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WPROWADZENIE DO POLROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
1. Informacje o Funduszu

ESALIENS Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, zwany dalej ,Funduszem”. Fundusz moze
zamiast oznaczenia Fundusz Inwestycyjny Zamkniety uzywac¢ w nazwie skrétu FIZ. Fundusz moze uzywac skrotu
nazwy Esaliens AS FIZ, ESA Akcji Skoncentrowany FIZ lub ESA AS FIZ.

Fundusz jest funduszem inwestycyjnym zamknigtym. Fundusz zostat zarejestrowany w Rejestrze Funduszy
Inwestycyjnych pod nr RFi 490 w dniu 22 lipca 2009 roku.

Fundusz zostat utworzony na podstawie przepiséw Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych
i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (dalej jako ,Ustawa”) i Statutu nadanego mu przez
ESALIENS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zwane dalej Towarzystwem.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Wskazane w tresci niniejszego sprawozdania finansowego odwotania lub odniesienia do postanowien statutu
odnoszg sie do statutu Funduszu obowigzujgcego na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego.

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

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz
dazy do realizacji celu inwestycyjnego poprzez inwestowanie swoich aktywéw w przewazajgcej czesci w akcje.
Fundusz realizuje polityke inwestycyjng opartg na fundamentalnej wycenie atrakcyjnosci poszczegodlnych lokat i
kategorii lokat, dgzgc do osiggniecia stop zwrotu adekwatnych do poziomu ryzyka podejmowanego przez Fundusz.
Minimalne zaangazowanie w akcje, notowane na rynkach, o ktérych mowa w art. 21 ust. 1b nie bedzie mniejsze
niz 60% Wartosci Aktywow Funduszu. Inwestycje dokonywane przez Funduszu charakteryzuje wysoki poziom
ryzyka, co oznacza, iz Wartos¢ Aktywoéw Netto na Certyfikat moze podlegac¢ istotnym wahaniom.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Lokaty Funduszu
1. Z zastrzezeniem art.21, Fundusz moze inwestowac w lokaty przewidziane w Statucie, w tym:

1) akcje oraz dluzne papiery wartosciowe dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym Ilub
zorganizowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, na zagranicznych rynkach regulowanych lub
zorganizowanych,

2) instrumenty rynku pienieznego,

3) depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub w instytucjach kredytowych,
4) instrumenty pochodne, z zastrzezeniem art. 20 ust. 3i 4,

5) waluty,

6) akcje spotek nie bedgcych spotkami publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej,
z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych zwana dalej Ustawg o ofercie publicznej,
badz udziaty w sp. z 0. 0.,

7) listy zastawne.

2. Na warunkach okreslonych w Rozporzadzeniu w sprawie Instrumentéw Pochodnych, Fundusz moze lokowac
swoje aktywa w instrumenty pochodne notowane na rynku regulowanym lub zorganizowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku regulowanym lub zorganizowanym, opiewajgce na:
indeksy gietdowe, akcje, waluty, stopy procentowe.

3. W celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego lub zapewnienia sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym
Fundusz moze zawiera¢ umowy majgce za przedmiot wytgcznie nastepujgce instrumenty pochodne niebedace
niewystandaryzowanymi instrumentami pochodnymi:

1) walutowe transakcje terminowe,

2) transakcje terminowe na stope procentowg (FRA),

3) transakcje zamiany stop procentowych (IRS),

4) walutowe transakcje zamiany stép procentowych (CIRS),

5) kontrakty terminowe na indeksy gietdowe i akcje.

Zawierajgc powyzsze umowy Fundusz stosuje kryteria i warunki zastosowania wskazane w ust. 4 i 6.
4. Fundusz kieruje sie nastepujacymi kryteriami przy wyborze instrumentéw pochodnych:

1) dla walutowych transakcji terminowych:

a) ograniczenie kosztéw transakcyjnych,

b) ograniczenie ryzyka kursowego,
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c) realizacja celéw inwestycyjnych Funduszu,

2) dla transakcji terminowych na stope procentowg (FRA):
a) ograniczenie kosztow transakcyjnych,

b) realizacja celéw inwestycyjnych Funduszu,

3) dla transakcji zamiany stép procentowych (IRS):

a) ograniczenie kosztow transakcyjnych,

4) dla walutowych transakcji zamiany stép procentowych (CIRS):
a) ograniczenie kosztow transakcyjnych,

b) ograniczenie ryzyka kursowego,

c) realizacja celéw inwestycyjnych Funduszu,

5)dla kontraktow terminowych na indeksy gietdowe i akcje:

)

)

)

)

)

)

b) realizacja celéw inwestycyjnych Funduszu,

)

)

)

)

)

a) ograniczenie kosztéw transakcyjnych,
)

b) ograniczenie ryzyka rynkowego Funduszu,
c) realizacja celéw inwestycyjnych Funduszu.

Fundusz moze dokonywac¢ Krétkiej Sprzedazy i udziela¢ pozyczek papierow wartosciowych i instrumentow
rynku pienieznego na warunkach stosowanych na danym rynku regulowanym i w innych segmentach obrotu.

Udziat procentowy akcji, dtuznych papieréw wartosciowych, instrumentéw rynku pienieznego i instrumentow
pochodnych w Aktywach Funduszu bedzie ulegat zmianie w zaleznosci od oceny potencjatu wzrostowego
poszczegolnych kategorii lokat. Podstawowymi czynnikami branymi pod uwage przy ocenie potencjatu
wzrostowego poszczegdlnych kategorii lokat sg:

a) obecny i prognozowany poziom rynkowych stdp procentowych i inflacji,
) tempo wzrostu gospodarczego,
) dynamika wzrostu zyskow spotek gietdowych,
d) wskazniki wyceny rynkowej spotek,
) wptyw powyzszych czynnikdw na sytuacje w poszczegdlnych krajach i regionach $wiata.

W odniesieniu do akcji notowanych na rynkach regulowanych lub zorganizowanych na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub rynkach zagranicznych wymienionych w art. 21 ust. 1b, jak réwniez akciji
spetniajgcych warunki okreslone w art. 21 ust. 1c podstawg doboru branz i spétek do portfela jest analiza
fundamentalna oraz ocena ryzyk rynkowych poszczegélnych spétek. Fundusz bedzie poszukiwat akcji spotek,
ktére w ocenie Funduszu sg niedoceniane lub przeceniane przez innych inwestoréw. W ocenie istotne
znaczenie bedg mialy analizy historycznych sprawozdan finansowych z uwzglednieniem potencjatu wzrostu
wartosci firmy lub posiadanych przez firme aktywow. Wsrod elementéw analizy istotne bedg oceny: produktu
oferowanego przez dang spotke, jej kadry zarzadzajgcej, pozycji rynkowej, sieci dystrybucji, ogolnych
perspektyw rozwoju, mozliwosci przejecia lub restrukturyzacji i przewag konkurencyjnych. Wymienione
powyzej w niniejszym ustepie kryteria doboru lokat majg rowniez zastosowanie do inwestycji w udziaty w sp. z
0.0. oraz w akcje spotek nie bedacych spétkami publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie
Publicznej.

W odniesieniu do dtuznych papieréw wartosciowych i instrumentéw rynku pienieznego notowanych na rynkach
regulowanych lub zorganizowanych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub rynkach zagranicznych
wymienionych w art. 21 ust. 1b, jak réwniez dluznych papieréw wartosciowych i instrumentéw rynku
pienieznego spetniajgcych warunki okreslone w art. 21 ust. 1c struktura czasowa portfela ustalana jest w
oparciu o przewidywane zmiany rynkowych stop procentowych, ksztatt krzywej dochodowosci, poziom inflacji
oraz wysokosci premii za ryzyko kredytowe.

Fundusz bedzie lokowat Aktywa w instrumenty rynku pienieznego w celu zapewnienia ptynnosci i efektywnego
zarzadzania Funduszem.

Fundusz bedzie lokowat Aktywa w waluty w celu zapewnienia ptynnosci i efektywnego zarzadzania Funduszem
w wysokosci niezbednej do pokrycia kosztéw zwigzanych z nabywaniem udziatowych i dtuznych papieréw
wartosciowych nominowanych w walutach obcych. Fundusz moze lokowac¢ Aktywa w depozyty walutowe, ze
srodkéw pochodzgcych ze zbycia papierow udziatowych i dtuznych nominowanych w walutach obcych.
Fundusz moze kierowa¢ sie kryterium najwyzszej stopy oprocentowania depozytéw terminowych w
utrzymywaniu lokat w walutach obcych przy zapewnieniu ptynnosci biezacej Funduszu.

Fundusz moze lokowa¢ srodki gotéwkowe w depozyty bankowe. Podstawowym kryterium wyboru banku, z
ktéorym zawierane sg umowy depozytéw bankowych bedzie wysokosé oprocentowania, przy uwzglednieniu
kondycji finansowej banku, kosztéw zawierania umoéw i prowadzenia rachunkoéw, a takze sprawnosci
operacyjnej danego banku.
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12. Dokonujgc inwestycji w listy zastawne Fundusz kieruje sie¢ minimalizacjg ryzyka kredytowego emitenta przy
jednoczesnej maksymalizacji uzyskiwanego oprocentowania z papieru warto$ciowego. Ponadto Fundusz
bedzie brat pod uwage kryteria ryzyka zmiennosci cen papieréw wartosciowych, ryzyka stopy procentowej oraz
ptynnosci rynkowej przy nabywaniu i sprzedazy listow zastawnych.

Limity inwestycyjne Funduszu

1. Papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot i udziaty w tym
podmiocie nie mogg stanowi¢ tgcznie wiecej niz 20% wartosci aktywéw Funduszu z zastrzezeniem ust. 4 i 5
ponize;j.

