatgcznikiem "Opis modeli wyceny”. Analiza zmian
wartosci godziwej dokonywana jest na kazdy Dzien Wyceny Funduszu poprzez poréwnanie dokonanych
zmian wartosci ekspozycji, dokonanych sptat, odzyskéw od poprzedniej wyceny czy zmian parametréw
(np. zmiana stopy wolnej od ryzyka).

a) Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej dla wycen na poziomie 3 hierarchii
wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych wejsciowych, o ile zmiana tych danych
wejsciowych dajgca inng kwote moze prowadzié¢ do wyraznie wyzszej lub nizszej wyceny wartosci
godziwej:

9)

W niniejszym opisie przyjete zostato zatozenie, ze dotyczy on sktadnikow aktywdw i zobowigzan
stanowigcych wiecej niz 2% wartosci aktywéw Funduszu.

Na dzien bilansowy Fundusz nie posiadat sktadnikow aktywéw i zobowigzan spetniajgcych przyjete
zatozenie.

b) 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 warto$¢ godziwg aktywoéw lub zobowigzan
finansowych:

W niniejszym opisie przyjete zostato zatozenie, ze dotyczy on sktadnikow aktywdw i zobowigzan
stanowigcych wiecej niz 2% wartosci aktywéw Funduszu.

Na dzien bilansowy Fundusz nie posiadat sktadnikow aktywéw i zobowigzan spetniajgcych przyjete
zatozenie.
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4,

a)

b)

c)

a)

b)

c)

d)

Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych tym
skutkow finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnos¢ oraz wynik z operacji i
rentownos¢ Funduszu

Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywéw netto na
certyfikat inwestycyjny:

Nie wystapity przypadki informowania uczestnikébw o korektach wyceny aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny.

Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw netto na certyfikat
inwestycyjny:

Nie wystapity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.
Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz:

Nie wystgpity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz.

Informacja o wystepowaniu niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci Funduszu

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Funduszu nie wystgpity przestanki rozwigzania
Funduszu, okreslone przepisami o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi, okreslone w Ustawie oraz Statucie Funduszu. Zarzad Towarzystwa stwierdza, ze nie istnieje
niepewnos¢ w zakresie kontynuowania przez Fundusz dziatalnosci i w zwigzku z tym sprawozdanie
finansowe nie zawiera zwigzanych z tym korekt.

Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych:

Na dzien bilansowy na aktywach Funduszu nie ustanowiono zastawdw rejestrowych.

Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej:

Na dzien bilansowy wszystkie certyfikaty inwestycyjne wyemitowane przez Fundusz byty optacone.
Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych wartos¢ aktywéw Funduszu:

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat odpiséw aktualizujgcych wartos¢ aktywow
Funduszu.

Informacje o aktywach Funduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub wystepuja
opoznienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych:

Ponizej posiadane przez Fundusz aktywa, w odniesieniu do ktérych na dzieh bilansowy mingt termin
ptatnosci odsetek lub innych zobowigzan umownych:

ELSEN S.A. W UPADLOSCI, SERIA C

ZAKLADY MIESNE HENRYK KANIA S.A. W UPADLOSCI, SERIA F (PLZPMHK00044)
HOME CONSTRUCTION & DESIGN SP. Z 0.0., SERIA B (PLO353800025)
TKM GLOBAL SP. Z 0.0., SERIA B (PLO361500021)

AB5 S.A., SERIA A (PLO379200010)

PRIO RAPITA S.A., SERIA A

SEIDORF MOUNTAIN RESORT SP. Z 0.0., SERIA C (PLO372800030)
PCWO ENERGY HOLDING 2 SP. Z 0.0., SERIA A (PLO354000013)

HOME GROUP CESARSKIE OGRODY SP. Z 0.0., SERIA A (PLO412200019)
PRIME HOTELS SP. Z 0.0., SERIA B (PLO377400026)

MS INVEST SP Z 0.0., SERIA A (PLO433000018)

SWI SP. Z 0.0., SERIA A (PLO425600015)

GHD EMITENT 3 SP. Z 0.0., A1 (PLO374700014)

AXXERON INVEST SP. Z 0.0., A (PLO435900017)

IRGO SP. Z 0.0., A (PLO453100011)

PROJEKT PULAWSKA 353 SP. Z 0.0., A (PLO442300011)

WEALTHON POSCASH SP. Z 0.0. (PLO403000022)

FCISSUER SP. Z 0.0. (PLO447200026)
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e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych:

W okresie sprawozdawczym oraz na dzien bilansowy w Funduszu nie wystepowaty przekroczenia
ustawowych lub statutowych ograniczen inwestycyjnych.

6. Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny sposéb moglyby wptynaé¢ na ocene sytuacji
majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Funduszu

27 lipca 2018 roku Komisja Nadzoru Finansowego wszczeta z urzedu postepowanie administracyjne w
przedmiocie natozenia sankcji administracyjnej na Towarzystwo. Postepowanie dotyczyto sposobu nadzoru
nad zarzgdzanymi funduszami sekurytyzacyjnymi: easyDebt NS FIZ oraz Debito NS FIZ. W dniu 1 lutego
2019 roku Towarzystwo otrzymato informacje od KNF o rozszerzeniu postepowania. Rozszerzone
postepowanie dodatkowo obejmowato fundusz Open Retail Niestandaryzowany Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety Wierzytelnosci (dawniej: Open Finance Wierzytelnosci Detalicznych NS FIZ) oraz wycene
aktywdw kontrolowanych funduszy. Dnia 16 kwietnia 2021 roku Towarzystwo otrzymato decyzje Komisji
Nadzoru Finansowego z dnia 15 kwietnia 2021 roku w przedmiotowym postepowaniu, na mocy ktorej
Komisja Nadzoru Finansowego natozyta na Towarzystwo kare pieniezng w wysokosci 10 milionéw ztotych.
Towarzystwo w dniu 17 maja 2021 roku ziozyto do Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego skarge na
decyzje. 21 grudnia 2021 roku Wojewodzki Sgd Administracyjny wydat wyrok, w ktérym uchylit decyzje
wydang przez Komisje Nadzoru Finansowego. Naczelny Sgd Administracyjny po rozpoznaniu na rozprawie
w dniu 16 stycznia 2026 roku skargi kasacyjnej od wyroku Wojewddzkiego Sgdu Administracyjnego z dnia
21 grudnia 2021 roku oddalit skarge kasacyjng, tym samym wyrok Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego
z dnia 21 grudnia 2021 roku zostat podtrzymany, za$ decyzja Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 15
kwietnia 2021 roku w przedmiocie kary pienieznej natozonej na Towarzystwo zostata uchylona. 5 sierpnia
2026 roku Towarzystwu zostata doreczona decyzja Komisji Nadzoru Finansowego w przedmiocie natozenia
na Towarzystwo kary finansowej w fgcznej wysokosci 4,5 min zt w ramach uktadu w sprawie nadzwyczajnego
ztagodzenia sankcji w ramach postepowania sankcyjnego.

Zgodnie z opublikowanymi informacjami opracowanymi przez Narodowg Grupe Roboczg ds. Reformy
Wskaznikow Referencyjnych (dalej: NGR) zaktada sig¢ zastgpienie wskaznika referencyjnego WIBOR
indeksem POLSTR. Prace NGR nad reformg wskaznikéw caty czas trwajg, a Towarzystwo monitoruje ten
proces i przeprowadza na biezaco analizy wptywu poszczegdlnych rekomendacji na dziatalno$é
zarzadzanych przez nie funduszy. Opisywana tranzycja wigza¢ sie moze z potencjalnymi ryzykami
operacyjnymi zwigzanymi z wdrozeniem zmian. Reforma moze mie¢ wpltyw na denominowane w PLN
obligacje o zmiennym kuponie, obligacje o statym kuponie dla ktdrych nie istnieje aktywny rynek obrotu i ich
wycena oparta jest o inne obserwowalne dane rynkowe, transakcje pochodne forward oraz swap stopy
procentowe;j.

W okresie sprawozdawczym Fundusz zawierat transakcje nabycia czesci sktadnikéw lokat od innego
funduszu zarzgdzanego przez Towarzystwo. Transakcje zawierane byty na warunkach rynkowych, zgodnie
z regulacjami wewnetrznymi obowigzujgcymi w Towarzystwie. W odniesieniu do takich transakcji
Towarzystwo kazdorazowo przeprowadzato odpowiednig analize konfliktu intereséw. W ocenie Zarzgdu
Towarzystwa transakcje byty zgodne z przepisami prawa, regulacjami wewnetrznymi obowigzujgcymi w
Towarzystwie oraz zwyktg dziatalnoscig Funduszu i zawierane byty z uwzglednieniem interesu uczestnikow
obu funduszy, nie naruszajgcym tym samym interesu uczestnikow.

Wykaz aktywdw i zobowigzan Funduszu wycenianych metodg skorygowanej ceny nabycia:

30.06.2026 31.12.2025
Wartos¢ wedtug Procentowy Wartos¢ wedtug Procentowy

AKTYWA WYCENIANE METODA SKORYGOWANEJ = ; .= "
CENY NABYCIA wyceny na dzien udziat w wyceny na dzien udziat w

bilansowy w tys. ELGWE)] bilansowy w tys. aktywach

Transakcje reverse repo/buy-sell back

30.06.2026 31.12.2025

ZOBOWIAZANIAWYCENIANE METODA  WWerloséuwedlug  Proconiowy  warosc g Proceniowy
SO B T L R bilansowy w tys. | zobowigzaniach bilansowy w tys. zobowigzaniach

Transakcje repo/sell-buy back
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Po dniu bilansowym do dnia 14 sierpnia 2026 roku Fundusz wyemitowat 374 926 certyfikaty inwestycyjne.

Z dniem 2 lipca 2026 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 64 w liczbie 145.265 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku

podstawowym.

Z dniem 5 sierpnia 2026 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 65 w liczbie 229.661 wprowadzono do obrotu gieldowego na rynku
podstawowym.

Na dzienh podpisania sprawozdania finansowego Funduszu brak innych informacji, poza zaprezentowanymi
powyzej, ktére mogtyby w istotny sposdb wptyngé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z
operacji Funduszu i ich zmian.
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FUNDUSZ DLUGU KORPORACYJNEGO
RENTIER FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY

Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie ksiag rachunkowych:

Tomasz Grzelak

Dyrektor Departamentu Wyceny Funduszy Zamknietych

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

Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie finansowe:

Izabela Kalinowska

Dyrektor Departamentu Sprawozdawczo$ci i Kontroli Wewnetrznej

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

Podpisy os6b reprezentujacych Fundusz:

Piotr Zochowski
Prezes Zarzadu VeloFunds TFIl S.A.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Signature Noh\/;;['i d
Dokument podpis;

Zochowski
Data: 2026.08.30111:53:49 CEST

Marcin Zottek
Wiceprezes Zarzgdu VeloFunds TFI S.A.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

5L

przez Piotr

Dokument podpisany
przez Marcin Zoéttek
Data: 2026.08.20
11:43:16 CEST

Warszawa, 20 sierpnia 2026 roku

43

Sylwia Magott
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/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Signature Not Verified
Dokument podpisany przgf SYLWIA MAGOTT
Data: 2026.08.20 13:4442 CEST

Norbert Talarczyk
Wiceprezes Zarzgdu VeloFunds TFI S.A.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Signature Not, Verified
Dokument podi)' ny przez
Norbert Taldrcfyk

Data: 2026. 019:38:19
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NWAI

DOM MAKLERSKI
DEPOZYTARIUSZ

Warszawa, dnia 20 sierpnia 2026 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

NWAI Dom Maklerski S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Nowy Swiat 64, 00-357
Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xll Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000304374, NIP:
5252423576, REGON: 141338474, o kapitale zakladowym: 1.786.723,00 =zt
(optaconym w catosci) w zwigzku z petniong funkcjg depozytariusza na rzecz:

Fundusz Dlugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, RFI:
1414 (dalej ,Fundusz”)

dziatajgc na podstawie przepisu § 37 ust.1 pkt 2 Rozporzgdzenia Ministra Finansow z
dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegodlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859 z pdzn. zm.) oswiadcza, iz dane
dotyczgce standéw aktywow Funduszu, w tym w szczegdlnosci aktywow zapisanych na
rachunkach pienieznych oraz pozytkow z tych aktywow przedstawionych w
sprawozdaniu finansowym Funduszu sporzgdzonym na dzien 30.06.2026 r. za okres od
01.01.2026 r. do 30.06.2026 r. sg zgodne ze stanem faktycznym.

W imieniu NWAI Dom Maklerski S.A. :
Signed by /
Podpisano przez:

Marcin Motdawa

Date / Data:
2026-08-20 13:51

Marcin Motdawa
Dyrektor Departamentu Depozytariusza

NWAI Dom Maklerski S.A. % +48222019750 REGON: 141338474
Nowy Swiat 64, 00-357 Warszawa 2 company@nwai.pl NIP: 5252423576
Kapitat zaktadowy: 1.786.723,00 zt ® www.nwai.pl KRS: 0000304374
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Warszawa, dnia 20 sierpnia 2026 roku

Szanowni Panstwo,

Przedstawiamy Panstwu potroczne sprawozdanie finansowe Funduszu Diugu Korporacyjnego Rentier Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety (,Fundusz’) zarzgdzanego przez VeloFunds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. (,Towarzystwo”). Sprawozdanie zostato sporzgdzone za okres od dnia 1 stycznia 2026 roku do dnia 30
czerwca 2026 roku.

Zarzadzanie catoscig portfela inwestycyjnego Funduszu zostato zlecone spoétce dziatajgcej pod firmg CVI Dom
Maklerski spétka z ograniczong odpowiedzialnos$cig z siedzibg w Warszawie, Plac Europejski 2, Warsaw Spire,
bud. C, pietro X 00-844 Warszawa, wpisanej do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sgd Rejonowy
dla m.st. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS: 0000424707.
Podstawg do wykonywanych zleconych czynnosci jest posiadane przez CVI Dom Maklerski spétka z o.0.
doswiadczenie niezbedne do wykonywania kompleksowej ustugi zarzadzania portfelem inwestycyjnym
Funduszu.

Strategia inwestycyjna Funduszu zaktada inwestycje gtdwnie w dtuzne papiery wartosciowe, przede wszystkim
obligacje emitowane przez przedsiebiorstwa. Poza tym Fundusz moze lokowa¢ aktywa w obligacje emitowane
przez Skarb Panstwa i instrumenty rynku pienieznego.

Pierwsze poétrocze 2026 roku zostato zdominowane przez wydarzenia geopolityczne. Styczniowa operacja USA
w Wenezueli oraz napiecia wokdt Grenlandii tylko przejsciowo zwigkszaty awersje do ryzyka. Kluczowym zrédtem
zmiennosci stat sie konflikt z Iranem i ograniczenie transportu przez ciesnine Ormuz. W marcu ceny ropy i gazu
gwattownie wzrosty, nasilajac obawy o inflacje, wyzsze stopy procentowe i spowolnienie gospodarcze. Rynki
akcji silnie spadty, po czym w kwietniu i maju odrobity straty wraz z nadziejami na deeskalacje i dobrymi wynikami
spétek. Czerwiec przyniost ponowng korekte, zwigzang m.in. z rekordowg podazg nowych akcji i rosngcymi
kosztami inwestycji w infrastrukture Al.

Polski rynek akcji nalezat do mocniejszych. WIG wielokrotnie ustanawiat historyczne maksima, a WIG20 i
mWIG40 wzrosty odpowiednio 0 12,7% i 15,4%. Sprzyjaty temu dobre perspektywy krajowej gospodarki, naptyw
kapitatu na rynki wschodzace, atrakcyjne wyceny, wysokie dywidendy oraz duzy udziat tradycyjnych sektoréw.

Na globalnych rynkach obligacji konflikt na Bliskim Wschodzie odwrécit wczesniejsze oczekiwania szybkich
obnizek stép procentowych. Rosngce ceny energii podbity inflacje i sktonity inwestoréw do wyceniania bardziej
restrykcyjnej polityki bankéw centralnych. Fed utrzymywat przez cate poétrocze stope funduszy federalnych w
przedziale 3,50-3,75%, a jego czerwcowy przekaz zostat odebrany jako wyraznie jastrzebi. EBC w czerwcu
podwyzszyt stopy o 0,25 pkt proc. Rentownos¢ amerykariskich obligacji 10-letnich wzrosta w pétroczu o ok. 0,30
pkt proc., do 4,5% w szczytowym momencie bedgc nawet nieco powyzej 4,65%. Rentownosé niemieckich 10-
latek zakonczyta okres blisko poziomu z poczgtku roku, na 2,86%, zaliczajgc wczesniej szczyt na poziomie
bliskim 3,2%. Rynkiem obligaciji, ktéry po latach stabilizacji wywotuje emocje inwestoréw, jest Japonia, gdzie
mamy do czynienia z trendem wzrostowym rentownosci obligacji oraz podnoszeniem stop przez Bank Japonii.

Polski rynek obligacji cechowat sie bardzo wysokg zmiennoscig. Po dobrym poczatku roku marcowy szok
energetyczny podniost rentownos¢ 10-letnich obligacji skarbowych o 0,95 pkt proc., do niemal 6%, mimo
obnizenia przez RPP stopy referencyjnej do 3,75%. W kolejnych miesigcach spadek cen surowcdéw, poprawa
sytuacji geopolitycznej i tagodniejsze oczekiwania inflacyjne pozwolity odrobi¢ znaczng czes¢ strat. Na koniec
czerwca rentownosc polskich 10-latek wynosita ok. 5,28%, czyli tylko 0,11 pkt proc. wigecej niz na poczatku roku.

VeloFunds TFI S.A. zostato zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem
KRS 0000256540, NIP 108 000 19 23, REGON 140546970, wysoko$¢ kapitatu zakladowego: 962 735 ziotych (optacony w catosci).





Indeks obligacji skarbowych TBSP wzrést w pierwszym potroczu o 2,08%, jednak w najgorszym momencie
notowat strate blisko 1,8% Rynek powrécit do wyceniania tagodzenia polityki pienieznej pomimo tego, ze w
miedzy czasie wyceniat juz nawet trzy podwyzki. Taka zmiennos¢ wynika przede wszystkim z kwestii cen paliw,
ksztattowanych przez napiecia geopolityczne.

Obligacje korporacyjne, stanowigce podstawowy sktadnik portfela Funduszu, zachowywaty sie w analizowanym
okresie stabilnie i jedynie w ograniczonym stopniu reagowaty na podwyzszong zmiennos¢ na rynku stop
procentowych. Zmiany rentownosci wptywaty przede wszystkim na wyceny obligacji o statym oprocentowaniu,
ktére stanowig niewielkg czes¢ aktywdéw Funduszu. Dominujgce w portfelu obligacje o zmiennym oprocentowaniu
charakteryzujg sie znacznie nizszg wrazliwo$cig na zmiany rynkowych stop procentowych, choé pozostajg
narazone miedzy innymi na ryzyko zmian spreaddéw kredytowych, ptynnosci oraz sytuacji finansowej emitentow.

Spready kredytowe obligacji znajdujgcych sie w portfelu pozostawaty stabilne pomimo podwyzszonej zmiennosci
na rynkach finansowych. Sprzyjata temu relatywnie dobra kondycja emitentéw oraz ograniczony dotychczas
wplyw wzrostu cen ropy i gazu na ich sytuacje finansowg. Wprowadzane dziatania ostonowe mogty dodatkowo
tagodzi¢ krotkoterminowe gospodarcze skutki szoku energetycznego. W tym otoczeniu Fundusz osiggnat bardzo
dobre wyniki, potwierdzajgc skuteczno$¢ przyjetego procesu inwestycyjnego. Zachowanie Funduszu w
analizowanym okresie wskazywato réwniez na jego niskg korelacje z gtéwnymi klasami aktywow.

Wartos¢ aktywdw netto przypadajgca na certyfikat inwestycyjny na dzien bilansowy 30 czerwca 2026 roku
wyniosta 165,03 ztotych co, biorgc pod uwage wyceny bilansowe, oznacza wzrost wartosci certyfikatu w stosunku
do 31 grudnia 2025 roku o 8,67% w skali roku. Na dzieh bilansowy warto$¢ aktywéw netto Funduszu wyniosta
793,27 min ztotych. W okresie sprawozdawczym Fundusz nie wyptacat dochodu.