2. tagczna wartos¢ pozyczonych papieréw wartosciowych i papierow wartosciowych wyemitowanych przez jeden
podmiot, bedacych w portfelu Funduszu nie moze przekroczy¢ 20% wartosci aktywéw Funduszu, a w
przypadku listéw zastawnych 25% wartosci aktywéw Funduszu. Przy obliczaniu limitéw, o ktérych mowa w
zdaniu poprzedzajgcym, papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego bedace przedmiotem krétkiej
sprzedazy nie pomniejszajg wartosci lokat w dany papier wartosciowy lub instrument rynku pienieznego, a
papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego bedace przedmiotem udzielonej pozyczki powiekszajg
taczng wartos¢ lokat w dany papier wartosciowy lub instrument rynku pienieznego. Przy obliczaniu limitéw, o
ktérych mowa w niniejszym ustepie, pod uwage bierze sie sume wartosci bezwzglednej lokat w dany papier
wartosciowy lub instrument rynku pienieznego. Laczna warto$¢ papierow wartosciowych i instrumentéw rynku
pienigznego bedacych przedmiotem krétkiej sprzedazy nie moze przekroczy¢ 50% wartosci aktywow
Funduszu.

3. Fundusz nie moze lokowac¢ wigcej niz 20% wartosci aktywoéw Funduszu w listy zastawne wyemitowane przez
jeden bank hipoteczny w rozumieniu ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. o listach zastawnych i bankach
hipotecznych.

4. Ograniczenia, o ktérych mowa w ust. 1 i 2, nie stosuje sie do papierow wartosciowych emitowanych,
poreczonych lub gwarantowanych przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, panstwa nalezgce do OECD
albo miedzynarodowe instytucje finansowe, kitdrych czionkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej
jedno z panstw nalezgcych do OECD.

5. Nie wiecej niz 20% aktywow Funduszu moze by¢ lokowane w akcje spofek, ktore nie sg spotkami publicznymi
w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej, przy czym wielko$¢ zaangazowania w akcje
pojedynczej spoftki, ktdra nie jest spdtkg publiczna, nie bedzie przekracza¢ 10% aktywdw Funduszu. Nie wiecej
niz 20% aktywoéw Funduszu moze by¢ lokowane w udziaty w sp. z 0.0., przy czym wielko$¢é zaangazowania w
udziaty jednej spotki z 0.0., w ktdrej udziaty Fundusz lokuje swoje aktywa, nie bedzie przekraczaé 10% aktywdéw
Funduszu. Laczne zaangazowanie w akcje spotek, ktore nie sg spoétkami publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt
20 Ustawy o Ofercie Publicznej oraz w udziaty w sp. z 0.0. nie bedzie przekracza¢ 20% aktywdéw Funduszu.

6. Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie mogg stanowi¢ wiecej
niz 20% wartosci aktywoéw Funduszu.

7. Waluta obca jednego panstwa lub euro nie moze stanowi¢ wigcej niz 20% wartosci aktywéw Funduszu.

8. Dopuszczalna tgczna wysokos¢ kredytéw i pozyczek zacigganych przez Fundusz wynosi 50% wartosci
aktywow Funduszu.

9. Fundusz moze emitowac obligacje. Emisja obligacji moze nastgpi¢ do wysokosci nie wiekszej niz 15% wartosci
aktywdw Funduszu. Emisja obligacji przez Fundusz moze nastgpi¢ wytgcznie w trybie przewidzianym w
Ustawie o Ofercie Publicznej.

10. Fundusz utrzymuje, w zakresie niezbednym do zaspokojenia biezacych zobowigzan Funduszu, cze$é swoich
aktywow na rachunkach bankowych.

3. Firma, siedziba i adres towarzystwa bedacego organem Funduszu

Fundusz jest zarzgdzany przez ESALIENS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedzibg w
Warszawie, przy ul. Warecka 11A, wpisane do Rejestru Przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla
m. st. Warszawy w Warszawie, Xll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 2717,
zwane dalej , Towarzystwem”.

4. Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 30 czerwca 2026 roku, za okres od dnia 1 stycznia 2026
roku do dnia 30 czerwca 2026 roku.

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

Sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci Funduszu w dajacej sie
przewidzie¢ przysztosci, tj. przez okres nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego. Nie istniejg okolicznosci
wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu.



ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
Poétroczne sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2026 roku do dnia 30 czerwca 2026 roku

6. Podmiot, ktéry przeprowadzit przeglad sprawozdania finansowego Funduszu

Podmiotem, ktéry przeprowadzit przeglad sprawozdania finansowego jest Forvis Mazars Audyt Spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscig, z siedzibg w Warszawie, ul. Piekna 18, 00-549 Warszawa, wpisany na liste firm
audytorskich prowadzong przez Polskg Agencje Nadzoru Audytowego pod numerem 186.

7. Wskazanie rynku, na ktérym notowane sa certyfikaty inwestycyjne

Certyfikaty inwestycyjne wszystkich serii sg przedmiotem obrotu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie

8. Wskazanie serii certyfikatéw i cech je réznicujgcych

Certyfikaty emitowane przez Fundusz sg certyfikatami publicznymi. Serie poszczegdlnych certyfikatow
charakteryzujg sie takimi samymi prawami.

9. Wskazanie emisji certyfikatéw inwestycyjnych

Od dnia zarejestrowania Funduszu do daty bilansowej Fundusz wyemitowat certyfikaty inwestycyjne serii A, B, C,
D oraz E.

Do dnia 30 czerwca 2026 roku zostato wyemitowanych:
- 42 898 certyfikatow inwestycyjnych serii A,

- 15 795 certyfikatow inwestycyjnych serii B,

- 29 627 certyfikatow inwestycyjnych serii C,

- 29 279 certyfikatow inwestycyjnych serii D,

- 5 196 certyfikatow inwestycyjnych serii E.

Do dnia 30 czerwca 2026 roku zostato wykupionych:
- 35 724 certyfikatow inwestycyjnych serii A,

- 15 795 certyfikatow inwestycyjnych serii B,

- 29 627 certyfikatow inwestycyjnych serii C,

- 29 279 certyfikatow inwestycyjnych serii D,

- 5 196 certyfikatow inwestycyjnych serii E.
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I ZESTAWIENIE LOKAT

na dzien 30 czerwca 2026 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegdlnych skfadnikéw lokat podanej w sztukach)

TABELA GLOWNA

Akcje 11708 12 994 78,93% 9413 10 632 82,71%
Warranty subskrypcyjne - - - - - B
Prawa do akcji - - - - N -
Prawa poboru - - - - - B
Kwity depozytowe - - - - - B
Listy zastawne - - - - N -
Dtuzne papiery warto$ciowe - - - - - B
Instrumenty pochodne (*) - - - - N -
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnos$cig - - - - N -
Jednostki uczestnictwa - - N - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - N -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdinego
inwestowania majace siedzibe za granicg

Wierzytelno$ci - - - - N -
Udzielone pozyczki pieniezne - - - - - -
Weksle - - - - - -
Depozyty - - - - - -
Waluty - - - - - -
Nieruchomosci - - - - - -
Statki morskie - - - - - -
Inne - - - - - N
Suma: 11708 12 994 78,93% 9413 10 632 82,71%

(*) W pozycji instrumenty pochodne w Tabeli Gtéwnej wykazane sg zaréwno instrumenty o wycenie dodatniej jak i ujemnej. W bilansie dodatnia warto$¢ instrumentéw pochodnych wykazana jest jako sktadnik lokat, natomiast
warto$¢ ujemna prezentowana jest w zobowigzaniach.

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowa¢ tgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjg dodatkowg, ktdre stanowia integralng cze$¢ sprawozdania
finansowego.



TABELE UZUPELNIAJACE

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY
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846 084

9577

10 320

62,69%

AKTYWNY RYNEK

GIELDA PAPIEROW

REX CONCEPTS S.A. (PLRXCNC00017) WARTOSCIOWYCH 46 921 POLSKA 657 610 3,71%
REGULOWANY W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ZABKA GROUP SA (LU2910446546) O ORRNER | warTOSCIOWYCH 15000 | LUKSEMBURG 384 408 2,48%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
MOLECURE S.A. (PLONCTH00011) B ORIV ER | warTOSCIOWYCH 48 805 POLSKA 244 268 1,63%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
BIOCELTIX S.A. (PLBCLTX00019) ’Q'EEYUVQ'S'VYVEWEK WARTOSCIOWYCH 9113 POLSKA 794 827 5,02%
W WARSZAWIE SA.
GIELDA PAPIEROW
(PESSZ%AOE(']%’?(?) BANK POLSKA SA. OOy RYNER | warTOSCIOWYCH 3000 POLSKA 466 447 2,72%
W WARSZAWIE SA.
GIELDA PAPIEROW
UNIBEP S.A. (PLUNBEP00015) B O RINER | waRTOSCIOWYCH 130 000 POLSKA 1821 1693 10,28%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
WIELTON S.A. (PLWELTN00012) ’Q'EEYUVQ'S'VYVEWEK WARTOSCIOWYCH 222 608 POLSKA 1235 1182 7.18%
W WARSZAWIE SA.
GIELDA PAPIEROW
INSTAL KRAKOW S.A. (PLINSTK00013) OOy RYNEK | warTOSCIOWYCH 50 000 POLSKA 813 1900 11,54%
W WARSZAWIE SA.
GIELDA PAPIEROW
NEUCA S.A. (PLTRFRM00018) OOy RYNEK | warTOSCIOWYCH 295 POLSKA 267 205 1,24%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
AILLERON S.A. (PLWNDMB00010) U ORI ER | warTOSCIOWYCH 68 370 POLSKA 883 1079 6,55%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
COMPREMUM S.A. (PLPZBDT00013) OOy RYNEK | warTOSCIOWYCH 240 000 POLSKA 274 281 1.71%
W WARSZAWIE SA.
GIELDA PAPIEROW
SCOPE FLUIDICS S.A. (PLSCPFL00018) OOy RYNEK | warTOSCIOWYCH 11972 POLSKA 1739 1420 8,63%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY 30 928 2131 2674 16,24%
ALTERNATYWNY
SCANWAY S.A. (PLSCWAY00018) R h Ay | SYSTEM OBROTU 4098 POLSKA 1190 1225 7,44%
NEWCONNECT
ALTERNATYWNY
LIFTERO S.A. (PLLFTER00018) Y R e | SYsTEM OBROTU 26 830 POLSKA 941 1449 8,80%
NEWCONNECT
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU - - - -
Inny aktywny rynek - - - B
Suma, w tym: 877 012 11708 12 994 78,93%
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 877 012 11708 12 994 78,93%