Pragniemy podziekowa¢ za zaufanie, jakim nas Panstwo obdarzyli i zyczy¢ Panstwu, by dokonane inwestycje
okazaly sie by¢ zyskowne. Zapraszamy do korzystania z naszej infolinii (801 080 770) oraz strony internetowej
www.velofunds.pl, na ktérej znajdg Panstwo informacje o produktach oferowanych przez VeloFunds TFI S.A.

Z powazaniem,

Dokument . } .
podpisany przez Signatuic;{o Verified Slgnatuie)\lg Verified
m Marcin Zottek Dokument podpishny przez Signature N(iﬂb ified ggl:;:&e}l}; lpaqgﬁikny przez
Data: 2026.08.20 E‘fg;zz%zhe‘,’qs_s?h 16:19:59 Dokument podgggy przez Data: 2026.08.30 17:43:00
16:14:41 CEST CEST SYLWIA MAGHTT CEST
Data: 2026.08.20117:25:53 CEST

Piotr Zochowski Sylwia Magott

Prezes Zarzgdu VeloFunds TFI S.A. Wiceprezeska Zarzgdu VeloFunds TFI S.A.

Marcin Zottek Norbert Talarczyk

Wiceprezes Zarzadu VeloFunds TFI S.A. Wiceprezes Zarzadu VeloFunds TFI S.A.



http://www.velofunds.pl/
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Pismo Prezesa VeloFunds Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A.

Fundusz Dtugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,Fundusz”) jest zarzgdzany przez
VeloFunds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”).

Zarzadzanie catoscig portfela inwestycyjnego Funduszu zostato zlecone spotce dziatajgcej pod firmg CVI Dom
Maklerski Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie, Plac Europejski 2, Warsaw Spire,
bud. C, pietro X, 00-844 Warszawa, wpisanej do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sgd Rejonowy
dla m.st. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS: 0000424707.
Podstawg do wykonywanych zleconych czynnosci jest posiadane przez CVI Dom Maklerski Spoétka z o.o.
doswiadczenie niezbedne do wykonywania kompleksowej ustugi zarzadzania portfelem inwestycyjnym
funduszu.

Fundusz zostat zarejestrowany w czerwcu 2016 roku i rozpoczat dziatalnos¢ inwestycyjng w lipcu 2016 roku.
Fundusz jest funduszem publicznym zamknietym, w rozumieniu przepiséw Ustawy o funduszach inwestycyjnych
i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. Do dnia bilansowego Fundusz wyemitowat tgcznie
6 269 869 Certyfikatéw Inwestycyjnych serii 1, 6, 10, 11, 12, 13, 14, 15, 16, 17, 20, 21, 22, 23, 24, 25, 26, 27,
28, 29, 30, 31, 32, 33, 34, 35, 36, 37, 38, 39, 40, 41, 42, 43, 44, 45, 46, 47, 48, 49, 50, 51, 52, 53, 54, 55, 56, 57,
58, 59, 60, 61, 62, 63.

Strategia inwestycyjna Funduszu zaktada inwestycje gtdwnie w dtuzne papiery wartoSciowe, przede wszystkim
obligacje emitowane przez przedsiebiorstwa. Poza tym Fundusz moze lokowa¢ aktywa w obligacje emitowane
przez Skarb Panstwa i instrumenty rynku pienieznego. W trakcie minionego roku polityka inwestycyjna
prowadzona byta w standardowym trybie. Na osiggniety wynik najwiekszy wptyw miato naliczone oprocentowanie
od obligacji posiadanych przez Fundusz, zmiany stosowanych w wycenie stép dyskontowych, a takze zmiana
wartosci godziwej inwestycji oraz naliczona optata za zarzgdzanie.

Dotychczasowe doswiadczenie Towarzystwa w realizacji strategii inwestycyjnych opartych na instrumentach
dtugu korporacyjnego daje podstawy do osiggania przez Fundusz konkurencyjnych i satysfakcjonujgcych stop
zwrotu w kolejnych latach. Biezgca sytuacja rynkowa, gospodarcza i polityczna moze wptyngé na wiekszg
selektywnos¢ w doborze emitentéw do portfela, a takze na wynik inwestycyjny Funduszu w latach kolejnych.
Naptyw $rodkéw z Krajowego Planu Odbudowy (KPO) oraz funduszy europejskich, w potgczeniu z oczekiwanym
ozywieniem inwestycji prywatnych, powinien w kolejnych latach pozytywnie wptywac na klimat inwestycyjny w
Polsce. Rosngca aktywno$¢ inwestycyjna oraz relatywnie dobre perspektywy wzrostu gospodarczego tworzg
solidne podstawy dla dalszego rozwoju. Jednoczesnie utrzymujgca sie niepewnos¢ geopolityczna, sytuacja w
Ukrainie oraz zmiany w polityce gospodarczej i handlowej Standéw Zjednoczonych pozostajg czynnikami
podwyzszonego ryzyka, wptywajacymi na zmiennos¢ rynkéw i decyzje inwestorow.

Na dzien bilansowy 30 czerwca 2026 roku aktywa netto Funduszu wynosity 793,27 min ztotych natomiast wartos¢
aktywow netto przypadajgca na certyfikat inwestycyjny — 165,03 ztotych co, biorgc pod uwage wyceny bilansowe,
oznacza wzrost wartosci certyfikatu w stosunku do 31 grudnia 2025 roku o 8,67% w skali roku.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie wyptacat dochodu.

VeloFunds TFI S.A. zostato zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem
KRS 0000256540, NIP 108 000 19 23, REGON 140546970, wysoko$¢ kapitatu zakladowego: 962 735 ziotych (optacony w catosci).





Pragniemy podziekowa¢ za zaufanie, jakim nas Panstwo obdarzyli i zyczy¢é Panstwu, by dokonane inwestycje
okazaly sie by¢ zyskowne. Zapraszamy do korzystania z naszej infolinii (801 080 770) oraz strony internetowej
www.velofunds.pl, na ktérej znajdg Panstwo informacje o produktach oferowanych przez VeloFunds TFI S.A.

Signature I}i()};V rified
Dokument podpisgdy przez Piotr
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Pétroczne sprawozdanie Zarzadu VeloFunds Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z dzialalnosci emitenta - Fundusz
Dtugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2026 roku

VeloFunds TFI S.A. zostato zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem
KRS 0000256540, NIP 108 000 19 23, REGON 140546970, wysoko$¢ kapitatu zakladowego: 962 735 ziotych (optacony w catosci).





1. Podstawowe dane o funduszu
Nazwa Funduszu: Fundusz Dtugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Fundusz Dtugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,Fundusz”) utworzony zostat jako
publiczny fundusz inwestycyjny zamkniety, w rozumieniu przepiséw Ustawy o funduszach inwestycyjnych i
zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2026 r. poz. 60 z pdzniejszymi zmianami, dale;j:
,Ustawa”). Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu 27 czerwca 2016 roku, pod
numerem RFi 1414. Fundusz utworzony zostat na czas nieograniczony. Posiada osobowos$¢ prawna.
Skonstruowany jest jako fundusz bez wydzielonych subfunduszy. Nie jest funduszem powigzanym. Emituje
certyfikaty reprezentujgce jednakowe prawa majgtkowe.

Zezwolenia na utworzenie Funduszu Dtugu Korporacyjnego Rentier Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego
udzielit Urzad Komisji Nadzoru Finansowego (,UKNF”, ,Komisja Nadzoru Finansowego”) decyzjg z dnia 25 maja
2016 roku (sygn. DFI/11/4034/51/48/14/15/16/U/DK).

Do dnia bilansowego Fundusz wyemitowat ponizsze serie certyfikatéw inwestycyjnych:

Seria Cl Data przydziatu llo$¢ przydzielonych CI
Seria 1 08.06.2016 100 000
Seria 6 12.04.2017 600 000
Seria 10 20.08.2021 31348
Seria 11 17.09.2021 24 882
Seria 12 14.10.2021 7 662
Seria 13 15.11.2021 37 598
Seria 14 08.12.2021 27 013
Seria 15 13.01.2022 53 221
Seria 16 21.02.2022 10 346
Seria 17 11.03.2022 32489
Seria 20 20.09.2022 14 480
Seria 21 28.10.2022 16 476
Seria 22 21.11.2022 7 092
Seria 23 16.12.2022 5918
Seria 24 20.01.2023 40 685
Seria 25 09.02.2023 27 754
Seria 26 09.03.2023 151 488
Seria 27 12.04.2023 139 389
Seria 28 19.05.2023 83917
Seria 29 05.06.2023 48 588
Seria 30 09.06.2023 103 219
Seria 31 08.08.2023 177 964
Seria 32 14.09.2023 144 393
Seria 33 17.10.2023 152 431
Seria 34 15.11.2023 99 406
Seria 35 05.12.2023 117 980
Seria 36 09.01.2024 42 526
Seria 37 02.02.2024 99 979
Seria 38 12.03.2024 192 521
Seria 39 11.04.2024 152 998
Seria 40 14.05.2024 110 414
Seria 41 12.06.2024 121 580
Seria 42 06.08.2024 182 247
Seria 43 16.09.2024 87 137
Seria 44 14.10.2024 83 028
Seria 45 07.11.2024 183 122
Seria 46 09.12.2024 66 226
Seria 47 15.01.2025 43 081
Seria 48 06.02.2025 125773
Seria 49 07.03.2025 183 510






Seria 50 27.03.2025 62 917
Seria 51 08.05.2025 162 600
Seria 52 03.06.2025 147 260
Seria 53 05.08.2025 256 572
Seria 54 04.09.2025 194 146
Seria 55 15.10.2025 248 833
Seria 56 07.11.2025 148 441
Seria 57 03.12.2025 98 971

Seria 58 08.01.2026 167 797
Seria 59 05.02.2026 196 362
Seria 60 05.03.2026 213 031
Seria 61 08.04.2026 115424
Seria 62 08.05.2026 166 530
Seria 63 03.06.2026 161 104

W dniu 12 czerwca 2025 roku UKNF zatwierdzit prospekt sporzadzony w zwigzku z ofertg publiczng oraz
zamiarem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym Certyfikatow Inwestycyjnych serii 0
numerach 53 - 63. Termin waznos$ci prospektu wynosi 12 miesiecy od dnia jego zatwierdzenia przez UKNF.
Dokument jest dostepny na stronie internetowej Towarzystwa:

https://velofunds.pl/fiz-publiczne

Poczgwszy od serii 64 emisje Certyfikatow Inwestycyjnych sg przeprowadzane w oparciu o dokumenty
przygotowywane w zwigzku z ofertg publiczng kazdorazowo dotyczacg Certyfikatow Inwestycyjnych danej serii
oraz wprowadzeniem ich do obrotu regulowanego prowadzonego przez GPW (,Dokument Informacyjny”)

W okresie sprawozdawczym Fundusz zrealizowat wykupy certyfikatéw inwestycyjnych zgodnie z ponizsza
tabela:

Dzien Wykupu llos¢é wykupionych CI

20.01.2026 6 535
20.02.2026 20 574
20.03.2026 13492
20.04.2026 42 638
20.05.2026 24 255
22.06.2026 42718

Organem Funduszu jest VeloFunds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”), wpisane do
Rejestru Przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000256540.

Zarzadzanie portfelem inwestycyjnym Funduszu zostato zlecone spétce dziatajgcej pod firmg CVI Dom Maklerski
spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig z siedzibg w Warszawie, Plac Europejski 2, Warsaw Spire, bud. C,
pietro X 00-844 Warszawa, wpisanej do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sgd Rejonowy dla m.st.
Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS: 0000424707.
Podstawg do wykonywania zleconych czynnosci jest posiadane przez CVI Dom Maklerski spétka z o.o.
doswiadczenie w zakresie zarzgadzania portfelem inwestycyjnym funduszu aktywow niepublicznych, a takze
wydane przez Komisje Nadzoru Finansowego zezwolenie na zarzgdzanie portfelami, w sktad ktérych wchodzi
jeden lub wieksza liczba instrumentéw finansowych.

Wspotpraca pomiedzy Funduszem, a CVI Dom Maklerski spotka z 0.0. uregulowana jest na podstawie zawartej
dnia 16 maja 2017 r. Umowy o Zarzadzanie Portfelem Inwestycyjnym Funduszu, aneksowanej Porozumieniem
dotyczacym zmiany ww. Umowy zawartym dnia 11 sierpnia 2020 r.

2. Polityka inwestycyjna

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost Wartosci Aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Fundusz jest Funduszem typu dtuznego, ktéry inwestuje gtéwnie w diuzne papiery wartosciowe, wyemitowane
na rynku krajowym lub zagranicznym, w tym w panstwach cztionkowskich Unii Europejskiej i w panstwach
nalezgcych do OECD innych niz Rzeczpospolita Polska i panstwo cztonkowskie Unii Europejskiej oraz w
panstwach nienalezgcych do OECD. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.



https://velofunds.pl/fiz-publiczne



Fundusz bedzie nabywat Dtuzne Papiery Wartosciowe:

- emitowane przez przedsiebiorstwa majgce siedzibe w Rzeczypospolitej Polskiej oraz poza nia,

- emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, panstwo
cztonkowskie Unii Europejskiej, panstwo nalezgce do OECD inne niz Rzeczpospolita Polska i panstwo
cztonkowskie Unii Europejskiej, panstwo nienalezgce do OECD, lub miedzynarodowsg instytucje finansowg, ktorej
czionkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie Unii Europejskiej.

Aktywa Funduszu moga by¢ inwestowane w kategorie lokat o ktérych mowa w art. 21 ust. 3 Statutu.

Zgodnie z zapisami art. 21 Statutu, uwzgledniajac przewidziane w nim zastrzezenia oraz ograniczenia, Fundusz
dokonujgc lokat aktywow bedzie stosowat nastepujgce zasady dywersyfikacji lokat:

a) nie mniej niz 50 % Wartosci Aktywdw Funduszu i nie wigcej niz 100 % Warto$ci Aktywdw Funduszu stanowié
beda Diluzne Papiery Wartosciowe emitowane przez przedsiebiorstwa oraz pozyczki pieniezne, o ktérych mowa
w art. 23 Statutu, udzielane przedsiebiorcom,

b) kategorie lokat, o ktérych mowa w art. 21 ust. 3 pkt 2) Statutu stanowi¢ bedg nie wiecej niz 10 % Wartosci
Aktywéw Funduszu,

c) kategorie lokat, o ktérych mowa w art. 21 ust. 3 pkt 3) Statutu stanowi¢ bedg nie wiecej niz 20 % Wartosci
Aktywow Funduszu,

d) kategorie lokat, o ktérych mowa w art. 21 ust. 3 pkt 5) Statutu stanowi¢ beda nie wiecej niz 50 % Wartosci
Aktywow Funduszu,

e) kategorie lokat, o ktérych mowa w art. 21 ust. 3 pkt 6) Statutu stanowi¢ bedg nie wiecej niz 20 % Wartosci
Aktywéw Funduszu,

f) papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot oraz
wierzytelnosci wobec tego podmiotu nie moga stanowic tgcznie wiecej niz 20 % Wartosci Aktywow Funduszu,

g) listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny nie mogg stanowi¢ wiecej niz 25 % Wartosci
Aktywow Funduszu,

h) depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie mogg stanowi¢ wiecej
niz 20 (dwadziescia) % Aktywoéw Funduszu, z wylgczeniem depozytéw przechowywanych przez depozytariusza,

i) waluta obca jednego panstwa lub Euro nie moze stanowi¢ wiecej niz 20 % Wartosci Aktywdw Funduszu,

j) nie wiecej niz 20 % Wartosci Aktywow Funduszu w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne jednego
funduszu inwestycyjnego lub w tytuly uczestnictwa emitowane przez jedng instytucje wspdlnego inwestowania,
majgcy siedzibe za granica,

k) Fundusz moze zacigga¢, wylgcznie w bankach krajowych, bankach zagranicznych Ilub instytucjach
kredytowych pozyczki i kredyty o tgcznej wysokosci nieprzekraczajgcej 75 % Wartosci Aktywow Netto Funduszu
w chwili zawarcia umowy pozyczki lub kredytu

Szczegotowe zasady stosowanych przez Fundusz ograniczen inwestycyjnych oraz peten katalog lokat, w ktore
moze inwestowacé, okreslone sg w Ustawie oraz w Rozdziale 1X Statutu.

W okresie sprawozdawczym w ramach dziatalnosci inwestycyjnej Fundusz kontynuowat nabywanie oraz
zbywanie obligacji korporacyjnych.

Wedtug stanu na dzien bilansowy w skfad portfela Funduszu wchodzito 66 serii obligacji korporacyjnych
wyemitowanych przez 63 emitentdw oraz 1 seria akcji wyemitowana przez 1 emitenta. Cztery najwieksze pozycje
obligacyjne w portfelu inwestycyjnym Funduszu opiewaty na kwote 90 457 tys. zt i stanowity 11,36% Wartosci
Aktywow Netto Funduszu.

3. Opis podstawowych zagrozen i czynnikéw ryzyka zwigzanych z dziatalnoscia
funduszu

Czynniki ryzyka zwigzane z polityka inwestycyjng Funduszu

Ryzyko zwigzane z przyjetg strategia inwestycyjng oraz struktura portfela inwestycyjnego Funduszu





Fundusz prowadzi dziatalnos¢ inwestycyjng w zakresie lokowania Aktywéw w obligacje korporacyjne o
podwyzszonym ryzyku, dla ktérych brak jest rozwinietego rynku wtérnego. Oprocentowanie takich obligacji
jest co do zasady wyzsze niz w przypadku innych rodzajéw obligacji (w tym réwniez obligacji korporacyjnych
emitowanych przez przedsiebiorstwa o ugruntowanej pozycji rynkowej i stabilnej sytuacji finansowej),
ale z ich posiadaniem wigze sie podwyzszone ryzyko inwestycyjne, dotyczgce w szczegdélnosci sytuacii
finansowej poszczegodlnych emitentéw (ryzyko kredytowe). Emitenci takich obligacji najczesciej nie posiadajg
ratingéw kredytowych przyznanych przez uznane agencje ratingowe, a wedtug wewnetrznych procedur oceny
jakosci kredytowej stosowanych w dziatalnoéci lokacyjnej Funduszu, podmioty te mogg uzyska¢ ocene ponizej
ratingu inwestycyjnego.

Pojedynczy emitenci mogg charakteryzowac sie wysokim ryzykiem kredytowym. Zwraca sie uwage inwestorow,
ze czes¢ sposréd emitentdw Diuznych Papieréw Wartosciowych znajdujgcych sie w portfelu Funduszu moze
cechowac sie relatywnie wysokim poziomem zadtuzenia, przy jednoczesnym ujemnym lub niskim poziomie
kapitatébw wiasnych. Jednoczesnie wysoki poziom koncentracji sektorowej Funduszu jest rownoznaczny z
odpowiadajagcg temu wysokg ekspozycjg portfela inwestycyjnego Funduszu na ryzyka specyficzne dla jednego
sektora gospodarki. Majgc na uwadze powyzsze nalezy podkresli¢, ze, pomimo iz co do zasady obligacje sg
postrzegane przez typowego inwestora jako wzglednie bezpieczna klasa aktywéw, to z uwagi na strukture
portfela inwestycyjnego Funduszu, niewyptacalno$é jednego z kilku emitentdéw obligacji moze potegowac
negatywny wplyw na warto$¢ Aktywdéw Funduszu, wynikajgcy z materializacji ryzyka specyficznego dla jednej
branzy, na ktérej skoncentrowane zostaty lokaty Funduszu.

Ryzyko niewyptacalnosci emitentéw papieréw wartosciowych bedacych przedmiotem lokat Funduszu

Fundusz dokonujgc lokat w dtuzne instrumenty finansowe narazony jest na mozliwo$¢ niewyptacalnosci emitenta
instrumentéw finansowych. Zmaterializowanie sie ryzyka niewyptacalnosci emitenta, pogorszenie sytuacji
finansowej lub utrata perspektyw jego rozwoju moga przyczynic sie do spadku cen emitowanych przez emitenta
instrumentéw dtuznych oraz niemozliwosci wyptacania przez niego kupondéw zwigzanych z danym instrumentem
finansowym lub kwoty wykupu.

Na ryzyko kredytowe emitenta ma wplyw ogélna sytuacja makroekonomiczna kraju, sytuacja branzy, w ktorej
dziata, jego pozycja rynkowa, sytuacja finansowa, w szczegolnosci poziom zadtuzenia i zdolno$¢ generowania
gotowki niezbednej do obstugi zadtuzenia, a takze dostepnos¢ alternatywnych zrédet finansowania.

Nalezy réwniez wskaza¢ na okolicznos¢, ze czes$¢ sposrdod emitentdow Diuznych papieréw wartosciowych
znajdujgcych sie w portfelu Funduszu cechuje relatywnie wysoki poziom zadiuzenia, przy jednoczesnym
ujemnym lub niskim poziomie kapitatow wtasnych. Podmioty te cechujg sie podwyzszonym poziomem ryzyka
utraty ptynnosci i zwigzanym z nim ryzykiem braku mozliwosci wywigzywania si¢ ze zobowigzan wynikajgcych z
wyemitowanych obligacji. Ten ostatni element moze wyrazac¢ sie w postaci podwyzszonego ryzyka niewykupienia
obligacji lub upadtosci spétki emitujgcej te papiery warto$ciowe. Zdarzenia takie mogg rodzi¢ ryzyko dokonania
odpiséw wartosci obligacji emitowanych przez takie podmioty, a posiadanych przez Fundusz, co moze mie¢
negatywny wptyw na wartos¢ Aktywéw Funduszu.

Ryzyko ptynnosci lokat

Ryzyko ptynnosci dotyczy ograniczen w zakresie natychmiastowej, jak i w dowolnym momencie sprzedazy lub
kupna okreslonych kategorii lokat. Opisywane ryzyko wigze sie réwniez z mozliwoscig zawierania transakcji
jedynie po cenach, ktére istotnie odbiegajg od aktualnych cen rynkowych. To wszystko moze wywierac
negatywny wptyw na rentownos¢ lokat, a tym samym na osiggane przez Fundusz wyniki finansowe oraz stopy
zwrotu. Ryzyko to dotyczy¢ moze zaréwno wybranych papierow wartosciowych, jak i szerokiego rynku w
okresach niestabilnosci na rynkach finansowych.

Dtuzne Papiery WartoSciowe emitowane przez przedsiebiorstwa mogg charakteryzowac sie nizszg lub brakiem
ptynnosci ze wzgledu na ograniczony krgg ich nabywcow, w szczegdlnosci w przypadku emisji prywatnych.
Znalezienie potencjalnych nabywcéw takich papieréw warto$ciowych oraz przeprowadzenie stosownych
negocjacji warunkéw transakcji sprzedazy moze znaczgco wydtuzyé czas spieniezenia tych lokat. W przypadku
koniecznosci szybkiej sprzedazy takich Diuznych Papieréw Wartosciowych cena mozliwa do uzyskania moze
by¢ o wiele nizsza niz realna wartos¢ tych papieréw wartosciowych co moze prowadzi¢ do spadku wartosci
aktywéw Funduszu.

Ponadto na mozliwo$¢ sprzedazy Dituznych Papieréw Wartosciowych istotny wptyw moze mie¢ sytuacja
finansowa danego emitenta.

W przypadku Funduszu ryzyko ptynnosci lokat jest szczegdlnie wysokie w zwigzku z faktem, ze dominujgca
czes¢ aktywow Funduszu zostata ulokowana w nienotowane na Aktywnym Rynku Diuzne Papiery Wartosciowe
wyemitowane przez przedsiebiorstwa. Niektére z tych przedsiebiorstw cechuje relatywnie wysoki poziom
zadtuzenia, przy jednoczesnym ujemnym lub niskim poziomie kapitatéw wiasnych.

Ryzyko zwigzane z sytuacjg finansowg emitentéw diuznych papieréw wartosciowych, ktére wchodzg w
sktad portfela inwestycyjnego Funduszu





Fundusz prowadzi dziatalnos$¢ inwestycyjna w segmencie wysokooprocentowanych obligacji korporacyjnych.
W przypadku tego rodzaju instrumentéw, akceptacja podwyzszonego poziomu ryzyka kompensowana jest
odpowiednio wyzszym poziomem ich oprocentowania, przy czym podwyzszony poziom ryzyka odnosi sie
réwniez do oceny prawdopodobienstwa niewywigzania sie przez emitentéw takich instrumentéw finansowych ze
zobowigzan zwigzanych z ptatnoscig odsetek oraz wykupem obligaciji.

Ryzyko rynku niepublicznego

Ryzyko to wynika z inwestowania w instrumenty nienotowane na rynku publicznym, elementem sktadowym
ryzyka rynku niepublicznego jest m.in. ryzyko operacyjne transakcji i aktywdw niepublicznych, ryzyko prawne,
ryzyko wyceny oraz ryzyko transparentnosci. Ryzyka takie na rynku niepublicznym moga przekraczac¢ poziom
analogicznego ryzyka aktywéw nabywanych na rynku publicznym.

Ryzyko makroekonomiczne

Na stope zwrotu z lokat wptyw majg czynniki makroekonomiczne takie jak: tempo wzrostu gospodarczego,
stopieh nierbwnowagi makroekonomicznej, deficyt budzetowy, handlowy i obrotéw biezacych, wielkos¢ popytu
konsumpcyjnego, poziom inwestycji, wysokos¢ stép procentowych, ksztattowanie sie poziomu depozytow i
kredytéw sektora bankowego, wielkos¢ zadtuzenia krajowego, sytuacja na rynku pracy, wielkos¢ i tendencje
ksztattowania sie poziomu inflacji, wielko$¢ i tendencje ksztattowania sie poziomu cen surowcéw, sytuacja
geopolityczna — zmiana ktéregokolwiek z w/w czynnikbw moze mie¢ negatywny wplyw na wyceny instrumentow
finansowych.

Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe jest to ryzyko zwigzane z mozliwoscig spadku wartosci aktywéw funduszu w wyniku
niekorzystnego ksztattowania sie cen instrumentéw finansowych bedacych przedmiotem lokat funduszu na
skutek fluktuacji zmiennych rynkowych, takich jak stopy procentowe, kursy walutowe, ceny akcji i towaréw lub
sytuacja kredytowa emitenta, obejmujgce ogodlne ryzyko rynkowe i szczegolne ryzyko rynkowe. Ogodlne ryzyko
rynkowe wynika z sytuacji na rynkach finansowych, ktéra zalezy gtéwnie od ksztaltowania sie czynnikéw
makroekonomicznych, takich jak w szczegdlnosci tempo wzrostu gospodarczego, wysokos¢ deficytu
budzetowego, handlowego i obrotéw biezacych, wielko$¢ popytu konsumpcyjnego, poziom inwestycji,
prowadzona polityka monetarna i fiskalna, sytuacja na rynku pracy, poziom inflacji, poziom cen surowcéw oraz
sytuacja polityczna w danym kraju. Natomiast przez szczegdlne ryzyko rynkowe rozumie sie ryzyko poniesienia
przez fundusz straty wynikajacej ze szczegdlnych wtasciwosci instrumentéw finansowych lub cech emitentow
tych instrumentéw. Wyrézni¢ tu w szczegdlnosci mozna ryzyko branzy, w ktérej dziata dany emitent, jego
konkurencyjnos¢, zmiany popytu na oferowane przez danego emitenta produkty. Ponadto ceny instrumentéw
finansowych zalezg takze od takich specyficznych czynnikéw dla danego emitenta jak jako$¢ oferowanych
produktéw, skala dziatania i jej wielko$¢, stosowane technologie, jako$¢ zarzadu, struktura akcjonariatu, polityka
dywidendowa, czy regulacje prawne.

Ryzyko stép procentowych

Ryzyko stopy procentowej zwigzane jest ze zmiang cen papierow dtuznych w wyniku zmian poziomow rynkowych
stép procentowych, zaréwno krajowych, jak i zagranicznych. W przypadku wzrostu stop procentowych cena
papieréw wartosciowych spada, w przypadku spadku stdop procentowych cena papieréw wartosciowych rosnie.
Ponadto dla spdtek korzystajgcych z finansowania dtuznego podwyzki stép procentowych mogg sie wigzac ze
zwiekszeniem kosztéw finansowych ponoszonych przez te spétki, co moze powodowac kiopoty z
wywigzywaniem sie ze swoich zobowigzan i negatywnie wptywach na ich rentownos¢. Podwyzszenie kosztéw
finansowania dtuznego moze mie¢ negatywny wptyw na efektywnos¢ finansowg inwestycji Funduszu.

Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w akcje, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, prawa poboru akcji,
obligacje zamienne na akcje

Inwestowanie w papiery wartosciowe, szczegodlnie takie jakimi sg akcje, wigze sie z koniecznoscig poniesienia
ryzyka rynkowego wynikajgcego z faktu, ze ceny papieréw wartosciowych podlegajg ogdlnym tendencjom
rynkowym panujgcym w kraju i na Swiecie.

W przypadku niekorzystnego ksztattowania sie kurséw akcji, Fundusz moze ponies¢ strate na czesci aktywow
zainwestowanych w te papiery wartosciowe.

Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w wierzytelnosci





Alokacja zgromadzonych Srodkéw w wierzytelnosci zwigzana jest z takimi czynnikami ryzyka, jak rodzaj
nabywanej wierzytelnosci, tytut z jakiego powstata, sytuacja finansowa i wyptacalno$¢ dtuznika, termin
wymagalnosci naleznosci oraz rodzaje, forma i poziom zabezpieczenia wierzytelnosci.

Ryzyka zwigzane z inwestowaniem w instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty
pochodne

Ryzyko dokonywania inwestycji w instrumenty pochodne dotyczy mozliwosci poniesienia strat na skutek
niekorzystnych zmian parametréw rynkowych, takich jak ceny papieréw warto$ciowych, stopy procentowe, kursy
walut i indeksy gietdowe, ktore stanowig instrumenty bazowe poszczegdinych instrumentéw pochodnych. Biorgc
pod uwage efekt dzwigni finansowej, mozliwos¢ zajmowania krotkiej pozycji, ktéra zwigzana jest z teoretycznie
nieograniczonym ryzykiem poniesienia strat oraz stopien skomplikowania wyceny takiego instrumentu, ryzyko to
jest znacznie wyzsze niz w przypadku aktywow stanowigcych baze tych instrumentow.

Z lokatami w instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zwigzane sg
nastepujgce rodzaje ryzyk:

1) ryzyko rynkowe instrumentu pochodnego (w tym niewystandaryzowanego instrumentu pochodnego),
zwigzane z niekorzystnymi zmianami ceny, kursu lub warto$ci instrumentu pochodnego, przy czym w celu
pomiaru tego ryzyka Fundusz okresla kwote zaangazowania w instrumencie pochodnym oraz uwzglednia jg przy
stosowaniu limitow inwestycyjnych;

2) ryzyko rozliczenia transakcji, zwigzane z mozliwoscig wystepowania btedéw lub opdznien w rozliczeniach
transakgji, ktérych przedmiotem sg instrumenty pochodne (w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne),
ktérego pomiar dokonywany jest w procesie biezgcego i okresowego monitoringu;

3) ryzyko niewyptacalnosci kontrahenta - ryzyko wynikajgce z mozliwosci niewywigzania sie ze swoich
zobowigzan przez kontrahenta, z ktérym Fundusz bedzie zawierat umowy, ktérych przedmiotem sg
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, przy czym warto$¢ ryzyka kontrahenta stanowi wartos¢
ustalonego przez Fundusz niezrealizowanego zysku na transakcjach z tym kontrahentem, ktérych przedmiotem
sg niewystandaryzowane instrumenty pochodne;

4) ryzyko ptynnosci — ryzyko plynnosci wigze sie gidwnie z faktem, ze niewystandaryzowane instrumenty
pochodne, ktére mogg by¢ przedmiotem lokat Funduszu nie sg przedmiotem obrotu na aktywnym rynku. Ryzyko
ptynnosci moze réwniez wystgpi¢é w odniesieniu do instrumentéw pochodnych, niebedacych
niewystandaryzowanymi instrumentami pochodnymi, bedgcych przedmiotem obrotu na aktywnym rynku
wynikajgce z niskiego wolumenu obrotu na danym sktadniku lokat. Fundusz ma jednak mozliwos¢ neutralizacji
ekspozycji na ryzyko danego instrumentu stanowigcego baze dla niewystandaryzowanego instrumentu
pochodnego poprzez zajmowanie przeciwstawnych pozycji w instrumentach danego rodzaju. Ryzyko ptynnosci
moze sie rowniez objawiaC brakiem mozliwosci, w odpowiednio krotkim czasie, zamknigcia pozycji w
instrumentach pochodnych (w tym niewystandaryzowanych instrumentach pochodnych) bez znaczgcego
negatywnego wplywu na wartos¢ aktywoéw netto Funduszu. W celu pomiaru tego ryzyka Fundusz monitoruje
Srednig dzienng warto$¢ obrotu dla instrumentéw pochodnych bedgcych przedmiotem obrotu na aktywnym rynku
lub wielkos¢ spreadu dla instrumentéw Pochodnych nienotowanych na aktywnym rynku;

5) ryzyko operacyjne zwigzane z zawodnoscig systeméw informatycznych i wewnetrznych systeméw kontrolnych
kontrahentéw oraz Towarzystwa, przy czym w celu pomiaru tego ryzyka Fundusz dokonuje pomiaru iloSci
zdarzen zwigzanych z wystgpieniem danego ryzyka w okreslonym przedziale czasowym.

Ryzyko zwigzane z lokowaniem aktywow Funduszu w depozyty

Lokowanie srodkoéw w depozyty wigze sie z ryzykiem niewyptacalnosci banku lub instytucji kredytowej, ktorej
powierza sie srodki.

W przypadku niewypfacalnosci banku krajowego, banku zagranicznego lub instytucji kredytowej, w ktérych
Fundusz ulokowat depozyty, Fundusz moze ponies¢ strate na czesci aktywéw ulokowanych w depozytach.
Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w jednostki uczestnictwa oraz certyfikaty inwestycyjne, tytuly
uczestnictwa, a takze jednostki uczestnictwa typu ETF

W przypadku inwestowania w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne oraz tytuly uczestnictwa
funduszy zagranicznych oraz instytucji wspdlnego inwestowania, oprécz ryzyk wtasciwych dla instrumentow
finansowych wchodzacych w skiad ich portfeli, wystepujg nastepujgce rodzaje ryzyk:

» Ryzyko braku wptywu na sktad portfela i jego zmiany dokonywane przez zarzadzajgcego funduszem,
funduszem zagranicznym lub instytucjg wspoélnego inwestowania. Ponadto Subfundusz nie ma wptywu na
zmiany osoby zarzgdzajgcej instytucjg wspolnego inwestowania oraz na zmiany strategii inwestycyjnej i stylu
zarzgdzania takg instytucjg

« Ryzyko wynikajgce z braku dostepu do aktualnego sktadu portfela inwestycyjnego — zgodnie z regulacjami,
ktérym podlegajg fundusze inwestycyjne oraz instytucje wspdlnego inwestowania, sg one zobowigzane





ujawnia¢ sktad ich portfeli inwestycyjnych wytgcznie periodycznie, co powoduje, iz zarzadzajgcy
Subfunduszem, podejmujgc decyzje o zakupie/sprzedazy jednostek uczestnictwa lub tytutdw uczestnictwa, ma
dostep wytgcznie do biezgcej wyceny aktywdw instytucji wspdlnego inwestowania oraz do historycznego sktadu
portfela tych instytucji

+ Ryzyko zawieszenia wyceny jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych, lub tytutébw uczestnictwa
funduszy zagranicznych oraz instytucji wspdlnego inwestowania — w takim przypadku Subfundusz moze utraci¢
mozliwos¢ dokonania wiarygodnej wyceny istotnej czesci aktywéw

Ryzyko walutowe

Opisana w Statucie polityka inwestycyjna Funduszu uwzglednia mozliwo$¢ lokowania aktywéw Funduszu w
waluty obce oraz instrumenty dtuzne denominowane w walutach obcych. Tak prowadzona polityka inwestycyjna
wigze sie z ryzykiem zmian kursow walutowych i tym samym poniesieniem strat przez Fundusz, tzn. zmniejszenia
wartosci aktywow netto i wptywu na warto$é certyfikatu inwestycyjnego. W przypadku dokonywania inwestycji
Funduszu w aktywa denominowane w walutach obcych wycena tych aktywow jest zalezna w duzym stopniu od
kursu danej waluty obcej w stosunku do waluty polskiej, z tego wzgledu podlega ryzyku pogorszenia wartosci
wyceny tego aktywa.

Ryzyko inflacji

Realna stopa zwrotu z inwestycji zalezy od wysokosci stopy inflacji, ktéra pomniejsza nominalng stope zwrotu z
zainwestowanego kapitatu. Wzrost inflacji moze wiec spowodowac¢ spadek realnej stopy zwrotu z posiadanych
w portfelu Funduszu aktywéw. Moze sie réwniez bezposrednio przyczyni¢ do spadku wartosci instrumentéw
dtuznych.

Ryzyko zwigzane z koncentracja sektorowa lub geograficzng lokat

Ryzyko zwigzane z mozliwoscig zaistnienia sytuacji, w ktérej lokaty Funduszu bedg skoncentrowane na
okreslonym sektorze, rynku lub okreslonym obszarze geograficznym. Wéwczas niekorzystne zdarzenia majgce
negatywny wptyw na dany sektor rynek lub obszar geograficzny moga w znaczacym stopniu wptywa¢ na wahania
i wartos$¢ certyfikatow inwestycyjnych. Powyzsze dotyczy w szczegdlnosci sektora deweloperskiego, w ktérym
prowadzg dziatalno$¢ emitenci diuznych papieréw wartosciowych stanowigcych znaczacg czesé portfela
inwestycyjnego Funduszu. Niekorzystny rozwoj wydarzen w tej branzy moze oddziatywaé negatywnie na warto$¢
Aktywow Funduszu, w tym moze skutkowac znaczgcym spadkiem wartosci aktywow netto na certyfikat. Ponadto
inwestycje Funduszu koncentrujg sie gtéwnie na rynku polskim.

Ryzyko kontrahenta

Ryzyko kontrahenta zwigzane jest z mozliwoscig niewywigzania sie drugiej strony zawartej przez fundusz
transakcji z zobowigzan wynikajgcych z zawartych umoéw. Ryzyko to wystepuje gtdwnie w transakcjach
terminowych, w ktérych termin realizacji nastepuje po dacie dokonania transakc;ji.

Ryzyko rozliczenia oraz ryzyko transferéw pienieznych

Nalezy podkresli¢, ze ryzyko transferéw pienieznych nalezy do rodzaju ryzyka niezaleznego od Funduszu. Takie
ryzyko zwigzane jest z funkcjonowaniem rozliczeth w sektorze finansowym. Wspomniany czynnik ryzyka moze
wplywa¢ na rentownos¢ lokat Funduszu analogicznie do ryzyka zwigzanego z rozliczaniem transakciji.
Nieprawidtowe lub opdznione rozliczenie zawartej przez Fundusz transakcji moze mie¢ wptyw na powstawanie
odstepstw od realizowanej polityki inwestycyjnej, a w rezultacie — do znaczgcego pogorszenia rentownosci lokat
Funduszu.

Ryzyko dla zréwnowazonego rozwoju

Na ceny rynkowe instrumentéw finansowych wptyw mogg mie¢ ryzyka zwigzane ze réwnowazonym rozwojem
rozumiane jako sytuacje lub warunki srodowiskowe, spofteczne lub zwigzane z zarzadzaniem, ktére - jezeli
wystgpig - mogag mie¢, rzeczywisty lub potencjalny, istotny negatywny wptyw na wartos¢ inwestycji. Pozytywny
lub negatywny wplyw prowadzonej dziatalnosci na srodowisko naturalne, czynniki spoteczne takie jak: relacje z
dostawcami, klientami, partnerami, przestrzeganie praw pracowniczych, zasad BHP oraz ocena funkcjonujgcych
zasad tadu korporacyjnego mogg oddziatywaé na postrzeganie emitentdw instrumentéw finansowych przez
inwestoréw, a tym samym stanowi¢ czynniki wptywajgce na osiggane stopy zwrotu przez Fundusz.