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku
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TABELE DODATKOWE

Tabele dodatkowe, ktdre nie majg zastosowania nie sg prezentowane.
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Poétroczne 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 tysigcach PLN z wyjatkiem liczby certyfikatéw inwestycyjnych podanych w sztukach
oraz wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny podanej w PLN)

I. Aktywa 16 462 12 855
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2123 1724
2. Naleznosci 1342 499
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 12 994 10 632
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
6. Pozostate aktywa 3 -

1. Zobowigzania 3129 85

Ill. Aktywa netto (I - 1) 13 333 12 770

IV. Kapitat Funduszu 1344 2144
1. Kapitat wptacony 154 143 154 143

- certyfikaty inwestycyjne nie w peini optacone - -
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -152 799 -151 999

V. Dochody zatrzymane 10 703 9 407
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -18 101 -17 781
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 28 804 27 188

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1286 1219

VII. Kapitat Funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 13 333 12770

Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatow 7174 7 610
Seria A 7174 7610

Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1 858,57 1678,04
Seria A 1858,57 1678,04

Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 7174 7 610

Rozwodniona wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1 858,57 1678,04

Niniejszy bilans nalezy analizowaé tgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjg dodatkowa,

ktdére stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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18 RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

za okres od 1 stycznia 2026 roku do 30 czerwca 2026 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na certyfikat inwestycyjny)

I. Przychody z lokat 14 447 165
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 5 430 164
Przychody odsetkowe 9 17 1
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - - -
Pozostate - - -

Il. Koszty Funduszu 401 831 413
Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym: 296 597 294

stata cze$¢ wynagrodzenia 296 597 294

zmienna cze$¢ wynagrodzenia - - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - - -
Optaty dla Depozytariusza 17 45 27
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu 4 9 7
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 5 41 17
Ustugi w zakresie rachunkowosci 62 106 57
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu - - -
Ustugi prawne - 1 1
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - -
Koszty odsetkowe 10 4 -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Ujemne saldo réznic kursowych 3 1 1
Pozostate 4 27 9

lll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 67 123 70

IV. Koszty Funduszu netto (lI-1ll) 334 708 343

V. Przychody z lokat netto (I-1V) -320 -261 -178

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 1683 3481 2 226
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1616 3382 1683

tyn21.: Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w 67 99 543

- Z tytutu réznic kursowych - 2 2

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 1363 3220 2048

VIIl. Podatek dochodowy - - -

Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny 189,99 423,13 234,30

Bozwodmfmy wynik z operacji przypadajacy na certyfikat 189,99 42313 234,30

inwestycyjny

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz

informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.

10



ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
Poétroczne sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2026 roku do dnia 30 czerwca 2026 roku

Iv. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

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

(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby certyfikatéw inwestycyjnych podanych w sztukach
oraz wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny podanej w PLN)

|. Zmiana wartosci aktywoéw netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu 12 770 12373

sprawozdawczego

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 1363 3220
a) przychody z lokat netto -320 -261
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1616 3382
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 67 99

3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 1363 3220

4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychodoéw ze zbycia lokat - -

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -800 -2 823
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu 11 245

zbytych certyfikatow inwestycyjnych) i
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu -800 14 068

odkupionych certyfikatéw inwestycyjnych)

6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 563 397

7. Warto$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 13 333 12770

8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym (*) 13 079 13 136

Il. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych

1. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym
Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych - 6 796
Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 436 8 631
Saldo zmian -436 -1835

2. Liczba certyfikatéw inwestycyjnych narastajgco od poczatku dziatalno$ci Funduszu
Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 122 795 122 795
Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 115 621 115 185
Saldo zmian 7174 7610

3. Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 7174 7610

lll. Zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny

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

poprzedniego okresu sprawozdawczego 1678,04 1310,05

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

biezgcego okresu sprawozdawczego 1858,57 1678,04

:’5. Procent.owa zmiana wartosci aktywdw netto na certyfikat 10,76% 28.09%

inwestycyjny w okresie sprawozdawczym

4. er?lmalna wartosé akty\{vow netto na certyfikat inwestycyjny w 171427 2026-01-02 135373 2025-01-29

okresie sprawozdawczym i data wyceny

5. Ma!(symalna wartos¢ ak.tywow netto na certyfikat inwestycyjny w 185857 2026-06-30 168363 2025-11-26

okresie sprawozdawczym i data wyceny

6. Warto$¢ akty\{vow netto na certyflk_at inwestycyjny wg ostatniej 185857 2026-06-30 1678,04 2025-12-31

wyceny w okresie sprawozdawczym i data wyceny

Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1 858,57 1678,04

IV. Procentowy udziat kosztéw Funduszu w sredniej wartosci

aktywow nettc{ w tym (**): i 6,18% 6,33%
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 4,56% 4,54%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,26% 0,34%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu 0,06% 0,07%
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,96% 0,81%
Uslugl w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu -

(*) Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym zostata wyliczona w oparciu o wartosci aktywow netto na kazdy dzien, w ktérym
zostata przeprowadzona wycena oficjalna w badanym okresie, z uwzglednieniem dni wycen bilansowych na koniec kazdego okresu
sprawozdawczego.

(**) Procentowy udziat kosztéw funduszu w $redniej warto$ci aktywow netto jest teoretyczng wartoscia, ktéra wskazuje, jaki bytby procentowy udziat
kosztéw funduszu w $redniej wartosci aktywow netto, przy ponoszeniu kosztéw przez fundusz przez caty rok oraz przy wystgpowaniu przez caty rok
$redniej wartosci aktywow netto takiej samej, jak wskazana powyzej.

Niniejsze zestawienie zmian nalezy analizowac¢ tgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjg
dodatkowa, ktére stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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V. RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

za okres od 1 stycznia 2026 roku do 30 czerwca 2026 roku (w tysigcach PLN)

A. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjne;j (I-11)

1199

4 466

1234

1. Wptywy

15338

46 530

22 002

Z tytutu posiadanych lokat

447

119

Z tytutu zbycia sktadnikéw lokat

15210

45 955

21754

Pozostate

122

128

1II. Wydatki

14 139

42 064

20768

Z tytutu posiadanych lokat

Z tytutu nabycia sktadnikéw lokat

13749

41236

20 339

Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa

298

593

291

Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych
dystrybucje

Z tytutu optat dla depozytariusza

46

28

Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow
funduszu

11

Z tytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych

41

Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci

104

Z tytutu ustug w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu

Z tytutu ustug prawnych

Z tytutu posiadania nieruchomosci

Pozostate

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

I. Wptywy

Z tytutu zbycia jednostek uczestnictwa albo wydania certyfikatow
inwestycyjnych

Z tytutu zaciggnietych kredytow

Z tytutu zaciggnietych pozyczek

Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek

Odsetki

Pozostate

1I. Wydatki

Z tytutu odkupienia jednostek uczestnictwa albo wykupienia
certyfikatéw inwestycyjnych

Z tytutu sptat zaciggnietych kredytéw

Z tytutu sptat zaciggnietych pozyczek

Z tytutu wyemitowanych obligacji

Z tytutu wyptaty przychodéw

Z tytutu udzielonych pozyczek

Odsetki

Pozostate

C. Skutki zmian kurséw wymiany srodkéw pienigeznych i
ekwiwalentéw Srodkéw pienieznych

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

399

1643

220

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

1724

81

81

F. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienigznych na koniec
okresu sprawozdawczego (E+/-D)

2123

1724

301

Rachunek przeptywéw pienieznych nalezy analizowac tgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz

informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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VL. NOTY OBJASNIAJACE

Nota - 1. Polityka rachunkowosci Funduszu
Nota — 2. Naleznosci Funduszu

Nota — 3. Zobowigzania Funduszu

Nota — 4. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
Nota — 5. Ryzyka

Nota — 6. Instrumenty pochodne

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

Nota - 8. Kredyty i pozyczki

Nota — 9. Waluty i réznice kursowe

Nota — 10. Dochody i ich dystrybucja

Nota — 11. Koszty Funduszu
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Nota - 1 Polityka rachunkowosci Funduszu

1) Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu.

1)

2)

3)
4)

5)

6)

7)

8)

9)

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzi sie w jezyku polskim i w walucie polskiej. Ksiegi rachunkowe
Funduszu obejmujg zbiory zapiséw ksiegowych, obrotéw (sum zapiséw) i sald, ktore tworza:

— dziennik,
—  ksiege gtéwna,
—  ksiegi pomocnicze,
—  zestawienia: obrotéw i sald kont ksiegi gtéwnej oraz sald kont ksigg pomocniczych,
— wykaz sktadnikéw aktywéw i pasywow
oraz obejmujg

— rejestr uczestnikbw Funduszu — w przypadku Funduszy Inwestycyjnych Otwartych oraz
Spegcjalistycznych Funduszy Inwestycyjnych Otwartych,

—  subrejestry uczestnikéw Subfunduszy, wydzielone w ramach rejestru uczestnikow Funduszu — w
przypadku Funduszy Inwestycyjnych Otwartych i Specjalistycznych Funduszy Inwestycyjnych
Otwartych z wydzielonymi Subfunduszami,

—  rejestr certyfikatéw inwestycyjnych — w przypadku Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego.

W przypadku funduszu z wydzielonymi subfunduszami ksiegi rachunkowe prowadzi sie odrebnie dla
kazdego subfunduszu.

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

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

Cena nabycia obejmuje prowizje maklerskg, a w przypadku nabycia akcji z wykorzystaniem praw poboru
takze koszt nabycia tych praw. Sktadniki lokat nabyte nieodpfatnie ujmuje sie wedtug ceny nabycia rowne;j
zero.

Cena nabycia papierow wartosciowych nominowanych w walutach obcych wyrazana jest w walucie obcej
oraz w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug Sredniego kursu NBP obowigzujgcego w dniu ujecia
operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu.

Nabycie albo zbycie sktadnikow lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy, pod
warunkiem posiadania przez Depozytariusza oraz Ksiegowos¢ Funduszy kompletu prawidtiowo
sporzgdzonych dokumentéw do godziny 10.30 w dniu sporzgdzania wyceny za dzien, w ktéorym umowy
zostaly zawarte. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po godzinie 23:00
(godzina wskazana przez Fundusz, o ktérej okresla sie ostatnie dostepne kursy na rynkach aktywnych w
dniu wyceny) oraz sktadniki, dla ktérych do godz. 10.30 w dniu sporzgdzania wyceny za dzien poprzedni
brak jest zlecenia lub potwierdzenia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywéw Funduszu i
ustaleniu jego zobowigzan.

W przypadku nabycia instrumentéw finansowych nowej emisji za moment wprowadzenia transakcji do
ksiag Funduszu uwaza sie: (1) w przypadku instrumentéw rejestrowanych na rynku krajowym: date
rejestracji na rachunku Funduszu, (2) w przypadku instrumentéw rejestrowanych na rynkach
zagranicznych: date otrzymania poprawnego potwierdzenia zawarcia transakcji.

Zlecenie sprzedazy papieréw wartosciowych, ktére jest wynikiem odpowiedzi na publiczne wezwanie do
sprzedazy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia transakcji sprzedazy papierow
wartosciowych, ktére sg przedmiotem publicznego wezwania do sprzedazy, a jezeli nie jest okreslona, nie
pbzniej niz w dniu rozliczenia na rachunku papierow warto$ciowych.

Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru wartosciowego w wyniku braku potwierdzenia zostata ujeta w
ksiegach rachunkowych w nastepnym dniu po dniu zawarcia transakcji wynikajgcym z pierwotnego
dokumentu, to w przypadku transakcji walutowych ujmuje sie je w walucie, w ktdérej sg wyrazone, a takze
w walucie polskiej, po przeliczeniu wedtug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy
Bank Polski na dzien ujecia operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu, a w przypadku papieru
wartosciowego, ktérego pierwotny termin zapadalnosci nie jest dtuzszy niz 92 dni wycenianego w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny
przyjmuje sie wszystkie parametry wynikajgce z umowy kupna/sprzedazy, a przede wszystkim date
nabycia, rozliczenia. W przypadku rozliczenia transakcji kupna/sprzedazy papieru wartosciowego
wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej oraz braku potwierdzenia zawarcia transakcji, skutek wyceny ujmuje sie jako
przychody/koszty odsetkowe.

10) Waluty obce nabywane przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji kupna zagranicznych papierow

wartosciowych, niestanowigce lokat Funduszu oraz waluty obce sprzedawane przez Fundusz, ujmuje sie
w dniu rozliczenia transakcji nabycia/sprzedazy waluty. Do dnia rozliczenia wycenie podlega forward
walutowy, ujmowany jako niezrealizowany zysk/strata, wynikajacy z poréwnania kursu rozliczeniowego i
Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Transakcje nabycia walut
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obcych ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug faktycznie poniesionego kosztu, a transakcje
sprzedazy walut obcych ujmuje sie wedtug faktycznie uzyskanych srodkéw. Wynik na transakcji zakupu i
sprzedazy walut stanowi przychéd lub koszt Funduszu. W przypadku przewalutowania jednej waluty obcej
na drugg obca wynik z operacji przypisywany jest walucie, z ktdrej nastepuje przewalutowanie

Walutowe kontrakty terminowe oraz swapy na stope procentowg zabezpieczajgce transakcje na
instrumencie bazowym ujmuje sig¢ w ksiegach w dniu zawarcia transakcji i wycenia wedtug odpowiedniego
modelu wyceny.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,HIFO”, tzn. pierwsze sprzedawane sg instrumenty
finansowe o najwyzszej cenie nabycia. W przypadku instrumentéw wycenianych w wysokosci
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, ktérych
pierwotny termin zapadalnosci jest nie dtuzszy niz 92 dni jako pierwsze sprzedaje sie instrumenty
finansowe o najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowe;.

Nalezng dywidende ujmuje sie w ksiegach w dniu Ex-date, czyli w dniu, w ktérym kurs instrumentu zostat
skorygowany o warto$¢ dywidendy.

Przychody z tytutu dywidendy ujmuje sie w kwocie brutto tzn. bez uwzglednienia obcigzen podatkowych
w przychodach w korespondencji z naleznosciami. Kwota potragconego podatku, wedtug odpowiednich
przepiséw, stanowi koszt Funduszu w korespondencji z naleznosciami. W przypadku, gdy nalezna
dywidenda denominowana jest w obcej walucie, podlega ona przeszacowaniu w kazdym Dniu Wyceny.
Réznice kursowe powstate w wyniku przeszacowania ujmowane sg w korespondencji z
przychodami/kosztami. Nalezno$¢ z tytutu dywidendy jest zamykana w Dniu Wyceny, gdy nastepuje
uzgodnienie wyciggu bankowego, na ktérym widoczne jest finansowe rozliczenie wyptaty dywidendy.
Zamknigcie naleznosci nastepuje w korespondenc;ji z rachunkiem podstawowym (w przypadku naleznosci
denominowanych w PLN), lub z odpowiednim rachunkiem walutowym (w przypadku naleznosci
denominowanych w walutach obcych).

Zwrot podatku nadptaconego ujmowany jest w ksiegach, gdy nastepuje uzgodnienie wyciggu bankowego,
na ktérym widoczne jest uznanie rachunku, z wyjatkiem rynkéw, na ktérych fundusz posiada certyfikacje.
W przypadku gdy nalezny zwrot podatku od dywidendy denominowany jest w walucie obcej, podlega on
przeszacowaniu w kazdym Dniu Wyceny. Réznice kursowe powstate w wyniku przeszacowania ujmowane
sa w korespondencji z przychodami/kosztami. Nalezno$¢ z tytutu zwrotu podatku jest zamykana w Dniu
Wyceny, w ktorym nastepuje uzgodnienie wyciggu bankowego, na ktérym widoczne jest finansowe
rozliczenie zwrotu podatku. Zamkniecie naleznosci nastepuje w korespondencji z rachunkiem
podstawowym (w przypadku naleznosci denominowanych w PLN), lub z odpowiednim rachunkiem
walutowym (w przypadku naleznosci denominowanych w walutach obcych). Fundusz ubiega sie o zwrot
podatku nadptaconego w kazdym przypadku, gdy nalezne przychody przewyzszajg szacowane koszty
zwigzane z ubieganiem sie o ten zwrot. Zwrot podatku nadptaconego ujmowany jest w ksiegach
rachunkowych, gdy nastepuje uzgodnienie wyciggu bankowego, na ktérym widoczne jest uznanie
rachunku.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitalu wplaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien
wpisania do rejestru uczestnikéw funduszu liczby zbytych lub odkupionych jednostek uczestnictwa albo
wydania lub wykupienia certyfikatow inwestycyjnych, przy zastosowaniu wartosci aktywoéw netto na
jednostke uczestnictwa albo na certyfikat inwestycyjny, wyznaczonej zgodnie z zasadg, iz na potrzeby
okreslenia WANJU/WANCI w Dniu Wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian
kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub wyptatami, ujmowanymi zgodnie z powyzszym opisem.

W przypadku zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do
odkupu, papier wartosciowy bedacy przedmiotem transakcji pozostaje ujmowany w ksiegach
rachunkowych Funduszu. Papiery wartosciowe nabyte z udzielonym przez drugg strone przyrzeczeniem
odkupu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych, o ile zawarta transakcja przenosi na Fundusz ryzyka
zwigzane z danym papierem wartosciowym. Transakcje typu buy-sell-back uznaje sie za przenoszace na
Fundusz ryzyka zwigzane z papierem wartosciowym bedgcym przedmiotem transakc;ji.

Przychody odsetkowe od lokat bankowych wycenia sie poczagwszy od dnia zawarcia umowy za pomocag
modelu wyceny, a w przypadku terminu zapadalnosci nie dtuzszego niz 92 dni stosuje sie wycene metodag
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Skutek wyceny dtuznych papieréw wartosciowych po dniu ostatniego notowania na aktywnym rynku
zalicza sige do niezrealizowanych zyskéw/strat z wyceny.

W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych dopuszczonych do publicznego obrotu na rynku
aktywnym zmiane wyceny papieru wartosciowego przed dniem pierwszego notowania na rynku aktywnym
ujmuje sie jako niezrealizowane zyski/straty z wyceny. Od dnia pierwszego notowania na aktywnym rynku
wynik z wyceny stanowi ré6znice miedzy wartoscig godziwg sktadnika lokat a jego wartoscig nabycia. Wynik
przeszacowania wartosci papieru wartosciowego wycenianego w skorygowanej cenie nabycia ustalany do
dnia jego pierwszego notowania zostaje wyksiegowany w dniu pierwszego notowania.
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Skutek wyceny papieréw wartosciowych denominowanych w walutach obcych, ktérych pierwotny termin
zapadalnosci jest nie diuzszy niz 92 dni wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, wykazuje sie jako niezrealizowane zyski/straty z tytutu réznic
kursowych z podziatem na niezrealizowane réznice kursowe zwigzane z kosztem zakupu papieru
wartosciowego oraz niezrealizowane réznice kursowe z tytutu przychoddw/kosztow odsetkowych. W
momencie sprzedazy niezrealizowane roznice kursowe zwigzane z zakupem wykazuje sie jako
zrealizowane roznice kursowe ze zbycia lokat, za$ niezrealizowane réznice kursowe z tytutu
przychoddéw/kosztéw odsetkowych stanowig koszty/przychody Funduszu z tytutu réznic kursowych.