Inne ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Funduszu:

Ryzyko zwigzane z brakiem wplywu uczestnikoéw na zarzgdzanie Funduszem

Zgodnie z Ustawg o Funduszach Inwestycyjnych i Statutem Funduszu, Towarzystwo, ktore jest organem
Funduszu, zarzadza nim i reprezentuje go w stosunkach z osobami trzecimi. Uczestnicy Funduszu nie majg
wplywu na zarzadzanie Funduszem, w tym podejmowanie decyzji inwestycyjnych i jego reprezentacje.
Niezaleznie od faktu, ze w Funduszu moze zosta¢ powotana Rada Inwestoréw, ktéra bedzie mogta kontrolowaé
Fundusz w zakresie realizacji celu inwestycyjnego i polityki inwestycyjnej oraz przestrzegania ograniczen
inwestycyjnych, podmiotem zarzgdzajgcym Funduszem jest Towarzystwo. Nalezy jednak mieé¢ na uwadze, ze
Fundusz udostepnia ogtoszenia i informacje zgodnie z prawem i Statutem Funduszu, co umozliwia uczestnikom
ocene dziatalnosci Funduszu. W przypadku stwierdzenia nieprawidtowosci w realizowaniu celu inwestycyjnego,
polityki inwestycyjnej lub przestrzeganiu ograniczen inwestycyjnych Funduszu, Rada Inwestorow wzywa
Towarzystwo do niezwlocznego usuniecia nieprawidtowosci oraz zawiadamia o nich Komisje Nadzoru
Finansowego.

Ryzyko to moze skutkowac subiektywnym przeswiadczeniem uczestnika o niewtasciwym zarzadzaniu
Funduszem.

Ryzyko zwigzane z powierzeniem zarzadzania portfelem inwestycyjnym Funduszu

Towarzystwo zarzadzajgce Funduszem, na podstawie umowy, zlecito zarzadzanie portfelem inwestycyjnym
Funduszu CVI Domowi Maklerskiemu sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. W zwigzku z powyzszym decyzje
inwestycyjne - a zatem i realizacja polityki inwestycyjnej Funduszu - bedg podejmowane przez podmiot inny niz
Towarzystwo. W zwigzku z powyzszym, dziatania i zaniechania zewnetrznego podmiotu, ktéremu Towarzystwo
powierzyto zarzgdzanie portfelem inwestycyjnym Funduszu mogg negatywnie wptyngé na wartos¢ Aktywow
Funduszu i w konsekwencji rowniez na warto$¢ aktywéw netto Funduszu na certyfikat.

CVI Dom Maklerski sp. z 0.0., na podstawie zezwolenia udzielonego przez KNF, jest uprawniona do
wykonywania dziatalno$ci maklerskiej polegajacej na zarzadzaniu portfelami, w skfad ktérych wchodzi jeden lub
wieksza liczba instrumentéw finansowych. Dziatalno$¢ CVI Dom Maklerski sp. z 0.0. podlega statemu nadzorowi
Komisji. Dodatkowo, Towarzystwo jest uprawnione do sprawowania statego nadzoru nad dziataniem CVI Dom
Maklerski sp. z 0.0., w tym do dokonywania inspekcji czy przeglagdania wszystkich dokumentow zwigzanych z
zarzadzaniem portfelem inwestycyjnym Funduszu. Ponadto, Towarzystwo moze wypowiedzie¢ umowe o
powierzenie zarzgdzania portfelem inwestycyjnym Funduszu ze skutkiem natychmiastowym w kazdej chwili,
jezeli wymagat bedzie tego interes uczestnikédw Funduszu. Towarzystwo ponosi odpowiedzialno$¢ za dziatania i
zaniechania CVI Domu Maklerskiego sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.

Ryzyko zwigzane z przechowywaniem aktywoéw

Zgodnie z Ustawg, do petnienia funkcji depozytariusza moze zosta¢ wyznaczony jedynie uprawniony do tego
podmiot (w niniejszym przypadku - bank o ugruntowanej pozycji rynkowej). W wyniku btedu ze strony
Depozytariusza lub innych zdarzen zwigzanych z przechowywaniem Aktywow, na ktére Towarzystwo nie ma
wplywu, moze mie¢ miejsce sytuacja majgca negatywny wptyw na wartos¢ Aktywéw Funduszu.

W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko wystgpienia zdarzen niezaleznych od Funduszu, majgcych wptyw
na bezpieczenstwo przechowywanych Aktywow Funduszu, w tym btedow, za ktdre ponosi odpowiedzialno$¢
Depozytariusz lub inne osoby. Konsekwencje wystgpienia takich zdarzerh moga wywiera¢ negatywny wptyw na
warto$¢ Aktywow Funduszu, a w konsekwencji na wartos¢ Certyfikatow Inwestycyjnych.

Ryzyko zwigzane z brakiem wyptaty dochodu

Dochodami Funduszu sg przychody z lokat netto Funduszu lub zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat.
Wyptata dochodu odbywa sie na zasadach opisanych w art. 25 Statutu. Towarzystwo podejmie decyzje o
niewyptaceniu dochodu, jezeli warto$¢ Aktywéw Ptynnych nie przekroczy Kwoty Rezerwy. W takim przypadku,
Towarzystwo postanowi w drodze uchwaty o niewyptaceniu dochodu za dany kwartat oraz ogtosi o tym, nie
pozniej niz w terminie 2 (dwdch) Dni Roboczych od Dnia Koncowego w sposéb okreslony w art. 35 ust. 2 Statutu.

Ryzyko niekorzystnej zmiany Statutu

Towarzystwo, na zasadach okreslonych w Ustawie, moze dokona¢ zmiany Statutu. Decyzja o zmianie Statutu
dokonywana jest przez Towarzystwo, a uczestnik nie ma wptywu na takg decyzje. Nalezy réwniez podkreslic, iz
charakter Funduszu (takze w zakresie jego polityki inwestycyjnej) moze ulec zmianie w czasie jego trwania w
poréwnaniu z charakterem wynikajgcym z brzmienia Statutu stanowigcego zatgcznik do Prospektu.

O kazdorazowej zmianie Statutu Funduszu, uczestnik zostanie poinformowany poprzez odpowiednie ogtoszenie
zamieszczane na stronie internetowej Towarzystwa, zawierajgce informacje o tresci oraz o terminie wejscia w
zycie danej zmiany. Zwraca sie uwage Inwestoréw, ze zmiany Statutu Funduszu mogg oddziatywa¢ na obszar
istotnych z perspektywy uczestnika warunkéw uczestnictwa w Funduszu.





Ryzyko zwigzane z likwidacjg Funduszu

Fundusz ulega rozwigzaniu w przypadku wystgpienia nastepujacych zdarzen wskazanych w Statucie:

a) UKNF cofnie swojg decyzje zezwalajgcg na prowadzenie dziatalnosci przez Towarzystwo lub takie
zezwolenie Towarzystwa wygasnie, a zarzadzanie Funduszem nie zostato przejete przez inne Towarzystwo
w terminie 3 (trzech) miesiecy, zgodnie z przepisami Ustawy,

b) Depozytariusz zaprzestanie wykonywania swoich obowigzkéw oraz gdy nie zostanie zawarta umowa o
wykonywanie funkcji depozytariusza z innym depozytariuszem,

c¢) Rada Inwestoréw podejmie uchwate o rozwigzaniu Funduszu,

d) Towarzystwo podejmie decyzje o rozwigzaniu Funduszu; przy czym Towarzystwo ma prawo podjgé taka
decyzje wytgcznie w przypadkach, gdy:

- w ktérymkolwiek dniu wyceny, po uptywie 12 (dwunastu) miesiecy od dnia zarejestrowania Funduszu w

Rejestrze Funduszy Inwestycyjnych, wartos¢ aktywéw netto Funduszu spadnie ponizej kwoty 35 000 000,00

(trzydziesci pie¢ milionéw) ztotych,

- koszty zarzadzania Funduszem w okresie co najmniej 3 (trzech) nastepujgcych po sobie miesiecy dziatalnosci

Funduszu, po uptywie 6 (szesciu) miesiecy od dnia jego zarejestrowania w Rejestrze Funduszy Inwestycyjnych,

przewyzszg przychody Towarzystwa z tytutu wynagrodzenia za zarzgdzanie,

- w ktérymkolwiek Dniu Wyceny Warto$¢é Aktywow Netto Funduszu spadnie ponizej 50 000 000,00 (pie¢dziesiagt

milionéw) ztotych oraz suma zadan wykupu otrzymanych przez Fundusz, ktérych realizacja przypada na ten

Dzien Wyceny bedzie stanowita ilos¢ rowng lub wigkszg niz 20 (dwadziescia) % wyemitowanych i

niewykupionych certyfikatow inwestycyjnych;

e) uptynie 6-miesieczny okres, przez ktéry Towarzystwo pozostawato jedynym uczestnikiem Funduszu;

fy  z uwagi na sytuacje gospodarczg lub otoczenie prawno-ekonomiczne nie jest mozliwa dalsza realizacja
przez Fundusz celu inwestycyjnego;

g) nie jest mozliwa dalsza realizacja przez Fundusz zobowigzan wynikajgcych ze Statutu.

Rozwigzanie Funduszu nastepuje po przeprowadzeniu likwidacji. Z dniem rozpoczecia likwidacji Fundusz nie
moze emitowac certyfikatow inwestycyjnych, a takze wykupywac certyfikatow inwestycyjnych.

Likwidacja Funduszu polega na zbyciu aktywéw Funduszu, Sciggnieciu naleznosci Funduszu, zaspokojeniu
wierzycieli Funduszu i umorzeniu certyfikatow inwestycyjnych przez wyptate uzyskanych srodkéw pienieznych
uczestnikom Funduszu, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich certyfikatow. Fundusz bedzie zbywat
aktywa z nalezytym uwzglednieniem intereséw uczestnikow Funduszu.

Srodki pieniezne, ktérych wyptacenie nie byto mozliwe, likwidator przekaze do depozytu sgdowego miejscowo
wilasciwego dla siedziby Funduszu.

Uczestnik Funduszu, poza mozliwoscig uczestnictwa w Radzie Inwestoréw i glosowaniem w niej za podjeciem
decyzji o rozwigzaniu Funduszu, nie ma wptywu na wystgpienie przestanek rozwigzania Funduszu.

Ryzyko kontrahentéw Funduszu

Fundusz prowadzac dziatalnos$¢ jest zobowigzany korzystac z ustug réznych kontrahentéw, m.in. depozytariusza,
ksiegowosci, biegtych rewidentéw, czy brokeréw. Istnieje ryzyko nie wywigzania sie lub niepetnego wywigzania
sie kontrahentow z podjetych zobowigzahn co moze skutkowaé m.in. btedng wyceng warto$ci aktywow Funduszu
lub opdzniong realizacja zlecen.

Towarzystwo stara sie ogranicza¢ przedmiotowe ryzyko poprzez dobdér do wspétpracy wiarygodnych
kontrahentéw, ustalanie odpowiednich sposobdw wspétpracy z kontrahentami oraz okresowy monitoring sytuacji
kontrahentow.

Ryzyko zwigzane z obcigzeniem Funduszu nielimitowanymi kosztami zwigzanymi z jego
funkcjonowaniem

Artykut 27 Statutu Funduszu wymienia koszty pokrywane ze Srodkéw wiasnych Funduszu, w tym koszty
nielimitowane. Biorgc pod uwage nielimitowany charakter niektérych pozycji kosztéw oraz umiarkowany wptyw
Towarzystwa na wysokos¢ czesci kosztéw nielimitowanych, istnieje ryzyko, iz duza ich wartos¢ moze negatywnie
wptyngé na rentownos¢ inwestycji w certyfikaty oraz pomniejszenie wartosci aktywéw netto Funduszu oraz
wartosci aktywow netto na certyfikat.

Ryzyko zwigzane z udzielaniem przez Fundusz pozyczek

Fundusz moze udziela¢ pozyczek, ktérych przedmiotem sg papiery wartosciowe, pod warunkiem, ze fgczna
wartos¢ pozyczonych papierow wartosciowych i papieréw warto$ciowych tego samego emitenta stanowigcych
lokaty Funduszu nie przekroczy limitéw ustawowych okreslonych w art. 145 ust. 3 i 4 Ustawy. Fundusz nie moze
udzielaé poreczen ani gwarancji.





Fundusz, przy uwzglednieniu celu inwestycyjnego Funduszu, moze udziela¢ pozyczek pienieznych
do wysokosci 50 % wartosci Aktywéw Funduszu. Wysokos¢ pozyczki udzielonej jednemu podmiotowi nie moze
przekroczy¢ 20 (dwudziestu) % wartosci Aktywéw Funduszu. Pozyczkobiorcg moze by¢ jedynie spotka, kiorej
papiery wartosciowe, wierzytelnosci lub udziaty stanowig lub majg stanowi¢ skfadnik Aktywdéw Funduszu lub
spotka biorgca udziat lub bedgca przedmiotem transakcji Funduszu.

Udzielenie przez Fundusz pozyczki zwigzane jest z ryzykiem kredytowym, tj. niedokonaniem zwrotu papieréw
wartosciowych lub srodkéw pienieznych przez podmiot, ktéremu zostata udzielona pozyczka. Pogorszenie sie
sytuacji finansowej pozyczkobiorcy moze przyczyni¢ sie do opdznien lub braku zwrotu pozyczonych podmiotowi
papieréw wartosciowych lub srodkéw pienieznych. W przypadku zaistnienia takiego zdarzenia, Fundusz jest
narazony na poniesienie istotnej straty, ktéra w rezultacie moze przyczyni¢ sie do obnizenia wartosci aktywéw
netto na certyfikat inwestycyjny.

Ryzyko zwigzane ze sposobem finansowania dziatalnosci inwestycyjnej przez Fundusz oraz ryzyko
dzwigni finansowej

Podstawowym sposobem finansowania dziatalnosci inwestycyjnej przez Fundusz jest zebranie, w drodze
zapisow, wpfat do Funduszu w odpowiedniej wysokosci. W tym celu Fundusz emituje certyfikaty inwestycyjne.
Istnieje ryzyko, iz Fundusz nie zbierze zapiséw w odpowiedniej wysokosci i nie osiggnie wielkosci aktywow
pozwalajgcych na generowanie przychoddéw przewyzszajgcych koszty funkcjonowania Funduszu lub
uzyskiwanie satysfakcjonujgcej rentownosci. Ponadto, w celu ograniczenia ryzyka utraty aktywéw, Fundusz
umozliwia ztozenie zgdania wykupu przez uczestnikow wylgcznie w okreslonym w Statucie Funduszu dniu
wykupu. Fundusz moze rowniez zaciggal, wytgcznie w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub
instytucjach kredytowych pozyczki lub kredyty w celu zwigkszenia stopy zwrotu z realizowanych projektow
inwestycyjnych, zapewnienia ptynnosci lub sprawnego zarzadzania portfelem. W zwigzku z tym istnieje ryzyko
zwiekszenia sie kosztéw odsetek od zaciggnietych przez Fundusz kredytéw i pozyczek, co moze przyczyni¢ sie
do obnizenia poziomu ostatecznej stopy zwrotu generowanej przez Fundusz. Ze sposobem finansowania
dziatalnosci inwestycyjnej zwigzany jest mechanizm dzwigni finansowej, czyli relacji pomiedzy finansowaniem
dziatalnosci dtugiem, a kapitatem wiasnym. Ryzyko dzwigni wystepuje takze w przypadkach zawierania transakcji
z przyrzeczeniem odkupu oraz zawierania transakcji, ktérych przedmiotem sg instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne.

Przy stosowaniu dzwigni finansowej istnieje mozliwos¢ zwielokrotnienia zyskow, jednak w przypadku nietrafnych
decyzji inwestycyjnych, pojawia sie rowniez ryzyko zwielokrotnienia strat w poréwnaniu do inwestycji, w
przypadku ktorych nie stosuje sie mechanizmu dzwigni finansowe;.

Czynniki ryzyka wynikajace ze specyfiki papieru wartosciowego, jakim jest certyfikat inwestycyjny:

Ryzyko wyceny aktywow Funduszu

W zwigzku z dokonywaniem wyceny aktywow Funduszu, istnieje ryzyko dokonania btednej wyceny wartosci
aktywéw netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny i zwigzanej z tym mozliwos$ci zanizenia lub zawyzenia kwoty
wyptaty z tytutu wykupu certyfikatéw, wyptaty kwoty likwidacyjnej, lub tez ustalenia ceny sprzedazy certyfikatéw
inwestycyjnych w oparciu o zanizona, lub zawyzong wartos¢ certyfikatéw. Szczegdlnie w przypadku wyceny
instrumentéw nienotowanych na aktywnym rynku, istnieje ryzyko, ze wyceniona warto$¢ odbiega od rzeczywistej
wartosci rynkowej mozliwej do uzyskania na aktywnym rynku, z uwagi na konstrukcje modeli wyceny oraz rodzaj
zastosowanych do modeli danych wejsciowych. Nalezy réwniez wspomnie¢ 0 mozliwosci zmian zasad wyceny
aktywow Funduszu w przypadku koniecznosci dostosowania zapiséw Statutu do zmieniajacych sie przepiséw
prawa oraz praktyki rynkowe;j.

Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanej stopy zwrotu z inwestycji w certyfikaty inwestycyjne

Omawiany rodzaj ryzyka wigze sie z brakiem mozliwosci przewidzenia przysztych zmian wycen aktywow
wchodzgcych w sktad portfela Funduszu i w konsekwencji braku mozliwosci przewidzenia zmian wartosci
aktywow netto na certyfikat. Stopa zwrotu z inwestycji w certyfikaty Funduszu zalezy od ceny certyfikatu w dniu
objecia lub nabycia przez uczestnika, wielkosci poniesionej optaty za wydanie, kosztdw ponoszonych przez
Fundusz, jak i od ceny certyfikatu z dnia sprzedazy, lub wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny w dniu
wykupu. Uzyskanie dodatniej stopy zwrotu wigze sie z koniecznoscig dokonania zaptaty podatku dochodowego,
ktéra tym samym przyczynia sie do obnizenia stopy zwrotu. Biorgc pod uwage fakt, iz ceny certyfikatdbw moga
charakteryzowa¢ sie duzg zmiennoscig, na uzyskang stope zwrotu w duzej mierze majg wptyw konkretne daty
nabycia i sprzedazy, badz wykupu certyfikatéw. Podczas podejmowania decyzji inwestycyjnej o uczestnictwie w
Funduszu, Inwestorzy powinni zwrdci¢ szczegdélng uwage na poziom awersji do ryzyka inwestycyjnego,
definiowanego jako mozliwa do zaakceptowania zmienno$é wartosci certyfikatow oraz dopuszczalny poziom
straty z inwestycji. Potencjalny Inwestor powinien zastanowi¢ sie, czy jest skionny zaakceptowaé przejsciowy,
nawet znaczny spadek wartosci swojej inwestycji w certyfikaty oraz czy jest sktonny ponie$¢ ryzyko poniesienia
straty wskutek ulokowania srodkéw w certyfikaty.