W przypadku sprzedazy dtuznych, kuponowych papieréw wartosciowych wycenianych z rynku aktywnego
lub na podstawie modelu wyceny naleznosci z tytutu przychodéw odsetkowych ksiegowane sg w dniu
zawarcia transakcji w petnej wysokos$ci zgodnej z tabelg odsetkowg emitenta ustalong na dzien rozliczenia
transakgciji.

W przypadku sprzedazy dtuznych papieréw wartosciowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia
naleznosci z tytutu przychodéw odsetkowych ujmuje sie tgcznie z wyceng nominatu — wedtug
skorygowanej ceny nabycia na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy.

Biezgca wartos¢ papierow wartosciowych, ktérych pierwotny termin zapadalnosci jest nie diuzszy niz 92
dni wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, w przypadku ktorych nastepuje wykup kapitalu w ratach, wyznaczana jest zgodnie z
przeptywami, jakie nastepujg od dnia zakupu do dnia wykupu ostatniej raty, przy czym oszacowan
efektywnej stopy procentowej dokonuje sie w dacie wyptaty odsetek lub w dacie wyptaty raty kapitatu. W
dniach wypfaty raty kapitalu dokonuje sie wykupu odpowiedniej ilosci papierow wartosciowych
stanowigcych okreslony procent ich fgcznej ilosci bedacej w posiadaniu Funduszu. Réznice powstatg przy
wykupie raty kapitatu ujmuje sie w postaci korekty do przychodow odsetkowych.

W przypadku papierow wartosciowych o wykupie kapitatu w ratach i nabywanych w réznych terminach
(kazdy zakup stanowi odrebng paczke zakupu), wykupywana ilo$¢ obligacji wyznacza sie jako odpowiedni
procent ilodci papieréw wartosciowych znajdujgcych sie w danej paczce zakupu. Jezeli z wyliczeh wynika
konieczno$¢ dodania lub odjecia na jednej z paczek pewnej liczby papierow wartosciowych, modyfikaciji
dokonuje sie na paczce o najwiekszej liczbie papierow warto$ciowych. W przypadku, gdy wystepuje kilka
paczek o tej samej ilosci papierow wartosciowych, zaokrgglenia dokonuje sig na paczce o dacie zakupu
najblizszej w stosunku do dnia wyceny. W przypadku wykupu papieréow wartosciowych, dla ktérych
nastepuje wykup kapitatu w ratach, nie stosuje sie¢ metody HIFO.

Papiery wartosciowe, ktérych wlasnos¢ zostata przeniesiona przez Fundusz na drugg strone w wyniku
zawarcia umowy pozyczki papierow wartosciowych, stanowig skfadnik lokat Funduszu. Przychody z tytutu
udzielenia pozyczki papierow wartosciowych Fundusz nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.
Papiery wartosciowe, ktérych Fundusz stat sie wtascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papieréow
wartosciowych, nie stanowig sktadnika lokat Funduszu. Koszty z tytutu otrzymania pozyczki papierow
wartosciowych Fundusz rozlicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

W przypadku wykupienia przez Fundusz wszystkich certyfikatow inwestycyjnych danej serii, jezeli wartos¢
wykupienia wynikajgca z przemnozenia ilosci certyfikatéw inwestycyjnych oraz WAN/CI przekracza
wartos$¢ aktywdw netto danej serii, nastepuje proporcjonalne pomniejszenie aktywéw poszczegdélnych serii
certyfikatow inwestycyjnych w celu zapewnienia wystarczajgcej ilosci $rodkéw pienieznych
przekazywanych uczestnikom.

2) Wycena skladnikow lokat

1)

2)

3)

4)

Fundusz dokonuje wyceny Aktywéw Funduszu oraz ustala Warto$¢ Aktywéw Netto Funduszu oraz

Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny w kazdym Dniu Wyceny oraz na dzien

sporzadzenia sprawozdania finansowego.

Wartos¢ aktywdw netto Funduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywéw Funduszu pomniejszonych o

wartos¢ zobowigzan Funduszu w dniu wyceny.

Wartos$¢ aktywow netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny jest réwna wartosci aktywow netto Funduszu,

w dniu wyceny, podzielonej przez catkowity liczbe certyfikatéw inwestycyjnych ustalong na podstawie

rejestru certyfikatow inwestycyjnych Funduszu w dniu wyceny.

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej

wartosci godziwej w rozumieniu art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci w dniu

wyceny, z zastrzezeniem zasad wyceny aktywow i zobowigzan finansowych:

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

oraz

b) niepodlegajgcych operacjom objecia dtuznych papieréw wartosciowych kolejnej emisji potagczonych
z umorzeniem posiadanych przez Fundusz dtuznych papieréw wartosciowych wczes$niejszej emisji.
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3) Wycena papierow wartosciowych i praw majatkowych notowanych na rynku aktywnym

1) Wartos¢ godziwg sktadnikdw lokat, dla ktérych mozna oszacowac¢ wartos¢ wedtug ceny z aktywnego
rynku, wycenia sie w nastepujgcy sposéb:

2)

3)

a)

b)

c)

d)

e)

jezeli dzien wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku —w
oparciu o ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs ustalony na aktywnym rynku w dniu
wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywow Funduszu dokonywana jest po ustaleniu w dniu
wyceny kursu zamkniecia, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs,

jezeli dzien wyceny jest rownoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku,
przy czym w dniu wyceny nie zawarto zadnej transakcji na danym sktadniku aktywow, a w przypadku
polskich obligacji skarbowych nie wyznaczono kursu fixingowego z 16:30, w oparciu o wiarygodnie
oszacowang warto$¢ godziwg okreslong w pkt. 2.

jezeli dzieh wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym
rynku, w przypadku polskich obligacji skarbowych kursu fixingowego z 16:30, a w przypadku braku
kursu zamknigcia lub w przypadku polskich obligacji skarbowych braku kursu fixingowego z 16:30 —
innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, zgodnie z zasadami, o ktérych
mowa w pkt. 1b).

Jezeli, pomiedzy wskazang w statucie godzing okreslajacg ostatnio dostepne kursy w dniu
dokonywania wyceny a momentem zakonczenia przeprowadzania procedury Wyceny Aktywow
Funduszy zajdg istotne zmiany na rynku lub zostanie powzieta informacja skutkujgca znacznie na
Wycene Aktywow Funduszy, Fundusz ujmuje te zdarzenia w aktualnej wycenie. Towarzystwo
podejmujgc decyzje o ujeciu tych zdarzen w aktualnej wycenie przekazuje stosowng informacje
Depozytariuszowi.

Jezeli w momencie przeprowadzania procedury Wyceny Aktywow Funduszy brak jest mozliwosci
pozyskania informacji o kursach z godziny wskazanej w statucie Funduszu, warto$¢ godziwg
skfadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku wycenia sie w oparciu o ostatnie dostepne kursy z
dnia wyceny.

dla polskich obligacji skarbowych do wyceny przyjmuje sie kurs fixingowy z 16:30, a w przypadku jego
braku kurs transakcyjny (z zamkniecia sesji),

dla zagranicznych papieréw dtuznych do wyceny przyjmuje sie kurs BGN jako pierwsze zrodto wyboru
ceny

Kazdorazowo przy ustalaniu wartosci godziwej celem Funduszu jest mozliwie najlepsze jej oszacowanie
przy uwzglednieniu posiadanych zasobdw oraz mozliwosci pozyskania odpowiednich informacji. Sposéb
oszacowania wartosci godziwej jest kazdorazowo uzgadniany z depozytariuszem.

Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg, o ktérej mowa w punkcie 1b), uznaje sie wartos¢
wyznaczong wedtug nastepujgcej kolejnosci, na podstawie:

a)

b)

dla polskich obligacji skarbowych:

1) wartosci BGN (Bloomberg Generic) oszacowanej przez autoryzowany serwis Bloomberg,

2) sredniej arytmetycznej z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych na moment zamkniecia
sesji (jedynie w przypadku, jezeli spread pomiedzy ofertami wynosi nie wiecej niz 2 punkty procentowe
z rynku gtéwnego dostepnych w dniu wyceny), z tym, ze uwzglednianie wytacznie ceny w ofertach
sprzedazy bgdz w ofertach kupna jest niedopuszczalne — konieczne jest istnienie ofert po obu
stronach rynku. Wyliczonej w ten sposéb sredniej nie zaokragla sie,

3) kursu referencyjnego TBSP.fixPrice publikowanego przez BondSpot S.A.,

4) kursu wyznaczonego w czasie fixingu na otwarcie sesji na rynku Treasury BondSpot Poland,

5) kursu przyjetego do wyceny z dnia poprzedniego.

dla pozostatych lokat, niewymienionych w pkt. a):

1) $redniej arytmetycznej z ofert kupna i sprzedazy (jedynie w przypadku, jezeli spread pomiedzy
ofertami: dla udziatowych papierow wartosciowych wynosi nie wiecej niz 10%, a dla dluznych
papierow wartosciowych nie wiecej niz 2 punkty procentowe z rynku gtéwnego dostepnych w dniu
wyceny), z tym, ze uwzglednianie wytgcznie ceny w ofertach sprzedazy badz w ofertach kupna jest
niedopuszczalne — konieczne jest istnienie ofert po obu stronach rynku. Wyliczonej w ten sposéb
Sredniej nie zaokragla sie,

2) kursu przyjetego do wyceny z dnia poprzedniego.

Sktadniki lokat, ktére sg notowane na wiecej niz jednym rynku aktywnym wycenia sie w oparciu o ceny z
rynku gtéwnego. Rynek gtéwny okresla sie w oparciu kolejno o nastepujgce kryteria:

a) wolumen obrotu na danym skfadniku lokat w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego,

b) liczbe zawartych transakcji na danym skiadniku lokat w okresie ostatniego miesigca
kalendarzowego,
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c) ilos¢ danego skifadnika lokat wprowadzonego do obrotu na danym aktywnym rynku,
d) kolejnos¢ wprowadzenia danego sktadnika lokat do obrotu na poszczegélnych rynkach,
e) mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku.

Zarzgdzajgcy danym Funduszem obowigzany jest przekazaé¢ do Ksiegowosci Funduszy pisemng
informacje zawierajaca liste rynkdw, na ktérych Fundusz moze zawiera¢ transakcje na danym skfadniku
lokat.

W przypadku braku mozliwosci wyboru rynku gtéwnego w oparciu o kryteria wskazane w pkt a) -e)
powyzej decyzje o wyborze rynku gtéwnego podejmuje Towarzystwo w porozumieniu z
Depozytariuszem. Wyboru rynku gtéwnego, uzasadnionego politykg inwestycyjng Funduszu, dokonuje
sie na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.

3.1. W przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji jest wprowadzany do obrotu w momencie, ktéry
nie pozwala na dokonanie poréwnania w petnym okresie wskazanym powyzej, ustalenie rynku gtéwnego

nastepuje:

— poprzez poréwnanie obrotdéw z poszczegdlnych rynkéw od dnia rozpoczecia notowan do konca
okresu poréwnawczedo,

— w przypadku, gdy rozpoczyna sie obrét papierem wartoSciowym, wybdr rynku dokonywany jest
poprzez poréwnanie obrotéw na poszczegdlnych rynkach z pierwszego dnia wystgpienia obrotéw,

— w przypadku zakupu udziatowych papieréw wartosciowych nowych emisji do momentu wejscia do
obrotu na aktywnym rynku ich warto$¢ godziwg wyznacza cena nabycia, chyba ze jest mozliwa
wycena na podstawie ceny z rynku aktywnego nierdznigcego sie istotnie sktadnika, w szczegolnosci
o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

3.2. W przypadku, gdy rozpoczyna sie obrét udziatowym papierem wartoSciowym, zas na rynku nie
wystapily jeszcze transakcje, w przypadku wystepowania ofert kupna i sprzedazy za warto$¢ godziwg
uznaje sie $rednig z tych ofert, jezeli spread pomiedzy ofertami: dla udziatowych papieréw wartosciowych
wynosi nie wiecej niz 10%. W przypadku wystepowania ofert na wigcej niz jednym rynku, do wyboru rynku
stosuje sie zasade najmniejszego spreadu najlepszych ofert dostepnych w momencie zakonczenia sesiji
z pierwszego dnia wystgpienia ofert.

W przypadku zakupu polskich instrumentow dtuznych nowej emisji innych niz obligacje wyemitowane
przez Skarb Panstwa denominowane w PLN oraz udziatowych papieréw wartosciowych nienotowanych
na aktywnym rynku, do dnia budowy modelu i jego uzgodnienia z depozytariuszem, (czas budowy modelu
do 14 dni kalendarzowych, w uzasadnionych przypadkach moze ulec wydiuZzeniu w porozumieniu z
depozytariuszem) za warto$¢ godziwg uznaje sie cene nabycia, z uwzglednieniem pkt 4a, przy czym
zmiana metody wyceny na cene z aktywnego rynku moze nastgpi¢ jedynie z poczatkiem nowego miesigca,
po dokonaniu klasyfikacji danego rynku jako rynku aktywnego,

W przypadku zakupu dtuznych zagranicznych papieréow warto$ciowych nowej emisji w okresie do
zakonczenia pierwszego miesigca notowania na rynkach zorganizowanych ich warto$¢ godziwg wyznacza
sie na podstawie kursu referencyjnego BGN Iub w inny sposéb uzgodniony z depozytariuszem
uwzgledniajgcy dostepne dane z rynku.

W okresie pomiedzy dniem ostatniego notowania na rynku aktywnym a dniem wykupu stosuje sie cene
wykupu przy zatozeniu, ze ostatnia cena z notowania nie jest nizsza niz 95% wartosci nominatu. W
pozostatych przypadkach wymagana jest dodatkowa analiza.

Dopuszcza sie mozliwos¢ wyceny udziatowych papierdw wartosciowych nabytych w drodze nowych emis;ji
wedtug ceny nabycia pod warunkiem, ze emitent zadeklarowat w dokumentach ofertowych zamiar
wprowadzenia papierow wartosciowych do zorganizowanego systemu obrotu i nowe informacje dotyczace
emitenta nie wymagajg aktualizacji wyceny w celu wiarygodnego oszacowania warto$ci godziwe;.

Papiery wartosciowe, w przypadku ktérych nie ma mozliwosci okre$lenia ich wartosci godziwej wedtug

metod okreslonych w pkt. 1-3, oraz dla papierow diuznych wyemitowanych na rzecz Funduszu

Przeciwdziatania Covid-19 zabezpieczone gwarancjg Skarbu Panstwa (BGK i PFR) z powodu

wystepujagcych na rynku GPW istotnych wahan cen i wolumenéw transakcji w trakcie ses;ji

niepozwalajgcych w sposob ciggly wiarygodnie oszacowac¢ wartosci godziwej tych instrumentéw, wycenia
sie wedtug:

— w przypadku aktywow i zobowigzan finansowych, ktorych pierwotny termin zapadalnosci jest nie
dtuzszy niz 92 dni oraz niepodlegajgcych operacjom objecia dtuznych papierdw wartosciowych
kolejnej emisji potgczonych z umorzeniem posiadanych przez Fundusz diuznych papierow
wartosciowych wczesniejszej emisji — skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow,
przy czym skutek wyceny zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo kosztow
odsetkowych Funduszu proporcjonalnie do czestotliwosci ustalania wartosci aktywéw netto w dniach
wyceny,
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— dla aktywow i zobowigzan finansowych w przypadku, gdy termin zapadalnosci jest dtuzszy niz 92 dni
— warto$ci godziwej uzyskanej po oszacowaniu wartosci z wykorzystaniem modeli wyceny poziomu 2
lub 3 hierarchii wartosci godziwej, zgodnie z metodyka ustalong przez Fundusz. W przypadku
dtuznych papieréow wartosciowych do wyceny uwzglednia sie wartosci z modeli z doktadnoscig do
trzech miejsc po przecinku,

— w odniesieniu do instrumentéw finansowych o charakterze udziatowym innych niz wymienione
powyzej, stosuje sie¢ metode estymaciji, powszechnie stosowang i uznawang za adekwatng do danego
instrumentu finansowego, z uwzglednieniem danych z rynkéw aktywnych, w tym:

- ostatnio dostepne ceny transakcyjne na wycenianym skfadniku lokat ustalone pomiedzy
niezaleznymi od siebie i niepowigzanymi ze sobg stronami,

- metody rynkowe, a w szczegdlnosci metode poréwnywalnych spétek gietdowych oraz
metode poréwnywalnych transakgiji,

- metody dochodowe, a w szczegdlnosci metode zdyskontowanych przeptywoéw pienieznych,

- metody ksiegowe, a w szczegolnosci metode skorygowanej wartosci aktywow netto,

Jezeli dotychczasowe modele do wyceny nie bedg adekwatne do nowego sktadnika lokat, czas
budowy modelu moze wynies¢ do 30 dni kalendarzowych, za$ w przypadku parametryzaciji
sktadnikéw lokat wycenianych z zastosowaniem modeli dotychczas stosowanych czas
aktualizacji modelu wynosi do 14 dni kalendarzowych, z zastrzezeniem niestandardowych
sytuacji, w ktérych w porozumieniu z depozytariuszem czas ten moze ulec wydtuzeniu,
—  w przypadku braku mozliwosci wyceny metodami okreslonymi w pkt. 4.c) Fundusz podejmie
starania by uzyskac warto$¢ oszacowang przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke
Swiadczaca tego rodzaju ustugi.

Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Funduszu, o ktérych mowa w pkt. 4.b) -d), podlegajg
uzgodnieniu z depozytariuszem.

1.1 W przypadku skfadnikoéw lokat, dla ktérych wartos¢ godziwg oszacowano wedtug ceny z aktywnego

rynku, gdy z poczatkiem miesigca uznaje sie brak aktywnego rynku, wartos¢ godziwg ustala sie
wedtug modelu z poziomu 2 hierarchii warto$ci godziwej, w ktérym za dane obserwowalne przyjmuje
sie ceny podobnych aktywow pochodzgcych z aktywnego rynku lub ceny identycznych lub podobnych
aktywow pochodzgcych z rynku, ktéry nie jest aktywny. W sytuacji braku takich danych
obserwowalnych za warto$¢ godziwg uznaje sie¢ ostatnig, dostepng cene pochodzacg z rynku
aktywnego. Tak ustalong warto$¢ godziwg przyjmuje sie do dnia budowy modelu, o ktérym mowa w
pkt. 4. b) -d) i jego uzgodnienia z depozytariuszem (czas budowy modelu w zaleznosci od
skomplikowania — do 30 dni kalendarzowych).

W uzasadnionych przypadkach, gdy w stosunku do wycenianych za pomocg uzgodnionego modelu
aktywow wystepuje rozbieznos¢é w cenach pomiedzy Funduszem a Depozytariuszem, Towarzystwo
podejmuje decyzje odnosnie zastosowania wyceny, ktéra moze by¢ potwierdzona przez
Depozytariusza.