Ryzyko zwigzane z mozliwoscia przeznaczenia czesci lub catosci srodkéw pozyskanych z emisji
Certyfikatow przeprowadzonych na podstawie Prospektu na wykup dotychczas wyemitowanych
Certyfikatow

W sytuacji w jakiej zapewnienie Funduszowi ptynnosci niezbednej dla obstuzenia zgdan wykupu (wszystkich albo
w ilosci podlegajgcej obligatoryjnie wykupowi w przypadku dokonania proporcjonalnej redukcji zgdan) nie bytoby
mozliwe poprzez uptynnienie lokat Funduszu, mogtoby okazac sie niezbedne przeznaczenie na realizacje zadan
wykupu réwniez srodkéw pienieznych pozyskanych w ramach emisji Certyfikatow Inwestycyjnych. Moze to mie¢
bezposredni i negatywny wplyw na mozliwos¢ realizacji przez Fundusz celéw dotyczgcych przeznaczenia
srodkéw pienieznych zebranych podczas subskrypcji Certyfikatéw, ktére wedle informacji zawartej w pkt VII.
Dokumentu Informacyjnego (Przestanki Oferty i wykorzystanie wplywow), miatyby zostaé wykorzystane poprzez
ulokowanie ich przez Fundusz w instrumenty finansowe okreslone w Statucie Funduszu oraz w Ustawie, dla
realizacji celu inwestycyjnego Funduszu, ktérym jest wzrost wartosci Aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat. Z wykorzystaniem czesci lub catosci Srodkéw pienieznych zebranych podczas subskrypcji
Certyfikatow Inwestycyjnych na realizacje wspomnianych zgdan wykupu Certyfikatéw Inwestycyjnych wigzatoby
sie zatem proporcjonalne ograniczenie albo catkowity brak mozliwosci wykorzystania tych srodkéw zgodnie z ich
przeznaczeniem wskazanym w pkt VII Dokumentu Informacyjnego. W ramach zarzgdzania ryzykiem zwigzanym
z mozliwoscig przeznaczenia czesci lub catosci srodkéw pozyskanych z emisji Certyfikatéw Inwestycyjnych na
wykup dotychczas wyemitowanych Certyfikatow, w art. 26 ust. 4 Statutu przewidziano mozliwos¢ podjecia przez
Towarzystwo decyzji o redukcji zadan wykupu Certyfikatow Inwestycyjnych, jezeli taczna liczba Certyfikatow
zgtoszonych do wykupu w danym Dniu Wyceny przekracza 2% ogdlnej liczby wyemitowanych i niewykupionych
Certyfikatow Inwestycyjnych.

Ryzyko dotyczgce zasad wykupu certyfikatow inwestycyjnych

Fundusz dokonuje wykupu Certyfikatow Inwestycyjnych na Zzgdanie Uczestnika w Dniach Wykupu,
przypadajgcych w Dzien Wyceny wyznaczony na 20. dzieh kalendarzowy kazdego miesigca, bedacy Dniem
Gietdowym lub gdy w danym miesigcu 20. dzien kalendarzowy nie jest Dniem Gietdowym, to na najblizszy Dzien
Gietdowy przypadajacy po 20 dniu kalendarzowym tego miesiagca.

W zwigzku z mozliwoscig zgdania przez Uczestnikdw wykupu Certyfikatow Inwestycyjnych przez Fundusz,
istnieje ryzyko, iz Certyfikaty Inwestycyjne nie bedg mogty by¢ umorzone w terminie zatozonym przez Inwestora,
w okreslonej liczbie oraz po odpowiedniej cenie. Ponadto, istnieje ryzyko poniesienia strat przez Inwestora w
wyniku wykupienia Certyfikatéw Inwestycyjnych po cenie nizszej od ceny zakupu lub ceny objecia w emisji. W
dniu umorzenia wszystkich Certyfikatdow Inwestycyjnych bedacych w posiadaniu okreslonego Uczestnika,
przestaje on by¢ Uczestnikiem Funduszu.

Ryzyko ptynnosci certyfikatéw inwestycyjnych

Certyfikaty Inwestycyjne poszczegdlinych emisji bedg wykupywane w Dniu Wykupu, ktéry przypada w Dzien
Wyceny wyznaczony na 20 dzieh kazdego miesigca kalendarzowego, bedgcy Dniem Gietdowym lub gdy w tym
miesigcu 20 dzieh nie jest Dniem Gietdowym to na najblizszy Dzieh Gietdowy przypadajacy po 20 dniu danego
miesigca kalendarzowego.

W przypadku podjecia decyzji przez Uczestnika o wycofaniu sie z inwestycji w Certyfikaty Inwestycyjne w dniu
innym niz Dzien Wykupu, taka mozliwos¢ istnieje poprzez zbycie Certyfikatow Inwestycyjnych na regulowanym
rynku wtérnym, na ktérym zostang wprowadzone Certyfikaty Inwestycyjne oraz poprzez zbycie Certyfikatow na
rynku wtérnym na podstawie zawartych miedzy stronami transakcji uméw cywilnoprawnych. W zwigzku z tym
istnieje ryzyko ograniczonej ptynnosci, ktdre utozsamiane jest z brakiem mozliwosci wyjscia z inwestycji poprzez
zbycie certyfikatow danej emisji. Ponadto, Uczestnikowi grozi ryzyko zawarcia transakcji sprzedazy Certyfikatow
po cenie nizszej od Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat lub brakiem mozliwosci jej zawarcia.

Ryzyko zwigzane z brakiem dopuszczenia lub wprowadzenia certyfikatow do obrotu na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych

Fundusz jest obowigzany w terminie 14 (czternastu) dni od dnia zamkniecia kazdej kolejnej emisji Certyfikatow,
do ztozenia wniosku o dopuszczenie Certyfikatéw do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW.
Komisja moze przedtuzy¢ wskazane terminy o 7 (siedmiu) dni na uzasadniony wniosek Funduszu.
Komisja odmawia zgody na przedtuzenie terminu, w przypadku, gdy przedtuzenie terminu jest sprzeczne z
interesem Uczestnikow.

Zgodnie z § 8 ust. 1 i 2 Regulaminu Gieldy Zarzad GPW obowigzany jest podjgé uchwate w sprawie
dopuszczenia do obrotu gietdowego Certyfikatéw Inwestycyjnych w terminie 7 (siedmiu) dni od dnia ztozenia
wniosku, a w przypadku gdy bedzie on wymagat uzupetnien — od dnia jego uzupetnienia Istnieje ryzyko, ze
Certyfikaty Inwestycyjne nie zostang dopuszczone lub wprowadzone do obrotu na rynku podstawowym GPW lub
ich dopuszczenie lub wprowadzenie zostanie opdznione, w szczegdlnosci ze wzgledu na brak zgody ze strony





odpowiednich organéw GPW. W rezultacie, Uczestnicy Funduszu mogg by¢ pozbawieni mozliwosci zbywania
Certyfikatow lub mozliwos$¢ ich zbywania moze zosta¢ w znacznym stopniu ograniczona.

Warunki dopuszczenia Certyfikatow do obrotu na rynku regulowanym okreslone sg w Regulaminie Gietdy
oraz Rozporzgdzeniu 2017/568.

W przypadku odmowy dopuszczenia Certyfikatéw do obrotu na rynku podstawowym GPW Fundusz bedzie sie
ubiega¢ o wprowadzenie tych Certyfikatéw do obrotu na rynku réwnolegtym GPW.

Odmowa dopuszczenia Certyfikatéw do obrotu na rynku podstawowym GPW moze mie¢ negatywny wplyw
na postrzeganie Funduszu przez Uczestnikow lub potencjalnych Uczestnikéw, co moze skutkowaé zwiekszonymi
Wykupami Certyfikatow Inwestycyjnych

Ryzyko zawieszenia lub wykluczenia certyfikatéw z obrotu na rynku regulowanym

W przypadkach okreslonych Ustawie o Obrocie Instrumentami Finansowymi oraz w Regulaminie Gietdy,
a w szczegolnosci w przypadku, gdy wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu, Zarzgd GPW
moze zawiesi¢ obrot papierami wartosciowymi na GPW. Nadto Zarzagd GPW zobligowany jest do zawieszenia
obrotu Certyfikatami Inwestycyjnymi na zadanie Komisji Nadzoru Finansowego zgtoszone zgodnie z przepisami
Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi.

Zawieszenie lub wykluczenie Certyfikatow Inwestycyjnych z obrotu prowadzi¢ bedzie do ograniczenia mozliwosci
ich zbycia w inny sposéb niz w drodze zgdania ich wykupienia przez Fundusz. W okresie zawieszenia inwestorzy
nie majg mozliwosci nabywania i zbywania Certyfikatow Inwestycyjnych w obrocie gietdowym, co negatywnie
wptywa na ptynno$¢ Certyfikatow. Wykluczenie czasowe lub bezterminowe Certyfikatow Inwestycyjnych moze
wptynag¢ na wartos¢ Certyfikatow Inwestycyjnych, w zwiazku z tym, ze posiadacz takiego papieru warto$ciowego
traci mozliwo$¢ obrotu tym papierem wartosciowym na GPW.

Z uwagi na powyzsze, inwestorzy powinni liczy¢ sie z tym, ze zawieszenie lub wykluczenie Certyfikatéw z obrotu
na GPW moze negatywnie wptyngé na efektywng zrealizowang stope zwrotu z inwestycji w Certyfikaty
Inwestycyjne.

Ryzyko zwigzane z kolejnymi emisjami certyfikatow

W zwigzku z planami przeprowadzenia kolejnych emisji, istnieje ryzyko, ze wptaty do Funduszu uzyskane w
ramach kolejnych emisji certyfikatbw mogg zosta¢ ulokowane mniej korzystnie. Przyczyng mogg by¢ ogdine
warunki rynkowe (wskazniki ekonomiczne charakteryzujgce rynek) oraz ich zmiennos$¢ w czasie dokonywania
kolejnych emisji. Taka sytuacja moze sie wigza¢ z brakiem atrakcyjnych lokat zgodnych z przyjetg strategig
inwestycyjng Funduszu oraz profilem inwestycyjnym wynikajgcym ze statutu.

Ryzyko zwigzane z ustaleniem ceny emisyjnej Certyfikatow

Cena emisyjna, ktéra jest ustalana zgodnie z postanowieniami okre$lonymi w prospekcie emisyjnym, moze
rézni¢ sie od wartodci aktywéw Funduszu na certyfikat ustalonej w dniu, w ktérym wydano uczestnikom
certyfikaty. Cena emisyjna certyfikatow kolejnych emisji bedzie nie mniejsza niz warto$¢é aktywow netto Funduszu
na certyfikat w dniu wyceny dokonanej na 7 (siedem) dni przed rozpoczeciem przyjmowania zapisow na
certyfikaty danej emisji. Cena emisyjna certyfikatow danej serii jest ceng jednakowg dla wszystkich certyfikatéw
objetych zapisami w ramach danej serii, ale moze rézni¢ si¢ pomiedzy poszczegdlnymi seriami.

Pozostate czynniki ryzyka, w tym ryzyka ekonomiczno-prawne:

Ryzyko zmian w regulacjach prawnych dotyczacych Funduszu

Ryzyko prawne jest to ryzyko zmian otoczenia, w ktérym dziata Fundusz, na ktére Fundusz nie ma wptywu. Dla
wynikow dziatania Funduszu istotne jest, aby warunki prawne nie ulegly zmianie w okresie trwania Funduszu.
Dotyczy to w szczegdlnosci przepiséw regulujgcych zasady opodatkowania zyskéw z inwestycji, zaréwno z
punktu widzenia Funduszu, jak i jego uczestnikéw, limity inwestycyjne oraz zakres inwestycji przewidzianych dla
funduszy inwestycyjnych zamknietych, a takze stosowane zasady wyceny. Zmiana ktérejkolwiek z zasad
funkcjonowania moze mie¢ istotny wptyw na rentownos¢ Funduszu. W szczegdlnosci wazne sg zmiany, ktére
mogg prowadzi¢ do:

- zwiekszenia kosztow dziatalnosci pokrywanych z aktywéw Funduszu,

- wprowadzenia obcigzen o charakterze publicznoprawnym, w tym podatkowych zwigzanych z inwestycjami
dokonywanymi przez Fundusz, co w efekcie moze obnizy¢ rzeczywistg stope zwrotu z dokonanych inwestyc;ji.
Dziatalnos¢ Funduszu regulowana jest przez liczne akty prawne i podlega scistemu nadzorowi Komisji Nadzoru
Finansowego. Podstawowe zasady funkcjonowania funduszy inwestycyjnych w Polsce okreslone sg przepisami
Ustawy, ktéra reguluje m.in. zasady tworzenia funduszy inwestycyjnych, rodzaje funduszy inwestycyjnych,
taczenie funduszy inwestycyjnych, obowigzki informacyjne, przeksztatcania i likwidacje funduszy. Ponadto,
istotne regulacje dotyczace zasad dziatania Funduszu zawarte sg w licznych aktach wykonawczych wydanych
na podstawie Ustawy. Wprowadzenie zmian w przepisach majgcych zastosowanie do Funduszu mogtoby
spowodowac utrudnienie jego dziatalnosci, zmniejszenie optacalnosci lokowania srodkéw Funduszu w okreslone





kategorie lokat lub spowodowac natozenie dodatkowych obowigzkéw na Fundusz. Niekorzystne zmiany w
regulacjach prawnych (w szczegdlnosci w systemie podatkowym lub w systemie obrotu instrumentami
finansowymi) moga negatywnie wptywacé na atrakcyjnos¢ finansowg instrumentéw finansowych. Nalezy przy tym
podkresli¢, ze zmiany w systemie prawnym mogq mie¢ charakter nagtego i znaczgcego pogorszenia parametrow
gospodarczych, przyczyniajgc sie do gwattowanych ruchéw cen na rynku. Ryzyko zmian w regulacjach prawnych
dotyczacych Funduszu moze takze przyjaé forme zmian przepiséw regulujgcych limity inwestycyjne oraz zakres
inwestycji przewidzianych dla funduszy inwestycyjnych zamknietych, ktére to zmiany mogg utrudni¢ realizacje
zatozonej polityki inwestycyjne;.

Ryzyko koniunktury gospodarczej

Wystgpienie kryzyséw ekonomicznych lub zatamanie koniunktury gospodarczej w kraju i na swiecie, w tym
zmiany sytuacji makroekonomicznej, a takze sytuacji na rynkach finansowych, moze mie¢ wptyw na wahania
wartosci aktywow netto na certyfikat. Poniewaz Fundusz bedzie inwestowat miedzy innymi w instrumenty dtuzne,
w tym skarbowe dtuzne papiery wartosciowe, wiec wszelkie nietypowe sytuacje powodujgce nagte ostabienie
wiarygodnosci Polski, co do mozliwosci lub gotowosci do wywigzania sie z cigzacych na panstwie zobowigzan —
zaréwno wewnetrznych, jak i zewnetrznych — mogg powodowac nietypowg wyprzedaz aktywdw nominowanych
w ztotych lub walutach obcych, zaréwno przez Inwestoréw krajowych, jak i zagranicznych. Do nietypowych
sytuacji mozna zaliczy¢ m.in.: utrate ptynnosci Skarbu Panstwa, wstrzymanie przez Skarb Panstwa obstugi
zadtuzenia lub istotne zredukowanie rezerw walutowych. W stopniu, w jakim Fundusz bedzie inwestowat w
zagraniczne instrumenty finansowe, ostabienie wiarygodnosci innych krajow lub ogtoszenie przez nie
niewypfacalnosci moze réwniez wywiera¢ znaczacy wpltyw na dziatalno$¢ operacyjng Funduszu oraz wartos¢
aktywow.

Ryzyko sily nabywczej (inflacji)

Uczestnicy Funduszu winni uwzglednia¢ ryzyko spadku sity nabywczej srodkéw pienieznych zainwestowanych
w certyfikaty. Istnienie inflacji powoduje, ze osiggnieta przez uczestnika realna (z uwzglednieniem inflacji) stopa
zwrotu z inwestycji w certyfikaty inwestycyjne moze by¢ istotnie rézna od nominalnej stopy zwrotu (bez
uwzgledniania inflacji).

Ryzyko podatkowe

Ryzyko podatkowe jest zwigzane z faktem, ze przepisy prawa podatkowego sg skomplikowane i niejasne oraz
ulegajg czestym zmianom. Stosowaniu przepiséw prawa podatkowego czesto towarzyszg kontrowersje oraz
spory, ktére zazwyczaj rozstrzygane sg dopiero przez sgdy administracyjne. Dodatkowo, praktyka stosowania
prawa podatkowego przez organy podatkowe nie jest jednolita, a w orzecznictwie sgdéw administracyjnych w
zakresie prawa podatkowego wystepujg istotne rozbiezno$ci. Istnieje ryzyko wprowadzenia zmian przepiséw,
ktére okazg sie niekorzystne dla uczestnikow. Dotyczy to w szczegdlnosci przepiséw w zakresie opodatkowania
0s6b fizycznych oraz prawnych — istnieje mozliwo$¢, ze inwestowanie w certyfikaty zwigzane bedzie z wiekszymi
niz dotychczas obcigzeniami podatkowymi. Moze to spowodowaé zmniejszenie optacalnosci inwestowania w
certyfikaty. Tym samym zmiany w przepisach podatkowych, ktére wprowadzg obcigzenia podatkowe Funduszu,
moga mie¢ negatywny wptyw na wyniki osiggane przez Fundusz, tzn. zmniejszy¢ wartos¢ aktywdw netto

Ryzyko niestabilnosci kadrowej i konkurencji

Prawidtowa realizacja polityki inwestycyjnej zaktadanej dla Funduszu w statucie, wymaga doswiadczenia i wiedzy
w obszarze inwestycji na rynku kapitatowym. Towarzystwo prowadzi szerokg dziatalnos$¢ inwestycyjng na rynku
kapitatowym w zwigzku z zarzadzaniem funduszami inwestycyjnymi. Zgodnie z przepisami Ustawy (z
zastrzezeniem wyjgtkéw tam okreslonych), Towarzystwo do wykonywania czynno$ci zarzadzania funduszami
inwestycyjnymi, zarzgdzania zbiorczym portfelem papieréw wartosciowych oraz zarzgdzania portfelami, w sktad
ktérych wchodzi jeden lub wieksza liczba instrumentéw finansowych jest zobligowane do zatrudniania co
najmniej dwoéch doradcow inwestycyjnych. Na uwage zastuguje fakt, iz w zwigzku z dziatalno$cig Funduszu oraz
przedmiotem lokat Funduszu istnieje ryzyko braku mozliwosci dodatkowego pozyskania przez Towarzystwo
wykwalifikowanej kadry lub zawarcia stosownych umoéw z podmiotami zapewniajgcymi odpowiednig jakosé
zarzadzania Funduszem i mozliwo$¢ osiggania satysfakcjonujgcej stopy zwrotu z certyfikatéw. Dodatkowo, rynek
ustug finansowych, na ktérym Fundusz prowadzi dziatalno$¢ moze by¢ postrzegany jako atrakcyjny zaréwno ze
strony krajowych towarzystw funduszy inwestycyjnych, jak i innych podmiotéw, w tym funduszy zagranicznych,
zainteresowanych oferowaniem podobnych produktéw na rynku polskim lub tworzeniem nowych funduszy
inwestycyjnych o zblizonym do Funduszu profilu inwestycyjnym. W efekcie nie mozna wykluczy¢, iz nastagpi
nasilenie sie konkurencji pomiedzy funduszami inwestycyjnymi majgcymi siedzibe na terytorium Polski, w tym
Funduszem a podmiotami zagranicznymi, oferujgcymi konkurencyjne ustugi finansowe.





Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne polega na mozliwosci poniesienia strat w wyniku niewtasciwych lub zawodnych procesow
wewnetrznych, oszustw, btedoéw ludzkich, btedow systemowych, czy sity wyzszej.

W szczegdlnosci, zawodny proces lub bfgd ludzki moze spowodowac btedne lub opdznione zrealizowanie badz
rozliczenie transakcji. Btedne dziatanie systeméw moze przejawiaé sie zawieszeniem systeméw komputerowych.
Istnieje takze ryzyko w postaci mozliwosci poniesienia strat w wyniku zajscia niekorzystnych zdarzeh
zewnetrznych, takich jak oszustwa, btedne dziatania systemoéw po stronie podmiotow zewnetrznych, kleski
naturalne czy ataki terrorystyczne.

Wystgpienie zdarzen okreslonych powyzej moze mie¢ bezposredni wptyw na warto$¢ aktywow netto Funduszu
na certyfikat inwestycyjny.

Towarzystwo stara sie ogranicza¢ ryzyko operacyjne poprzez stosowanie odpowiednich systemow i procedur
wewnetrznych, w tym procedur utrzymania ciggtosci dziatania.

Ryzyko zwigzane z sytuacja geopolityczna, nadzwyczajnymi zdarzeniami oraz katastrofami naturalnymi

Istotng grupg czynnikdw ryzyka mogacych wptywaé na wyniki finansowe Funduszu sg skutki gospodarcze
i polityczne zmian geopolitycznych oraz nadzwyczajnych zdarzen, takich jak konflikty zbrojne, zamachy
terrorystyczne, sankcje i embarga handlowe, a takze kleski zywiolowe i katastrofy przemystowe, wsrod ktérych
mozna wyodrebni¢ te bezposrednie i natychmiastowe jak i - posrednie i potencjalnie dtugotrwate.

Tego rodzaju zdarzenia mogg przyczynia¢ sie do podwyzszonej zmiennosci wyceny sktadnikéw lokat funduszu.
Z perspektywy zaréwno inwestora krajowego jak inwestora zagranicznego, mogg przetozy¢ sie na zwiekszenie
spreadéw kredytowych i wzrost rynkowych stop procentowych i w konsekwencji - na obnizenie wartosci godziwej
skfadnikéw aktywédw funduszu wycenianych przy uzyciu tych parametréw rynkowych. Ponadto mogg takze
negatywnie oddzialywa¢ na ptynnosé instrumentow dtuznych w tym obligacji korporacyjnych i innych
instrumentéw znajdujgcych sie w portfelu inwestycyjnym Funduszu, a w przypadku otrzymania znacznej ilosci
zadan wykupu certyfikatow inwestycyjnych Fundusz moze nie by¢ w stanie ich wykupié.

4, Podstawowe wielkosci ekonomiczno- finansowe

Istotne informacje o stanie majatkowym i sytuacji finansowej, w tym ocena uzyskanych efektow

Aktywa Funduszu na dzien bilansowy wynosity 795 681 tys. zt., na co sktadaty sie gtéwnie diuzne papiery
wartosciowe o wartosci 652 682 tys. zi., transakcje reverse repo/buy-sell back o wartosci 138 895 tys. zt. oraz
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 4 017 tys. zt. Zobowigzania Funduszu wynosity 2 408 tys. zt. Warto$¢ aktywow
netto Funduszu wyniosta 793 273 tys. zi.

W okresie sprawozdawczym Fundusz wykazat dodatni wynik z operacji w wysokosci 32 580 tys. zt., na co sktadat
sie dodatni wynik z przychodéw z lokat netto Funduszu (bedacy réznicg przychodoéw z posiadanych lokat i
kosztow operacyjnych Funduszu) w kwocie 44 798 tys. zt., zrealizowany zysk ze zbycia lokat w kwocie 366 tys.
zt oraz niezrealizowana strata z wyceny lokat wycenianych do wartosci godziwej w wysokosci 12 584 tys. zt.

Wartos¢ aktywéw netto przypadajgca na certyfikat inwestycyjny na dzien bilansowy wyniosta 165,03 zi, co
oznacza wzrost wartosci certyfikatu w okresie sprawozdawczym o 8,67% w skali roku.

Statut Funduszu przewiduje mozliwo$¢ kwartalnej wyptaty dochodu Funduszu. Zasady naliczania i wyptaty
dochodu uregulowane zostaty w art. 25 Statutu Funduszu. W okresie sprawozdawczym Fundusz nie wyptacat
dochodu.

Przewidywany rozwoj Funduszu

Fundusz bedzie kontynuowat prowadzenie polityki inwestycyjnej oraz akwizycje nowych aktywéw w
dotychczasowy sposob. Oferty publiczne nabycia Certyfikatow Inwestycyjnych danej serii emitowanych przez
Fundusz sg przeprowadzane na zasadach okre$lonych w Dokumencie Informacyjnym, o ktérym mowa w punkcie
1 niniejszego sprawozdania.

Dotychczasowe doswiadczenie Towarzystwa w realizacji analogicznych strategii inwestycyjnych w innych
zarzadzanych funduszach daje podstawy do osiggania przez Fundusz konkurencyjnych i satysfakcjonujgcych
stép zwrotu w kolejnych latach.

Wazniejsze osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju.

Nie dotyczy.





Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa.

Szczegoty dotyczace aktualnej sytuacji finansowej Funduszu zawarte sg w punkcie ,Istotne informacje o stanie
majatkowym i sytuacji finansowej, w tym ocena uzyskanych efektéw” powyzej oraz w rocznym sprawozdaniu
finansowym Funduszu, stanowigcym integralng czes¢ niniejszego dokumentu. Fundusz zaktada staly wzrost
wartosci Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.

Informacja o udziatach wiasnych.

Nie dotyczy.

Informacja o instrumentach finansowych.

W zakresie ryzyk: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktécen przeptywow srodkéw pienieznych oraz utraty
plynnosci finansowej, na jakie narazony jest Fundusz

Na dzien bilansowy w sktad portfela Funduszu wchodzity dtuzne papiery wartosciowe oraz akcje, zgodnie z
ponizszymi tabelami. Dtuzne papiery wartosciowe stanowity 82,03% wartosci Aktywow Funduszu.

Wartos¢ wedtug Procentowy udziat

Dluzne papiery wartosciowe Emitent wyceny na dzien w aktywach
bilansowy w tys. ogoétem
WISTRAL SP. Z 0.0., A (PLO463500010) WISTRAL SP. Z 0.0. 21 356 2,68%
TIGMA - BUD SP. Z 0.0., A (PLO449700015) TIGMA - BUD SP. Z 0.0. 2212 0,28%
MONTING REAL ESTATE SP. Z 0.0., A (PLO445800017) '\S"S';Tc')”g REAL ESTATE 12725 1,60%
12 DEVELOPMENT S.A., P (PLO222400080) 12 DEVELOPMENT S.A. 7781 0,08%
PROJEKT PULAWSKA 353 SP. Z 0.0, A PROJEKT PULAWSKA 353 o %86 1 26%
(PLO442300011) SP.Z0.0. ,26%
AIQLABS SP. Z 0.0., 012 (PLO267600073) AIQLABS SP. Z 0.0. 2276 0,29%
SWI SP. Z 0.0., A (PLO425600015) SWISP. Z 0.0. 2528 0,32%
INTERNATIONAL PERSONAL FINANCE PLC, 20 INTERNATIONAL 14 380 1 81
(XS2707609538) PERSONAL FINANCE PLC 81%
TKM GLOBAL SP. Z 0.0., B (PLO361500021) TKM GLOBAL SP. Z 0.0. 6 409 0,81%
CAVATINA SPV 34 SP. Z 0.0., A (PLO418900018) 8’\8’ ATINA SPV 34 SP. Z 5486 0,69%
HOME GROUP

HOME GROUP CESARSKIE OGRODY SP.Z 0.0, A O O RODY SP. 5 082 0.64%
(PLO412200019) Y

NICKEL DEVELOPMENT SP. Z 0.0., 1 (PLO180600036) | §is" e D=V E-OPMENT 753 0,09%
AB5 SP. Z 0.0., A (PLO379200010) AB5 SP. Z 0.0. 3965 0,50%
PCWO ENERGY HOLDING 2 SP.Z 0.0, A PCWO ENERGY 5 809 073
(PLO354000013) HOLDING 2 SP. Z 0.0. 13%
ZAKEADY MIESNE HENRYK KANIA S.A. W UPADLOSCI, | ZAKEADY MIESNE

2 PLZPMHKG0044) HENRYK KANIA S A. W ; -

UPADLOSCI
, ELSEN SA W

ELSEN S.A. W UPADLOSCI, C (-) Eha o, ; -
MA INVESTMENT SP. Z 0.0., G (PLO261700051) WA INVESTMENT SP. 2 3044 0,38%
GHD EMITENT 3 SP. Z 0.0., A1 (PLO374700014) SF(')D EMITENT 3 SP. Z 11689 1,47%
ENERGETYKA RAKOW SP. Z 0.0., A (PLO374500018) EEE;SEOTYKA RAKOW 1935 0,24%
HOME CONSTRUCTION & DESIGN SP. Z 0.0, B HOME CONSTRUCTION & 5338 0429,
(PLO353800025) DESIGN SP. Z 0.0 42%
REINO CAPITAL S.A., A (PLO114000014) REINO CAPITAL S.A. 1307 0,16%
SKM INVEST, S.R.0. (CZ0003548992) SKM INVEST, S.R.0. 2803 0,35%
DEEPER UAB, A (PLO416900010) DEEPER UAB 5340 0,67%
SEIDORF MOUNTAIN RESORT SP.Z 0.0, C SEIDORF MOUNTAIN > 438 0319
(PLO372800030) RESORT SP. Z 0.0. 31%
AS APF HOLDINGS, A (PLO426400019) AS APF HOLDINGS 4588 0,58%
WEALTHON POSCASH SP. Z 0.0., B (PLO403000022) | oy ) O POSCASH 4200 0,53%






PLATAN PROJEKT 11 SP.

PLATAN PROJEKT 11SP.Z 0.0,, A (PLO428900016) | D27 4727 0,59%
PRIME HOTELS SP. Z 0.0., B (PLO377400026) SR(')ME HOTELS SP. 2 8795 1,11%
PRIO RAPITA SA, A PRIO RAPITA SA. 1773 0,22%
MS INVEST SP. Z 0.0., A (PLO433000018) MS INVEST SP. Z 0.0. 5608 0,70%
AXXERON INVEST SP. Z 0.0., A (PLO435900017) SOERON INVEST SP. 2 8 663 1,00%
AFFILIATE PROJECT SP. Z 0.0., A (PLO435500023) S T PROJECT SP. 9,559 1,20%
ESTIMA SP. Z 0.0., D (PLO400900042) ESTIMA SP. Z 0.0. 10 092 1,27%
BROOKFORT INVESTMENTS SP. Z 0.0., A BROOKFORT 12 046 © 51%
(PLO445700019) INVESTMENTS SP. Z 0.0. S1%
CTL LOGISTICS SP. Z 0.0., A (PLO446100011) 8% LOGISTICS SP. 2 13129 1,65%
DOMPARK 6 SP. Z 0.0., B (PLO441600023) DOMPARK 6 SP. Z 0.0. 9 559 1,20%
KING CROSS FLORA SP. Z 0.0., A (PLO447300016) g'CN)GOCROSS FLORA SP. 8838 111%
PF CONSTRUCTION SP. Z 0.0., A (PLO447500011) (P)FOCONSTRUCT'ON SP.Z 9607 1,21%
NICKEL DEVELOPMENT SP. Z 0.0., L (PLO180600069) gupcr;% 8EVELOPMENT 5006 0,63%
CREDITSTAR INTERNATIONAL OU (EE0000001600) N TERNATIONAL OO 12 508 1,58%
ASKO FINANSE SP. Z 0.0., A (PLO342400028) OO FINANSE SP. 2 16 285 2,05%
, NEW DAY INVESTMENTS
NEW DAY INVESTMENTS ALTERNATYWNA SPOLKA | ALTERNATYWNA 12 564 \ 56%
INWESTYCYJNA SP. Z 0.0., H (PLO388200084) SPOLKA INWESTYCYJNA ,58%
SP.Z0.0.
MULTICONTROL SP. Z 0.0., A (PLO451200011) g'%"T'CONTROL SP.Z 4312 0,54%
IRGO SP. Z 0.0., A (PLO453100011) IRGO SP. Z 0.0. 16 262 2,04%
LISZKI SP. Z 0.0., A (PLO459400019) LISZKI SP. Z 0.0. 18 009 2,26%
FCISSUER SP. Z 0.0., B (PLO447200026) FCISSUER SP. Z 0.0. 12253 1,54%
EFFICENTER SP. Z 0.0., F (PLO352500055) EFFICENTER SP. Z 0.0. 10 610 1,33%
KANCELARIA MEDIUS S.A., R (PLO187200012) RALICELARIA MEDIUS 10328 1,30%
RZ HOLDING SP. Z 0.0., A (PLO458100016) RZ HOLDING SP. Z 0.0. 14105 1.77%
PAGED PLYWOOD S.A., B (PLO448200025) PAGED PLYWOOD S.A. 21316 2,68%
AKPOL RESOURCES SP. Z 0.0., A (PLO460000014) PRPOL RESOURCES SP. 20077 2,52%
NESTO SEVER LAND DEVELOPMENT S.R.0., A NESTO SEVER LAND 19572 5 467
(PLO459800010) DEVELOPMENT S.R.0. 46%
LORENSHILL CONTINENTAL SP. Z 0.0., A LORENSHILL 4775 0.60%
(PLO460100012) CONTINENTAL SP. Z 0.0. ,60%
KANCELARIA PRAWNA RUBIKON SP. Z 0.0, | KANCELARIA PRAWNA 12 625 1 5%
(PLO293600139) RUBIKON SP. Z 0.0. ,59%
HOMETOGO SE (NO0013697268) HOMETOGO SE 21262 2.67%
UAB VIGARA, B (PLO346400024) UAB VIGARA 25730 3,23%
EVEREST CAPITAL SP. Z 0.0., AA (PLO215800072) EVEREST CAPITAL SP. 2 20 487 2,58%
PAJUREI 3 RESIDENCE SA, B (PLO443600021) EQJURE' 3 RESIDENCE 22 050 2,77%
ADV INVESTMENT SP. Z 0.0., C (PLO344600039) ng INVESTMENT SP. Z 21 321 2,68%
KOZIA WWC SP. Z 0.0., B (PLO442900026) KOZIA WWC SP. Z 0.0. 10 419 1,31%
IMPERIAL CAPITAL PEKOWICKA SP.Z0.0., F IMPERIAL CAPITAL 20 169 > 549,
(PLO375400069) PEKOWICKA SP. Z 0.0. 54%
KDP 3 SP. Z 0.0., A (PLO460700019) KDP 3 SP. Z 0.0. 17 260 2,17%
IMPERIAL CAPITAL PEKOWICKA SP.Z 0.0, G IMPERIAL CAPITAL - 00
(PLO375400077) PEKOWICKA SP. Z 0.0. ,00%
AVENIUM INVESTMENTS SP. Z 0.0., A (PLO463700016) | AVENIUM INVESTMENTS 9 489 1,19%

SP.Z0.0.






GPM VINDEXUS
GPM VINDEXUS NIESTANDARYZOWANY FUNDUSZ E:JENSJ@'?ARYZOWANY
INWESTYCYJNY ZAMKNIETY WIERZYTELNOSCI, B INWESTYCYJNY 13112 1,65%
(PLO464600017) ZAMKNIETY

WIERZYTELNOSCI
EFFICENTER SP. Z 0.0., G (PLO352500063) EFFICENTER SP. Z 0.0. 8912 1,12%

Wartos¢ wedtug wyceny | Procentowy udziat

na dzien bilansowy w w aktywach
tys. ogotem

KANCELARIA MEDIUS S.A. (PLMDIUS00018) 64 0,01%

Wchodzace w skiad portfela Funduszu diuzne papiery wartosciowe obcigzone sg w szczegdlnosci ryzykiem
wartosci godziwej wynikajgcym ze stopy procentowej, ryzykiem przeptywow srodkoéw pienieznych wynikajacych
ze stopy procentowej, ryzykiem kredytowym (ryzyko niewyptacalnosci emitenta) oraz ryzykiem walutowym.
Szczegolowe omodwienie ryzyk na jakie narazone sg lokaty Funduszy zawarte zostatlo w Nocie 5 RYZYKA
stanowigcej integralng czes¢ pétrocznego sprawozdania finansowego Funduszu.

5. Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego

Towarzystwo przyjeto do stosowania Zasady tadu korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych wydane przez
Komisje Nadzoru Finansowego. Wyzej wymienione zasady opublikowane sg na stronie internetowej Komisji
Nadzoru Finansowego — www.knf.gov.pl. Oswiadczenie Towarzystwa o przyjeciu do stosowania Zasad jest
opublikowane na stronie www.velofunds.pl.

Opis giownych cech stosowanych w przedsiebiorstwie emitenta systeméw kontroli wewnetrznej i
zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych i
skonsolidowanych sprawozdan finansowych.

Na system kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w Towarzystwie sktada sie system procedur
wewnetrznych oraz mechanizméw kontrolnych. Za zgodno$¢ dziatalnoéci oraz zarzgdzanie ryzykiem, w tym za
zapewnienie adekwatnosci i skuteczno$ci mechanizméw kontrolnych odpowiada zarzad oraz, wg wtasciwo$ci,
poszczegdlne jednostki organizacyjne VeloFunds TFl i ich kierownicy. Sprawozdania finansowe sporzgdzane sg
przez ProService Finteco Sp. z 0.0. — podmiot prowadzgcy ksiegi rachunkowe Funduszu a nastepnie
weryfikowane przez pracownikéw Dziatu Wycen i Middle Office.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji wraz ze
wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatlu w kapitale
zaktadowym, liczby gloséw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogoéinej liczbie gloséw na
walnym zgromadzeniu.

Nie ma zastosowania dla Funduszu.
Wedtug stanu na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania VeloBank S.A. posiada bezposrednio 167.182
akgji imiennych, co stanowi 86.83 % udziatu w ogdlnej liczbie glosdéw na walnym zgromadzeniu Towarzystwa

oraz udziatu w kapitale zaktadowym Spaoiki.

Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, ktére dajg specjalne uprawnienia kontroine,
wraz z opisem tych uprawnien.

Nie dotyczy.

Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa glosu, takich jak ograniczenie
wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gloséw, ograniczenia czasowe
dotyczace wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspoétpracy spoétki, prawa
kapitalowe zwigzane z papierami wartosciowymi sg oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych.

Nie dotyczy.



http://www.knf.gov.pl/

http://www.velofunds.pl/



Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wlasnosci papieréw wartosciowych
emitenta.

Nie ma ograniczen w zakresie mozliwosci przenoszenia wtasnosci certyfikatéw przez uczestnika Funduszu.

Opis zasad dotyczacych powolywania i odwolywania osob zarzadzajacych oraz ich uprawnien, w
szczegolnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji.

Zgodnie ze statutem Towarzystwa bedgcego organem Funduszu, Cztonkéw Zarzgdu, w tym Prezesa powotuje i
odwotuje Rada Nadzorcza Towarzystwa. Zarzad Towarzystwa wykonuje wszelkie uprawnienia w sprawach
niezastrzezonych przez prawo lub statut do kompetencji pozostatych organéw Towarzystwa. Kazdy Czionek
Zarzadu ma prawo i obowigzek prowadzenia spraw Towarzystwa. Do sktadania oswiadczen w imieniu
Towarzystwa uprawnieni sa:

1) dwaj Czlonkowie Zarzadu fgcznie,
2) jeden Czlonek Zarzadu tgcznie z Prokurentem,

Towarzystwo jako organ zarzgdza Funduszem oraz podejmuje wszelkie decyzje jego dotyczgce, w tym w
zakresie emisji certyfikatow Funduszu. Zasady dotyczace wykupywania certyfikatow zostaty okreslone w Statucie
Funduszu.

Opis zasad zmiany statutu lub umowy spoétki emitenta.

Zasady zmiany Statutu Funduszu wskazuje art. 37 Statutu Funduszu.

Sposéb dzialania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw akcjonariuszy i
sposobu ich wykonywania, w szczegoélnosci zasady wynikajace z regulaminu walnego zgromadzenia,
jezeli taki regulamin zostat uchwalony, o ile informacje w tym zakresie nie wynikaja wprost z przepisow
prawa.

Nie dotyczy.

Opis dzialania organéw zarzadzajgcych, nadzorujacych lub administrujgcych emitenta oraz ich
komitetow, wraz ze wskazaniem skiadu osobowego tych organéw i zmian, ktére w nich zaszty w ciagu
ostatniego roku obrotowego:

Od 1 stycznia 2026 r. do dnia sporzgdzenia sprawozdania Zarzad Towarzystwa dziata w sktadzie:

Piotr Zochowski — Prezes Zarzgdu,
Sylwia Magott — Wiceprezeska Zarzadu,
Norbert Talarczyk — Wiceprezes Zarzadu,
Marcin Zottek — Wiceprezes Zarzgdu.

Od 1 stycznia 2026 r. do dnia 13 marca 2026 r. Rada Nadzorcza Towarzystwa dziatata w sktadzie:

Adrian Adamowicz - Przewodniczgcy Rady Nadzorczej Towarzystwa,
Tomasz Kubiak - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej Towarzystwa,
Monika Rozbicka — Szlosek Cztonek Rady Nadzorczej Towarzystwa,
Katarzyna Kotodziejczyk — Soszka - Cztonek Rady Nadzorczej Towarzystwa,
Andrzej Szeworski - Cztonek Rady Nadzorczej Towarzystwa,

Marek Przybylski - Cztonek Rady Nadzorczej Towarzystwa,

W dniu 13 marca 2026 r. rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Spétki ztozyta Pani Monika
Rozbicka — Szlosek ze skutkiem na dzien ztozenia.