5) Wycena papierow wartosciowych przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej opiera sie na przysztych
przeptywach pienigznych oczekiwanych w okresie do terminu zapadalnos$ci lub wymagalnosci, a w przypadku
skfadnikdw o zmiennej stopie procentowej — do najblizszego terminu oszacowania przez rynek poziomu
odniesienia, stanowigcg wewnetrzng stope zwrotu sktadnika aktywow lub zobowigzania w danym okresie. Na
kazdy dzien wyceny Fundusz ocenia czy istniejg obiektywne dowody utraty wartosci sktadnika lokat
wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej
i uwzglednia je w wycenie. Skfadnik lokat utracit wartos¢, gdy istniejg obiektywne dowody utraty wartosci
wynikajgce z jednego lub wiecej zdarzen majgcych miejsce po poczatkowym ujeciu sktadnika lokat (‘zdarzenie
powodujgce strate’), a zdarzenie (lub zdarzenia) powodujgce strate ma wplyw na oczekiwane przyszie
przeptywy pieniezne wynikajgce ze sktadnika lokat, ktérych wiarygodne oszacowanie jest mozliwe. Do
obiektywnych dowodoéw utraty wartosci sktadnika lokat zalicza sie m.in. uzyskane przez Fundusz informacje
dotyczgce nastepujagcych zdarzen:

- znaczgce trudnosci finansowe emitenta,

- niedotrzymanie warunkéw umowy, np. niesptacenia albo zalegania ze sptaceniem odsetek lub nominatu,

- wysokiego prawdopodobienstwa upadtosci lub innej reorganizacji finansowej emitenta.

Jezeli istniejg obiektywne dowody, ze zostata poniesiona strata z tytutu utraty wartosci sktadnika lokat
wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,
biezgcg warto$¢ oczekiwanych przysztych przeptywdw pienieznych dyskontuje sie z zastosowaniem
pierwotnej efektywnej stopy procentowej sktadnika lokat.

Okreslajac przyszte przeptywy pieniezne oczekiwane w okresie do terminu zapadalnosci lub wymagalnosci w
szacowaniu utraty wartosci danego sktadnika lokat wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, Fundusz okresla réozne mozliwe scenariusze zwigzane z
oczekiwanymi przysztymi przeptywami pienieznymi, jak réwniez ocenia prawdopodobienstwa ich wystgpienia.
Prawdopodobienstwa wystgpienia mozliwych scenariuszy zwigzanych z oczekiwanymi przysztymi
pienieznymi sumujg sie do wartosci jeden.
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Utrata wartosci sktadnika lokat kazdorazowo uzgadniana jest z Depozytariuszem, ktéry ocenia okreslone
przez Fundusz przyszte przeptywy pieniezne oczekiwane w okresie do terminu zapadalnosci lub
wymagalnosci. Towarzystwo przekazuje Depozytariuszowi posiadane informacje wskazujgce na utrate
wartosci papieréw, otrzymane od emitenta (wynikajace np. ze sprawozdania finansowego spotki, z
prowadzonej korespondencji z emitentem lub pozyskane na spotkaniach z emitentem). Depozytariusz, w
miare mozliwosci bezposredniego pozyskania odpowiednich informacji, dokonuje weryfikacji otrzymanych od
Towarzystwa informacji bezposrednio u emitenta papieréw wartosciowych.

6) Diuzne papiery warto$ciowe nienotowane na aktywnym rynku, dla ktdrych brak jest mozliwosci ustalenia
przysztych przeptywow pienigznych oczekiwanych w okresie do terminu zapadalno$ci wycenia sie wedtug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej okreslonej w pkt. 4.b). W szczegélnosci wycena dtuznych
papieréw wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku opiera sie na sprawozdaniach finansowych
emitenta oraz innych informacjach zwigzanych z emitentem, moggcych mie¢ wptyw na wycene.

7) W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Funduszu dotychczas wycenianego w warto$ci godziwej, do
wysokosci skorygowanej ceny nabycia — wartos¢ godziwa wynikajgca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia.

8) Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach
za pomocg modelu wyceny, a w przypadku transakcji o terminie zapadalnosci nie diuzszym niz 92 dni wycenia
sie metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty warto$ci sktadnika aktywow. Transakcja repo/sell-buy back,
zaciagniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych oraz diuzne instrumenty finansowe wyemitowane przez
Fundusz wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

9) W przypadku inwestycji przez Fundusz w certyfikaty inwestycyjne/jednostki (tytuty) uczestnictwa innego
funduszu (,Fundusz bazowy”) niedopuszczone do publicznego obrotu, wyceniane sg one wedtug ostatniej
ogtoszonej przez Fundusz bazowy wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny/jednostke (tytuf)
uczestnictwa przy uwzglednieniu wszystkich istotnych zmian wartosci godziwej w okresie pomiedzy
ogtoszeniem wartosci jednostki uczestnictwa, a godzing w dniu wyceny wskazang w statucie. W sytuacji
ogtoszenia przez Fundusz bazowy korekty wyceny certyfikatu inwestycyjnego/ jednostki (tytutu) uczestnictwa
wartos¢ ta jest uwzgledniana w najblizszej wycenie Funduszu.

10)Wszelkie operacje dokonywane przez Fundusz potwierdzone do momentu wyceny sg ujmowane wedtug
wartosci z dnia wyceny.

11)Zobowigzania z tytutu nabycia papieréw wartosciowych, wycenianych w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, wykazuje sie do momentu rozliczenia
transakcji kupna wedtug wartosci nabycia. Papiery wartosciowe, wyceniane w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, wykazuje sie do momentu rozliczenia
transakcji kupna wedtug wartosci nabycia.

12) Wartos$¢ godziwg prawa poboru nienotowanego na rynku aktywnym okresla sie kazdego dnia wyceny wedtug
nastepujgcych zasad:
C-B
L

C — cena rynkowa akcji w danym dniu,
B — cena emisyjna akcji nowej emisiji,
L — liczba pp potrzebnych do nabycia akcji nowej emisiji.

W przypadku, gdy warto$¢ teoretyczna prawa poboru ustalona wedtug powyzszego wzoru jest mniejsza od 0,
do wyceny przyjmuje sie wartos¢ prawa poboru jako 0.

W przypadku, gdy nie jest znana cena emisyjna akcji nowej emisji, a prawo poboru bedzie notowane na rynku
zorganizowanym, do wyceny przyjmuje sie warto$¢ prawa poboru na poziomie 0.

13)Przed dniem pierwszego notowania na aktywnym rynku prawa do akcji nienotowanych na aktywnym rynku
wyceniane sg po cenie emisyjnej akcji nowej emisji. Prawa do akcji nienotowanych powstate w wyniku
zamiany praw poboru zakupionych na GPW wyceniane sg po cenie emisyjnej akcji nowej emisji powigkszonej
o koszt nabycia praw poboru.

14)Wycena praw do akcji oraz praw do nowej emisji akcji notowanych na aktywnym rynku odbywa sie w oparciu
o kurs ustalony na aktywnym rynku w dniu wyceny lub w przypadku jego braku w oparciu o publicznie
ogtoszong na aktywnym rynku cene nierdznigcego sie istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

15) Papiery wartosciowe zgtoszone do sprzedazy lub wymiany w odpowiedzi na publiczne wezwanie wycenia sie
na podstawie ceny z wezwania lub warunkéw wymiany, w przypadku oferty, w ktorej:

- wezwanie obejmuje skup 100% papieréw;
- Fundusz posiada potwierdzone informacje o spetnieniu wszystkich warunkéw z wezwania;
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Fundusz odpowiada na wezwanie catg posiadang pozycjg papieréw.
Brak jest dodatkowych warunkéw zawieszajgcych wezwanie

Zmiana wyceny moze nastgpi¢ dopiero w dniu uzyskania jednoznacznego komunikatu o dojsciu oferty do
skutku lub w dniu zawarcia/rozliczenia transakcji sprzedazy, jednak nie wczesniej niz w dniu nastepujacym po
ostatnim dniu trwania wezwania/oferty.

16)Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku Fundusz wycenia wedlug zasad okreslonych w pkt. 1.

Kontrakty terminowe zawarte poza aktywnym rynkiem wycenia si¢ wedtug wartosci godziwej otrzymanej przy
zastosowaniu modelu wyceny.

17)W dniu wyceny zobowigzania Funduszu z tytutu wystawionych opcji notowanych na aktywnym rynku ustala

sie wediug wartosci godziwej wystawionych opcji, wycenionych zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 1-3.

18) Zobowigzania Funduszu z tytutu krétkiej sprzedazy papieréw wartosciowych wycenia sie wedtug zasad

przyjetych dla tych papierow warto$ciowych.

4) Wycena papieréw wartosciowych notowanych na zagranicznych rynkach

1.

W przypadku nabycia przez Fundusz papieru wartosciowego wyemitowanego zagranicg podmiot
prowadzgcy ksiegi rachunkowe Funduszu okresla rynki aktywne tego papieru wartosciowego i przedstawia
depozytariuszowi do akceptacji informacje bedgca podstawag wyboru metody wyceny.