Od 13 marca 2026 r. do dnia 29 lipca 2026 roku Rada Nadzorcza Towarzystwa dziatata w sktadzie:

Adrian Adamowicz - Przewodniczgcy Rady Nadzorczej Towarzystwa,
Tomasz Kubiak - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej Towarzystwa,
Katarzyna Kotodziejczyk — Soszka - Cztonek Rady Nadzorczej Towarzystwa,
Andrzej Szeworski - Cztonek Rady Nadzorczej Towarzystwa,

Marek Przybylski - Cztonek Rady Nadzorczej Towarzystwa.





Od 29 lipca 2026 r. do dnia sporzgdzenia sprawozdania Rada Nadzorcza Towarzystwa dziata w skfadzie:

Adrian Adamowicz - Przewodniczgcy Rady Nadzorczej Towarzystwa,
Tomasz Kubiak - Czlonek Rady Nadzorczej Towarzystwa,

Katarzyna Kotodziejczyk — Soszka - Cztonek Rady Nadzorczej Towarzystwa,
Andrzej Szeworski - Cztonek Rady Nadzorczej Towarzystwa,

Marek Przybylski - Cztonek Rady Nadzorczej Towarzystwa,

Andrzej Wilk — Cztonek Rady Nadzorczej

Od 1 stycznia 2026 r. do dnia sporzadzenia sprawozdania w sktad Komitetu Audytu wchodzg:

1) Marek Przybylski - Przewodniczacy Komitetu Audytu,
2) Andrzej Szeworski,
3) Tomasz Kubiak.

Zasady dziatania organdéw Towarzystwa, wynikajg ze statutu Towarzystwa i powszechnie obowigzujgcych
przepisow prawa odnoszgcych sie do spotki akcyjnej.

Wskazanie oséb spelniajacych ustawowe kryteria niezaleznosci

Ustawowe kryteria niezaleznosci zawarte w ustawie z dnia 11 maja 2017 o biegtych rewidentach, firmach
audytorskich oraz nadzorze publicznym, spetnia dwoch Cztonkéw Rady Nadzorczej, tj. Marek Przybylski oraz
Andrzej Szeworski. Przewodniczgcym Komitetu Audytu jest Marek Przybylski.

Wskazanie osob posiadajgcych wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub badania
sprawozdan finansowych, ze wskazaniem sposobu ich nabycia

Wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan finansowych posiada Tomasz Kubiak
oraz Andrzej Szeworski.

Andrzej Szeworski jest z wyksztatcenia ekonomistg, absolwentem Uniwersytetu Warszawskiego, na ktérym
uzyskat tytut doktora nauk ekonomicznych. Od 2006 do 2021 roku zarzadzat agentem transferowym

Pekao Financial Services, obstugujacym najwieksze TFIl i PTE na polskim rynku (w tym, przez wiekszo$c¢ tego
czasu, jako prezes zarzadu)

Tomasz Kubiak w latach 2017-2021 w Pekao S.A. sprawowat funkcje Wiceprezesa Zarzgdu odpowiedzialnego
za Pion Finansowy. Petnit rowniez role cztonka rad nadzorczych licznych spétek Grupy Pekao.

Wskazanie oséb posiadajacych wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktérej dziala emitent, ze
wskazaniem sposobu ich nabycia

Wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktérej dziata Emitent posiadajg Marek Przybylski, Andrzej Szeworski
oraz Tomasz Kubiak.

Marek Przybylski jest absolwentem Wydziatu Zarzgdzania Uniwersytetu Warszawskiego oraz programu MBA
University of lllinois at Urbana-Champaign. Posiada licencje doradcy inwestycyjnego i tytut CFA. Z rynkiem
finansowym zwigzany od 1995 roku. Ma bogate do$wiadczenie menedzerskie na rynku inwestycyjnym zdobyte
w zarzgdach instytucji finansowych, komitetach inwestycyjnych i radach nadzorczych.

Andrzej Szeworski zwigzany jest z rynkiem kapitalowym w Polsce od 1991 r. Na poczatku lat 1990. byt
wspotorganizatorem i wiceprezesem domu maklerskiego PDM SA (obecnie pod nazwg BNP Paribas TFlI).
Nastepnie z ramienia PKO BP byt wspotorganizatorem, a nastepnie wiceprezesem PKO/Credit Suisse TFP
(obecnie pod nazwg PKO TFI), m.in. odpowiedzialnym za stworzenie pierwszej w Polsce bankowej sieci
sprzedazy funduszy inwestycyjnych. Od 1998 roku do 2006 roku byt wiceprezesem PPTFI Pioneer (obecnie pod
nazwg PKO TFI) odpowiedzialnym za operacje.

Tomasz Kubiak posiada certyfikaty CFA, PRM (Professional Risk Manager). Kariere rozpoczat w Banku Pekao
S.A., gdzie pracowat na stanowiskach eksperckich i managerskich w obszarach kontrolingu, ryzyka, zarzgdzania
kapitatem oraz aktywami i pasywami.

Informacje czy na rzecz emitenta byly swiadczone przez firme audytorska badajaca jego sprawozdanie
finansowe dozwolone ustugi niebedace badaniem i czy w zwigzku z tym dokonano oceny niezaleznosci
tej firmy audytorskiej oraz wyrazano zgode na swiadczenie tych ustug.





Poza badaniem i przeglgdem sprawozdan finansowych inne $wiadczenia nie miaty miejsca.

Opis gtéwnych zatozen opracowanej polityki wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania
oraz polityki $wiadczenia przez firme audytorska przeprowadzajaca badanie, przez podmioty powigzane
z ta firma audytorska oraz przez czionka sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug niebedacych
badaniem

Gtéwne zatozenia polityki w zakresie wyboru firmy audytorskie;:

a)

b)

Wyboru Firmy Audytorskiej dokonuje Rada Nadzorcza, dziatajgc na podstawie rekomendacji Komitetu
Audytu.

Wybor Firmy Audytorskiej nastepuje w oparciu o nastepujgce kryteria:

1) bezstronno$¢ i niezaleznosé Firmy Audytorskiej;

2) cene zaproponowang przez Firmy Audytorskiej;

3) dotychczasowe doswiadczenie Firmy Audytorskiej w zakresie badania sprawozdan finansowych
jednostek zainteresowania publicznego oraz w badaniu sprawozdan finansowych jednostek o podobnym
profilu dziatalnosci;

4) mozliwos¢ zapewnienia $wiadczenia wymaganego zakresu ustug;

5) kwalifikacje zawodowe i doswiadczenie os6b bezposrednio zaangazowanych w prowadzone badanie.
Podstawg prowadzonego badania lub przeglgdu sprawozdan finansowych Jednostek Zainteresowania
Publicznego przez Firme Audytorskg sg obowigzujace przepisy prawa, w szczegoélnosci Ustawa, ustawa
o rachunkowosci, odpowiednio Krajowe Standardy Rachunkowosci lub Miedzynarodowe Standardy
Sprawozdawczosci Finansowej oraz odpowiednie wymogi okreslone przez Komisje Nadzoru
Finansowego i Gielde Papieréw Wartosciowych. Celem przeprowadzonego badania jest wyrazenie
przez Firme Audytorskg opinii wraz z raportem o zgodno$ci z zastosowanymi zasadami rachunkowosci
i rzetelnosci przedstawienia sytuacji majagtkowej i finansowej wyniku finansowego Jednostki
Zainteresowania Publicznego

Maksymalny czas nieprzerwanego trwania zlecen badan ustawowych, przeprowadzanych przez te samg
Firme Audytorskg lub podmiot powigzany z tg Firmg Audytorskg lub jakiegokolwiek cztonka sieci
dziatajgcej w panstwach Unii Europejskiej, do ktérej nalezy Firma Audytorska, nie moze przekracza¢ 10
lat.

Po dziesiecioletnim okresie wykonywania zlecenia, ponowny wybor Firmy Audytorskiej moze nastgpic
po uptywie co najmniej trzech lat od zakonczenia ostatniego badania ustawowego.

Poziom wynagrodzenia Firmy Audytorskiej oraz struktura tego wynagrodzenia nie mogg zagrozié
niezaleznosci tego podmiotu. Wazne jest zatem zapewnienie, aby wynagrodzenie za badanie nie byto
oparte na zadnej formie zdarzenia warunkowego lub uzaleznione od swiadczenia na rzecz Jednostek
Zainteresowania Publicznego dodatkowych ustug niebedgcych badaniem oraz aby, w przypadku gdy
wynagrodzenie za badanie od Jednostki Zainteresowania Publicznego, jest dla Firmy Audytorskiej
znaczace, ustanowiona zostata szczegélna procedura z udziatem Komitetu Audytu zapewniajgca jako$é
badania. Jezeli Firma Audytorska staje si¢ nadmiernie zalezna od Jednostki Zai,nteresowania
Publicznego, Komitet Audytu powinien z odpowiednim uzasadnieniem zdecydowac, czy Firma
Audytorska moze nadal prowadzié badania ustawowe.

Gléwne zalozenia polityki w zakresie swiadczenia przez firme audytorska przeprowadzajgca badanie,
przez podmioty powigzane z ta firma audytorska oraz przez czlonka sieci firmy audytorskiej dozwolonych
ustug niebedacych badaniem

1.

2.

Komitet Audytu, na wniosek Zarzadu moze wyrazi¢ zgode na $wiadczenie ustug innych niz ustawowe
badanie lub przeglad sprawozdan finansowych,
dozwolone jest $wiadczenie przez Firme Audytorskg ustug niebedacych badaniem w postaci:
a. ustugi:
e przeprowadzania procedur nalezytej starannosci (due dilligence) w zakresie kondycji
ekonomiczno-finansowe;j,
¢ wydawania listéw poswiadczajgcych - wykonywane w zwigzku z prospektem emisyjnym badanej
jednostki, przeprowadzane zgodnie z krajowym standardem ustug pokrewnych i polegajgce na
przeprowadzaniu uzgodnionych procedur;
b. ustugi atestacyjne w zakresie informacji finansowych pro forma, prognoz wynikéw lub wynikow
szacunkowych, zamieszczane w prospekcie emisyjnym badanej jednostki;
c. badanie historycznych informacji finansowych do prospekidow emisyjnych, prospektow
informacyjnych oraz warunkéw emisji, wigczenia przez odniesienie i publikacji takich prospektow
emisyjnych, prospektéw informacyjnych oraz warunkéw emisji oraz rozpowszechniania reklam;

d. weryfikacja pakietow konsolidacyjnych;





e. potwierdzanie spetnienia warunkéw zawartych umow kredytowych na podstawie analizy informac;ji
finansowych pochodzgcych ze zbadanych przez dang firme audytorskg sprawozdan finansowych;

f. ustugi atestacyjne w zakresie sprawozdawczosci dotyczgcej tadu korporacyjnego, zarzgdzania
ryzykiem oraz spotecznej odpowiedzialnosci biznesu;

g. ustugi polegajgce na ocenie zgodnosci informacji ujawnianych przez instytucje finansowe i firmy
inwestycyjne z wymogami w zakresie ujawniania informacji dotyczgcych adekwatnosci kapitatowej
oraz zmiennych sktadnikéw wynagrodzen;

h. poswiadczenia dotyczgce sprawozdan lub innych informacji finansowych przeznaczonych dla Rady
Nadzorczej lub Walnego Zgromadzenia, wykraczajgce poza zakres badania ustawowego i majgce
poméc tym organom w wypetianiu ich ustawowych obowigzkéw.

3. Swiadczenie ustug, o ktérych mowa w pkt 1 mozliwe jest tylko w zakresie niezwigzanym z politykg
podatkowg Jednostki Zainteresowania Publicznego lub towarzystwa, po przeprowadzeniu przez Komitet
Audytu oceny zagrozen i zabezpieczen niezaleznosci, o ktérej mowa w art. 69-73 Ustawy o biegtych
rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym i wyrazaniu zgody przez Komitet Audytu.

4. Komitet Audytu przed wydaniem zgody dokonuje oceny zagrozeh i oceny niezaleznosci Firmy
audytorskiej, o ktérej mowa w Ustawie.

Informacja czy rekomendacja dotyczaca wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania
spetniata obowigzujace warunki, a w przypadku gdy wybér firmy audytorskiej nie dotyczyt przedtuzenia
umowy o badanie sprawozdania finansowego - czy rekomendacja ta zostata sporzagdzona w nastepstwie
zorganizowanej przez emitenta procedury wyboru spelniajacej obowigzujace kryteria.

Rada Nadzorcza Towarzystwa, podjeta uchwate o wyborze biegtego rewidenta dla Funduszu w oparciu o
rekomendacje Komitetu Audytu w sprawie wyboru podmiotu uprawnionego do badania i opiniowania sprawozdan
finansowych Funduszu, sporzadzong zgodnie z §3 ust. 11 ,Polityki i Procedury wyboru firmy audytorskiej oraz
Swiadczenia dodatkowych ustug przez firme audytorskg lub podmiot powigzany z firmg audytorskg.” (dalej:
.Procedura”). Komitet Audytu po przeprowadzeniu postepowania ofertowego zgodnie z obowigzujgcg Procedurg
przedstawit Radzie Nadzorczej Towarzystwa rekomendacje zawarcia umowy ze Spétkg Mac Auditor Sp. z o0.0.

Wskazanie liczby odbytych posiedzen komitetu audytu albo posiedzen rady nadzorczej lub innego
organu nadzorujgcego lub kontrolujgcego poswieconych wykonywaniu obowigzkéw komitetu audytu

W okresie od 1 stycznia 2026 roku do 30 czerwca 2026 roku Komitet Audytu odbyt 5 posiedzen po$wigconych
wykonywaniu obowigzkéw Komitetu Audytu.

W przypadku wykonywania obowigzkéw komitetu audytu przez rade nadzorczg lub inny organ
nadzorujacy lub kontrolujacy - ktére z ustawowych warunkéw dajacych mozliwosé skorzystania z tej
mozliwosci zostaly spetnione, wraz z przytoczeniem odpowiednich danych

Nie dotyczy

6. Pozostate informacje o dziatalnosci

Zwiezly opis istotnych dokonan lub niepowodzen emitenta w okresie, ktérego dotyczy raport, wraz z
wykazem najwazniejszych zdarzen dotyczacych emitenta.

W okresie sprawozdawczym polityka inwestycyjna prowadzona byta w standardowym trybie. Na osiggniety wynik
najwiekszy wptyw miato naliczone oprocentowanie od obligacji posiadanych przez Fundusz, a takze
niezrealizowany zysk z wyceny posiadanych lokat do wartosci godziwej i zrealizowany zysk ze zbycia lokat oraz
naliczona optata za zarzadzanie.

Wskazanie czynnikéw i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych istotny wplyw na
sprawozdanie finansowe.

W okresie sprawozdawczym nie odnotowano czynnikéw i zdarzenh o nietypowym charakterze.

Opis zmian organizacji grupy kapitalowej emitenta, w tym w wyniku potaczenia jednostek, uzyskania lub
utraty kontroli nad jednostkami zaleznymi oraz inwestycjami diugoterminowymi, a takze podziatu,
restrukturyzacji lub zaniechania dzialalnosci oraz wskazanie jednostek podlegajgcych konsolidacji, a w
przypadku emitenta bedacego jednostka dominujaca, ktéry na podstawie obowigzujacych go przepisow
nie ma obowigzku lub moze nie sporzadza¢ skonsolidowanych sprawozdan finansowych - dodatkowo
wskazanie przyczyny i podstawy prawnej braku konsolidacji.





Fundusz nie posiada jednostek zaleznych i nie sporzadza sprawozdan skonsolidowanych.

Stanowisko zarzadu odnosnie do mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz wynikow
na dany rok, w swietle wynikow zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w stosunku do wynikéw
prognozowanych.

Fundusz nie publikowat prognoz wynikow.

Wskazanie istotnych postepowan toczacych sie przed sadem, organem wlasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnosci
emitenta lub jego jednostki zaleznej, ze wskazaniem przedmiotu postepowania, wartosci przedmiotu
sporu, daty wszczecia postepowania, stron wszczetego postepowania oraz stanowiska emitenta.

W okresie sprawozdawczym i na dzien sporzadzenia sprawozdania Fundusz nie byt strong takich postepowan.

Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zalezng jednej lub wielu transakcji z
podmiotami powigzanymi, jezeli zostaty zawarte na warunkach innych niz rynkowe, wraz ze wskazaniem
ich wartosci, przy czym informacje dotyczace poszczegoéinych transakcji moga by¢ zgrupowane wedtug
rodzaju, z wyjatkiem przypadku, gdy informacje na temat poszczegdélnych transakcji sa niezbedne do
zrozumienia ich wplywu na sytuacje majatkowa, finansowga i wynik finansowy emitenta.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawierat takich transakc;ji.

Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zalezng poreczen kredytu lub
pozyczki lub udzieleniu gwarancji - tacznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego
podmiotu, jezeli taczna wartos¢ istniejgcych poreczen lub gwarancji jest znaczaca.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat gwarancji oraz nie dokonywat poreczen kredytu lub pozyczki.

Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitalowych emitenta z innymi podmiotami oraz
okreslenie jego gléwnych inwestycji krajowych i zagranicznych, w szczegdlnosci papieréw
wartosciowych, instrumentéw finansowych, wartosci niematerialnych i prawnych oraz nieruchomosci, w
tym inwestycji kapitalowych dokonanych poza jego grupa jednostek powigzanych, oraz opis metod ich
finansowania.

Powigzania Funduszu i Towarzystwa wynikajg z Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz statutu. Fundusz zostat utworzony przez Towarzystwo, ktére
jako organ Funduszu, zarzgdza Funduszem i reprezentuje Fundusz wobec osdb trzecich. Fundusz zgodnie z art.
4 ust. 4 Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi nie jest
jednostkg zalezng od innego podmiotu ani nie posiada jednostek zaleznych. Gtéwne inwestycje Funduszu na
dzieh sprawozdawczy zostaty wskazane w pkt 4 niniejszego sprawozdania. Inwestycje sg finansowane ze
Srodkéw wiasnych Funduszu pozyskanych w drodze emisji certyfikatow inwestycyjnych.

Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym a wczesniej
publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok.

Fundusz nie publikowat prognoz wynikow.

Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, zarzadzania zasobami finansowymi, z uwzglednieniem zdolnosci
wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan, oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie
emitent podjat lub zamierza podjaé w celu przeciwdzialania tym zagrozeniom.

Zobowigzania Funduszu wynikajg z zawieranych transakcji rynkowych oraz uméw zawartych w zwigzku z
dziatalnoscig Funduszu i sg regulowane na biezgco. W okresie sprawozdawczym nie wystgpity przypadki
zagrozenia terminowego regulowania zobowigzan.

Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych w poréwnaniu do wielkosci posiadanych
srodkow, z uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dziatalnosci.

Przedmiotem dziatalnosci Funduszu jest inwestowanie zgodnie z politykg inwestycyjng opisang w pkt 2
niniejszego sprawozdania.

Nie istnieje zagrozenie, co do realizacji zamierzen inwestycyjnych Funduszu. W okresie sprawozdawczym nie
byto dokonywanych zmian w strukturze finansowania.





Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsigebiorstwem emitenta i jego grupa kapitatowa.
W okresie sprawozdawczym nie miaty miejsca takie zmiany.
Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci emitenta.

W dniu 6 maja 2026 roku zostata zawarta umowa o wsparcie przy sporzadzaniu dokumentéw informacyjnych
oraz $wiadczenie ustugi maklerskiej oferowania instrumentéw finansowych pomiedzy Towarzystwem oraz
Funduszem, a firmg inwestycyjng Noble Securities S.A.(,NS”).

W przypadku emisji papieréw wartosciowych w okresie objetym raportem - opis wykorzystania przez
emitenta wplywoéw z emisji do chwili sporzadzenia sprawozdania z dziatalnosci.

W okresie sprawozdawczym Fundusz przeprowadzit emisje certyfikatow inwestycyjnych serii 58 - 63. W okresie
sprawozdawczym zostaly zarejestrowane w Krajowym Depozycie Papieréw Wartosciowych S.A., przydzielone
uczestnikom Funduszu oraz wprowadzone do obrotu na Gtéwnym Rynku GPW Certyfikaty Inwestycyjne zgodnie
z tabelg zaprezentowang w pkt. 1 niniejszego sprawozdania.

Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitalowych, w poréwnaniu do
wielkosci posiadanych srodkéw, z uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze finansowania tej
dzialalnosci.

Realizacja zamierzen inwestycyjnych uzalezniona jest od powodzenia kolejnych emisji certyfikatow
inwestycyjnych i poziomu pozyskanych srodkéw finansowych, a takze od dostepnosci ciekawych i potencjalnie
zyskownych projektéw inwestycyjnych.

Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wpltyw na wynik z dziatalnosci za rok obrotowy, z
okresleniem stopnia wplywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen na osiggniety wynik.

Pierwsza potowa 2026 roku zakonczyta sie ze spreadami kredytowymi dla emitentéw na europejskim rynku
obligacji korporacyjnych na praktycznie niezmienionych poziomach wzgledem poczatku roku, zaréwno w
przypadku ratingu inwestycyjnego, jak i wysokodochodowego. W miedzyczasie widoczna byfa jednak pewna
zmiennos¢, ktorej katalizatorem byt wybuch konfliktu z Iranem na Bliskim Wschodzie. Wplynat on na wzrost
spreaddéw, jednak nalezy odnotowaé, ze skala ruchu byta bardzo ograniczona, a podwyzszone poziomy
spreadéw utrzymywaly sie tylko w pierwszym miesigcu konfliktu. W przypadku polskiego rynku obserwowali$§my
czeste emisje instrumentow dluznych przez polskie przedsiebiorstwa. Aktywnosé¢ ulegta jednak chwilowemu
obnizeniu podczas poczatkowych faz konfliktu na Bliskim Wschodzie. Polscy emitenci konsekwentnie obnizajg
marze kredytowe na nowych finansowaniach co wynika z dobrej kondycji krajowej gospodarki, ale réwniez z
wcigz niedostatecznej podazy nowych emisji i emitentdw w obliczu bardzo wysokiej pozycji ptynnosciowej
polskich funduszy inwestycyjnych.

Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju przedsiebiorstwa.

Czynnikiem istotnym dla rozwoju Funduszu jest przeprowadzenie kolejnych emisji certyfikatéw inwestycyjnych,
ktére umozliwig budowanie portfela inwestycyjnego w perspektywie kolejnych lat oraz ich sukcesywne
dopuszczanie do obrotu na GPW.

Wartosé wynagrodzen, nagréd lub korzysci, w tym wynikajagcych z programéw motywacyjnych lub
premiowych opartych na kapitale emitenta, w szczegdélnosci opartych na obligacjach z prawem
pierwszenstwa, zamiennych, warrantach subskrypcyjnych, w pieniadzu, naturze lub jakiejkolwiek innej
formie, wyptaconych, naleznych lub potencjalnie naleznych, odrebnie dla kazdej z os6b zarzadzajacych,
nadzorujacych albo czionkéw organéw administrujgcych emitenta w przedsiebiorstwie emitenta, bez
wzgledu na to, czy odpowiednio byly one zaliczane w koszty, czy wynikaly z podziatlu zysku, a w
przypadku gdy emitentem jest jednostka dominujaca, znaczacy Inwestor, wspolnik jednostki
wspotzaleznej lub odpowiednio jednostka bedaca strong wspodlnego ustalenia umownego w rozumieniu
obowiazujacych emitenta przepisow o rachunkowosci - oddzielnie informacje o wartosci wynagrodzen i
nagrod otrzymanych z tytulu petnienia funkcji we wiladzach jednostek podporzadkowanych; jezeli
odpowiednie informacje zostaty przedstawione w sprawozdaniu finansowym - obowigzek uznaje si¢ za
spetniony poprzez wskazanie miejsca ich zamieszczenia w sprawozdaniu finansowym

Nie dotyczy.

Informacje o wszelkich zobowigzaniach wynikajacych z emerytur i Swiadczen o podobnym charakterze
dla bytych oséb zarzadzajacych, nadzorujacych albo bylych cztonkéw organéw administrujacych oraz o





zobowiazaniach zaciagnietych w zwigzku z tymi emeryturami, ze wskazaniem kwoty ogétem dla kazdej
kategorii organu; jezeli odpowiednie informacje zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym -
obowiagzek uznaje sie za spelniony poprzez wskazanie miejsca ich zamieszczenia w sprawozdaniu
finansowym

Nie dotyczy.

Informacje o transakcjach zawartych przez emitenta lub jednostke od niego zalezng z podmiotami
powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe, wraz z ich kwotami oraz informacjami okreslajgcymi
charakter tych transakcji; obowigzek uznaje sie za spetniony przez wskazanie miejsca zamieszczenia
informacji w sprawozdaniu finansowym.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawierat transakcji z podmiotami powigzanymi na warunkach innych
niz rynkowe.

Informacje o zaciagnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach dotyczacych
kredytow i pozyczek, z podaniem co najmniej ich kwoty, rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty
i terminu wymagalnosci.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zaciggat ani nie wypowiadat takich umow.

Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach i gwarancjach, w tym
udzielonych podmiotom powigzanym emitenta.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie otrzymat ani nie udzielat poreczen i gwaranciji.

Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach, w tym udzielonych podmiotom
powigzanym emitenta, z podaniem co najmniej ich kwoty, rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty
i terminu wymagalnosci.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawierat takich transakc;ji.

Informacje dotyczace zawartej umowy z firma audytorska.

Obowigzujgca umowa z firmg audytorskg na przeprowadzenie badania i przeglgdu sprawozdan finansowych
Funduszu za lata 2026 - 2027 zostata zawarta w dniu 9 lipca 2026 roku. Wynagrodzenie netto z tytutu zawartej
umowy za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2026 roku oraz okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2026
roku wynosi 40 000,00 zt. netto. Kwota ta zgodnie z umowg podlega indeksacji za okres od 31 grudnia 2025 roku
do dnia bilansowego okresu objetego ustuga. Stanowi koszt Funduszu.

Opis wszelkich istotnych zmian informacji wymienionych w informacji dla klienta Funduszu.

W okresie sprawozdawczym Fundusz przeprowadzit emisje certyfikatow inwestycyjnych zgodnie z danymi
wskazanymi powyzej w niniejszym sprawozdaniu.

Dokument zawierajgcy kluczowe informacje dla Klienta Funduszu jest opublikowany na stronie internetowe;
Towarzystwa:

https://velofunds.pl/files/KIID/FDK Rentier FIZ 20260526.pdf

Informacja dotyczaca sytuacji na koniec okresu objetego rocznym oraz dziatalnosci w okresie objetym
sprawozdaniem rocznym spétki nienotowanej na rynku regulowanym, nad ktérg fundusz przejat kontrole
— chyba ze informacje te sg zawarte w sprawozdaniu finansowym tej spétki nienotowanej na rynku
regulowanym.

Fundusz nie sprawuje kontroli nad takimi podmiotami.
Informacje o znanych emitentowi umowach, w tym zawartych po dniu bilansowym, w wyniku ktérych
moga w przysziosci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych

akcjonariuszy i obligatariuszy.

Nie ma zastosowania dla Funduszu.



https://velofunds.pl/files/KIID/FDK_Rentier_FIZ_20260526.pdf



Wszelkie umowy zawarte miedzy emitentem a osobami zarzadzajgcymi przewidujace rekompensate w
przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich
odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potgczenia emitenta przez przejecie.

Nie ma zastosowania dla Funduszu.

Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach wraz z ich okresleniem wartosciowym
i ilosciowym oraz udziatem poszczegoélnych produktéow, towarow i ustug (jezeli sg istotne) albo ich grup
w sprzedazy emitenta ogétem, a takze zmianach w tym zakresie w danym roku obrotowym.

Fundusz zostat utworzony jako publiczny fundusz inwestycyjny zamkniety, w rozumieniu przepiséw Ustawy o
funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. Do dnia bilansowego
Fundusz wyemitowat oraz zarejestrowat w Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych S.A. 6 269 869
certyfikatow inwestycyjnych zgodnie z tabelg umieszczong w punkcie 1 niniejszego sprawozdania.

Certyfikaty Inwestycyjne sg jedynym produktem oferowanym przez Fundusz.

Informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podziatu na rynki krajowe i zagraniczne, oraz informacje
o zrédtach zaopatrzenia w materialy do produkcji, w towary i ustugi, z okresleniem uzaleznienia od
jednego lub wiecej odbiorcow i dostawcéow, a w przypadku gdy udziat jednego odbiorcy lub dostawcy
osigga co najmniej 10% przychodéw ze sprzedazy ogoétem — nazwy (firmy) dostawcy lub odbiorcy, jego
udziatl w sprzedazy lub zaopatrzeniu oraz jego formalne powigzania z emitentem.

Fundusz Dtugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety oferuje certyfikaty inwestycyjne
wytgcznie na terenie Rzeczpospolitej Polskie;.

W przypadku spétek kapitalowych — okreslenie tagcznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji
(udziatéw) emitenta oraz akcji i udziatéw odpowiednio w podmiotach powigzanych emitenta, bedacych
w posiadaniu oséb zarzadzajacych i nadzorujgcych emitenta, oddzielnie dla kazdej osoby.

Nie ma zastosowania dla Funduszu.

Informacje o systemie kontroli programoéw akcji pracowniczych.

Nie ma zastosowania dla Funduszu.

Inne informacje, ktére zdaniem emitenta s3g istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej, majatkowej,
finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére sa istotne dla oceny mozliwosci
realizacji zobowigzan przez emitenta.

Brak.

Wskazanie czynnikéw, ktore w ocenie emitenta beda mialy wplyw na osiagniete przez niego wyniki w
perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu.

Na przyszte wyniki inwestycyjne najwiekszy wplyw miato bedzie rentownos¢ obligacji obejmowanych przez
Fundusz, liczba zdarzen kredytowych (przypadkéw braku sptaty) w portfelu, a takze stopieh zainwestowania
Funduszu w aktywa przynoszace dochdd.





Podpisy oso6b reprezentujacych Fundusz:
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Oswiadczenie Zarzadu VeloFunds Towarzystwa Funduszy

Inwestycyjnych S.A.

Warszawa, dnia 20 sierpnia 2026 roku

Dziatajgc jako reprezentanci VeloFunds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. zgodnie § 70 ust. 1 pkt

4) Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 6 czerwca 2025 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych

przekazywanych przez emitentéow papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji

wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim niniejszym oswiadczamy, ze:

1) wedle naszej najlepszej wiedzy, potroczne skrocone sprawozdanie finansowe Funduszu Diugu

Korporacyjnego Rentier Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego (dalej: ,,Fundusz”) za okres

potroczny zakohczony dnia 30 czerwca 2026 roku oraz dane poréwnywalne sporzgdzone zostaty

zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowos$ci oraz odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny

i jasny sytuacje majatkowsq i finansowag Funduszu oraz jego wynik z operacji,

2) poétroczne sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz

sytuacji emitenta, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.
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Fundusz Dilugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety - informacje o ktérych mowa w art. 222b ustawy o
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi

Udziatl procentowy aktywow, ktore sa przedmiotem specjalnych ustalen

Statut funduszu zawiera postanowienia ograniczajgce mozliwos¢ odkupywania certyfikatow inwestycyjnych z
uwagi na niskg ptynnosc lokat.

Fundusz moze podjg¢ decyzje o dokonaniu proporcjonalnej redukcji wszystkich zgtoszonych zgdah wykupu
certyfikatow inwestycyjnych podlegajacych realizacji w danym dniu wykupu, po spetnieniu przestanek
okreslonych w statucie funduszu.

Szczegotowe zasady wykupywania certyfikatow inwestycyjnych oraz zasady dokonywania redukcji zgtoszonych
zgdan wykupu okresla art. 26 statutu funduszu.

Zmiany regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania pltynnoscia

Stosowane wewnetrzne regulacje dotyczgce zarzadzania ptynnoscig okreslajg zasady monitorowania i
zarzadzania ryzykiem ptynnosci w celu zapewnienia zgodnosci wynikajgcego z polityki inwestycyjnej profilu
ryzyka ptynnosci funduszu z zasadami wykupywania certyfikatow inwestycyjnych oraz zapewnienia biezgcego
regulowania zobowigzan przez fundusz. W okresie sprawozdawczym Towarzystwo dokonywato okresowych
przegladéw regulacji zarzgdzania ptynnoscig w celu zapewnienia ich adekwatnosci do strategii inwestycyjnych
funduszy, profili ptynnosci funduszy oraz stosowanych metod i zasady monitorowania ryzyka ptynnosci.

Aktualny profil ryzyka oraz systemy zarzadzania ryzykiem stosowanych przez podmiot zarzadzajacy

Fundusz jest funduszem typu dtuznego, ktéry inwestuje gtéwnie w dtuzne papiery wartosciowe wyemitowane na
rynku krajowym i zagranicznym, w tym w panstwach cztonkowskich Unii Europejskiej i w panstwach nalezacych
do OECD innych niz Rzeczpospolita Polska i panstwo czionkowskie Unii Europejskiej oraz w panstwach
nienalezgcych do OECD. Fundusz moze nabywaé dtuzne papiery wartosciowe emitowane przez
przedsiebiorstwa majgce siedzibe w Rzeczypospolitej Polskiej oraz poza nig, jednostki samorzadu terytorialnego
Rzeczpospolitej Polskiej oraz jednostki samorzadu terytorialnego panstwa cztonkowskiego Unii Europejskiej, a
takze emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, panstwo
cztonkowskie Unii Europejskiej, panstwo nalezace do OECD inne niz Rzeczpospolita Polska i panstwo
cztonkowskie Unii Europejskiej, panstwo nienalezgce do OECD, lub miedzynarodowg instytucje finansowg, ktorej
cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie Unii Europejskiej.

Ponadto fundusz moze nabywac akcje, przy czym nabycie akcji nastepuje wytgcznie w wyniku wykonywania
praw przystugujgcych z posiadanych przez fundusz obligacji zamiennych na akcje lub obligacji z prawem
pierwszenstwa lub w wyniku zamiany wierzytelnosci wobec emitentéw emitujgcych dtuzne papiery wartosciowe
lub instrumenty rynku pienieznego na akcje, a takze prawa do tych akcji, warranty subskrypcyjne i prawa poboru

VeloFunds TFI S.A. zostato zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem
KRS 0000256540, NIP 108 000 19 23, REGON 140546970, wysoko$¢ kapitatu zakladowego: 962 735 ziotych (optacony w catosci).





tych akcji, wierzytelnosci, z wyjgtkiem wierzytelnosci wobec oséb fizycznych, certyfikaty inwestycyjne funduszy
inwestycyjnych zamknietych, ktérych polityka inwestycyjna przewiduje dokonywanie lokat w dtuzne papiery
wartosciowe co najmniej na poziomie 50% wartosci aktywdw tych funduszy inwestycyjnych zamknietych,
jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych lub specjalistycznych funduszy inwestycyjnych
otwartych oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdélnego inwestowania majgce siedzibe za
granica, ktérych polityka inwestycyjna przewiduje dokonywanie lokat w dtuzne papiery wartosciowe co najmnigj
na poziomie 50% wartosci aktywéw tych funduszy inwestycyjnych lub instytucji wspdlnego inwestowania, w tym
instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg typu ,exchange-traded fund” odzwierciedlajgce
sktad indeksow dtuznych papieréw wartosciowych, instrumenty rynku pienieznego, instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, waluty oraz depozyty bankowe.

Fundusz moze zaciggaé, wytgcznie w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach kredytowych
pozyczki lub kredyty, ktdrych tgczna wysokos¢, liczona tgcznie z wartoscig wyemitowanych obligacji, nie moze
przekroczy¢ 10% wartosci aktywéw netto funduszu w chwili ich zaciggania, przy czym zacigganie pozyczek lub
kredytbw moze nastgpi¢ w celu zwiekszenia stopy zwrotu z realizowanych projektéw inwestycyjnych lub
zapewnienia ptynnosci lub sprawnego zarzgdzania portfelem. Fundusz moze udziela¢ takze pozyczek, ktérych
przedmiotem sg papiery wartosciowe oraz dokonywac kroétkiej sprzedazy.

Podstawowym kryterium doboru do portfela jest uzyskiwanie mozliwie wysokiej stopy zwrotu przy jednoczesnym
zarzgdzaniu ryzykiem zwigzanym z niewyptacalnoscig emitentdw oraz ryzykiem rynkowym poszczegodlnych
lokat.

Ze wzgledu na stosowang polityke inwestycyjng istotnymi ryzykami, na ktére narazony jest fundusz sa:
- ryzyko rynkowe,

- ryzyko kredytowe,

- ryzyko ptynnosci,

- ryzyko operacyjne, w tym ryzyko zwigzane z powierzeniem zarzgdzania portfelem inwestycyjnym funduszu
zewnetrznemu podmiotowi.

Na dzien bilansowy nie wystagpity przekroczenia limitéw inwestycyjnych.

Na dzien bilansowy wystgpity nastepujgce przekroczenia wewnetrznych limitéw ryzyka, ktére do dnia podpisania
niniejszego sprawozdania nie zostaty dostosowane:

- limit dywersyfikacji sektorowej

Towarzystwo ustanowito system zarzgdzania ryzykiem. W ramach systemu wydzielono wewnetrzng jednostke
organizacyjng, powotano wyspecjalizowane komitety odpowiedzialne za zarzgdzanie ryzykiem oraz przyjeto
wewnetrzne procedury regulujgce w jednolity sposdb proces zarzgdzania ryzykiem funduszy. Obejmuje on
mechanizmy i metody identyfikacji, pomiaru, oceny, monitoringu i raportowania ryzyk na jakie narazone sg
poszczegodlne fundusze zarzadzane przez Towarzystwo. Zarzgdzanie ryzykiem odbywa sie w sposob spéjny dla
wszystkich zarzgdzanych funduszy. Dla kazdego funduszu Towarzystwo identyfikuje okreslone ryzyka zwigzane
Z jego politykg inwestycyjng oraz biezgcym procesem inwestycyjnym. W ramach systemu zarzgdzania ryzykiem
Towarzystwo monitoruje limity inwestycyjne wynikajgce z przepiséw prawa oraz statutu, a takze wewnetrzne
limity na okreslone typy zidentyfikowanych ryzyk.

System zarzadzania ryzykiem podlega corocznemu badaniu przez biegtego rewidenta.





Zmiany maksymalnego poziomu dzwigni finansowej AFI, ktéry moze by¢ stosowany w ich imieniu oraz
prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczen lub gwarancji udzielonej na podstawie porozumienia
dotyczacego dzwigni finansowej

Polityka inwestycyjna funduszu dopuszcza stosowanie dzwigni finansowej. Wewnetrzny limit mozliwej do
stosowania dzwigni finansowej (obliczonej z zastosowaniem metody zaangazowania) wynosi 200% aktywow
netto.

Fundusz moze wykorzystywac¢ ponownie zabezpieczenia udzielane na rzecz Funduszu na podstawie transakciji
na instrumentach pochodnych nierozliczanych centralnie, w wyniku ktérych powstaje dzwignia finansowa.

taczna wysokosé zastosowanej dzwigni finansowej AFI

Zgodnie z przepisami ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 r. (tekst jednolity: Dz. U. z 2026 r. poz. 60 z pdzniejszymi zmianami) oraz
Rozporzgdzenia delegowanego Komisji (UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupetniajgcego dyrektywe
Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogdélnych warunkéw dotyczgcych
prowadzenia dziatalnosci, depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru (Dz. Urz. UE L 83 z
22.03.2013) do obliczania dzwigni finansowej funduszu stosuje sie metode zaangazowania oraz metode brutto.

Wysokos$é dzwigni finansowej obliczonej zgodnie z metodg zaangazowania na dzien 30 czerwca 2026 roku —
100,00%.

Wysokos$¢ dzwigni finansowej obliczonej zgodnie z metoda brutto na dzieh 30 czerwca 2026 roku — 96,50%.
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