Aktywa i zobowigzania denominowane w walutach obcych:

a) wycenia sie w sposob okreslony w pkt. 1-2 ,Wycena papieréw wartosciowych i praw majgtkowych
notowanych na rynku aktywnym?”, przy czym w zakresie kryterium wyboru rynku gtéwnego stosuje sie
odpowiednio postanowienia pkt. 3,

b) wycenia sie w walucie kraju notowania lub — w przypadku papieréow nienotowanych na aktywnym
rynku — w walucie, w ktérej sktadnik lokat jest denominowany i wykazuje sie w walucie polskiej po
przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski na moment wskazany w statucie Funduszu, w ktérym okreslane sg ostatnie
dostepne kursy,

c) wartos¢ aktywoéw notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski
nie ustala kursu, ich wartos¢ jest okreslana w relacji do ostatniego dostepnego sredniego kursu euro
wyliczonego przez Narodowy Bank Polski na moment wskazany w statucie Funduszu, w ktérym
okreslane sg ostatnie dostepne kursy,

d) $rodki pieniezne oraz naleznosci i zobowigzania niedenominowane w ztotych wycenia sie lub ustala
w walucie, w ktérej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug sredniego kursu
NBP dostgpnego na moment wskazany w statucie Funduszu, w ktérym okreslane sg ostatnie
dostepne kursy.

e) w celu ustalenia wartosci papieréw wartosciowych notowanych lub denominowanych w walutach
obcych wykorzystuje sie kursy papierow wartosciowych notowanych w walutach obcych i
przeliczanych na walute polska.

Tytuly uczestnictwa notowane na rynku aktywnym emitowane przez instytucje wspdlnego
inwestowania majgce siedzibe za granicg sg wyceniane w sposob okreslony w ust. 1-2 ,Wycena
papierow wartosciowych i praw majgtkowych notowanych na rynku aktywnym”. W innym przypadku
wyceniane sg wedtug ostatniej ogloszonej przez emitenta wartosci aktywoéw netto na tytut
uczestnictwa, przy uwzglednieniu wszystkich istotnych zmian wartosci godziwej w okresie pomiedzy
ogtoszeniem wartosci tytutu uczestnictwa, a godzing w dniu wyceny wskazang w statucie.

5) Stosowane w okresie sprawozdawczym zasady rachunkowosci

Sprawozdanie zostato sporzgdzone wedtug nastepujgcych zasad:

1.

Sprawozdanie Funduszu sporzgdzone jest w jezyku polskim i w walucie polskiej, zgodnie z przepisami
ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku oraz z formatem okreslonym przez Rozporzadzenie
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych.
Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu wykazane sg w tysigcach ztotych, z wyjatkiem liczby certyfikatéw
inwestycyjnych podanych w sztukach i wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny oraz wyniku z
operacji na certyfikat inwestycyjny, kiére podane sg w ztotych,
Sprawozdanie zawiera wynik z operacji Funduszu obejmujacy:

a. Przychody z lokat netto,

b.  Zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat,

c.  Niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat,
Sprawozdanie przygotowane jest zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w polityce
rachunkowosci Funduszu oraz wedtug metod wyceny obowigzujgcych na dzien bilansowy.
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Sprawozdanie finansowe obejmuje:

1.  Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
Zestawienie lokat,

Bilans,

Rachunek wyniku z operacji,

Zestawienie zmian w aktywach netto,
Rachunek przeptywow pienieznych,

Noty objasniajace,

Informacje dodatkowa.

ONOORWN

6) Szacowanie wartosci godziwej

7)

Sporzadzanie sprawozdania finansowego wymaga od kierownictwa dokonania subiektywnych ocen, estymacji
i przyjecia zatozen wptywajgcych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktywow
i pasywow oraz kwoty przychodow i kosztow. Szacunki dokonywane sg w oparciu o dostepne dane historyczne,
dane mozliwe do zaobserwowania na rynku oraz szereg innych czynnikow uwazanych za wtasciwe w danych
okolicznosciach. Stanowig one podstawe do oszacowania wartosci poszczegoélnych skfadnikow lokat, ktérych
nie da sie okresli¢ w jednoznaczny sposéb na podstawie ceny pochodzacej z aktywnego rynku.

Szacunki i zatozenia stanowigce ich podstawe podlegajg okresowym przegladom. Korekty w szacunkach sa
rozpoznawane w okresie, w ktérym dokonano zmiany szacunku, jezeli korekta dotyczy tylko tego okresu lub w
okresie, w ktérym dokonano zmiany i okresach przyszitych, jesli korekta wptywa zaréwno na biezacy, jak i
przyszite okresy.

Na kazdy dzien wyceny kierownictwo ocenia, czy zaistniaty obiektywne dowody utraty wartosci sktadnika lokat
j. W przypadku ich zaistnienia dokonuje sie odpisu aktualizujgcego.

Szacunki dokonane na dzien bilansowy uwzgledniajg parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien. Biorgc
pod uwage zmiennos¢ otoczenia gospodarczego istnieje niepewnos¢ w zakresie dokonanych szacunkéw.

Na dzien 30 czerwca 2026 roku zadna czes¢ aktywéw Funduszu nie zostata wyceniona w sposéb inny niz w
oparciu o kurs ustalony na aktywnym rynku (jak i rowniez na 30 czerwca 2026 roku). Zdaniem kierownictwa
wartosci bilansowe wszystkich istotnych sktadnikéw aktywéw na dzien 30 czerwca 2026 roku sg mozliwe do
odzyskania.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzano zmian stosowanych zasad rachunkowosci.
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Nota - 2. Naleznosci Funduszu

Naleznosci 1342 499
Z tytutu zbytych lokat 1271 377
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych - -
Z tytutu dywidend 5 -
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek 2 -
Pozostate 64 122
- z tytutu naleznosci od TFI - koszty limitowane 64 122

Nota - 3. Zobowigzania Funduszu

Zobowigzania 3129 85
Z tytutu nabytych aktywéw 3035 -
Z tytutu transakcji repo/sell-buy back - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne - -
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow

inwestycyjnych
Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytutu gwaranciji lub poreczen - -
Z tytutu rezerw 86 85
Pozostate sktadniki zobowigzan 8 -

Nota - 4. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

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

I. Banki / waluty - 2123
DEUTSCHE BANK POLSKA S.A. - 803 - 1724
PLN 803 803 1724 1724
ERSTE SECURITIES POLSKA S.A. - 1320 - -
PLN 1320 1320 - -

2) Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia
biezacych zobowigzan funduszu

I]. Sreqni w olfre_sie spl;awozdawczym poziom 1002 770
srodkow pienieznych (¥)
EUR 2 8 - -
PLN 994 994 770 770

(*) Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych zostat wyliczony w oparciu o stany $rodkéw pienieznych na kazdy dzien
kalendarzowy w badanym okresie poczawszy od dnia pierwszej wyceny.

3) Ekwiwalenty srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje

Nie dotyczy.
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Nota - 5. Ryzyka
(1) Ryzyko stopy procentowej

(1.1) Poziom obcigzenia aktywdéw i zobowigzan Funduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajgcym ze stopy
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.
Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Funduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajgcym ze stopy
procentowej zostat zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrumentéw o charakterze dtuznym o statym
oprocentowaniu.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
Suma: - -
(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany warto$ci godziwej wynikajgcym ze zmiany stopy procentowej uznano stato- i zerokuponowe obligacje
Skarbu Panstwa, komunalne i przedsiebiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz weksle.

(1.2) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzah Funduszu ryzykiem przeptywow srodkdw pienieznych wynikajgcym
ze stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.
Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem przeptywow srodkdw pienieznych wynikajgcym
ze stopy procentowej zostat zaprezentowany jako  wartosci  bilansowe  instrumentow
o charakterze dtuznym o zmiennym oprocentowaniu.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (**)
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**) - -

Zobowigzania (***) - -
Suma: - -
(**) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow srodkéw pienieznych wynikajgcych ze stopy procentowej uznano zmiennokuponowe obligacje, listy
zastawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowa o dodatniej wycenie na dzien bilansowy.

(***) Za zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywéw $rodkéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej uznano instrumenty pochodne na
stopg procentowg o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

(20 Ryzyko kredytowe

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

Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym zostaty zaprezentowane jako wartosci
bilansowe poszczegdlnych kategorii aktywdéw, bez uwzgledniania warto$ci godziwych dodatkowych
zabezpieczen. W przypadku sktadnikow lokat zostata zaprezentowana wartos¢ bilansowa skfadnikow lokat
o charakterze dluznym wraz z dodatnig wyceng kontraktéw terminowych.

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w
przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowiazkéw, przy czym 3 465 2223
nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (****)
Srodki na rachunkach bankowych 2123 1724
Naleznosci 1342 499
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdélnych 803 1724
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (*****)
DEUTSCHE BANK POLSKA S.A. 803 1724
Srodki na rachunkach bankowych 803 1724

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

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

24



ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
Poétroczne sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2026 roku do dnia 30 czerwca 2026 roku

(3) Ryzyko walutowe

(3.1) Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Funduszu ryzykiem walutowym
Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym zostat zaprezentowany jako warto$¢ bilansowa (w tys. zt) aktywéw
i zobowigzan wyrazonych w walutach obcych.

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem
walutowym, ze wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka - -
walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat

(******) Zgodnie ze statutem Fundusz moze nabywa¢ waluty obce oraz inwestowa¢ w aktywa denominowane w walutach obcych, zatem moga na

warto$¢ certyfikatu oddziatywa¢ zaréwno pozytywnie, jak i negatywnie zmiany kurséw walutowych jak i zmiany prawa dewizowego. Zmiany kurséw

walutowych moga wigc wptywac na warto$¢ certyfikatu inwestycyjnego jak rowniez mogg wptywac na warto$¢ dywidend i odsetek uzyskiwanych
przez Fundusz.
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Nota - 6. Instrumenty pochodne
Nie dotyczy.

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

Nota - 8. Kredyty i pozyczki

1) Informacje o zaciagnietych i wykorzystanych przez Fundusz kredytach i pozyczkach pienieznych w kwocie stanowigcej, na dzien ich wykorzystania, wigcej niz
1 % wartosci aktywow Funduszu:
Nie dotyczy.

2) Informacje o udzielonych przez Fundusz pozyczkach pienieznych w kwocie stanowigcej, na dzien bilansowy, wiecej niz 1 % wartosci aktywéw Funduszu, z
okresleniem:
Nie dotyczy.

Nota - 9. Waluty i réznice kursowe

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

I. Aktywa - 16 462 - 12 855
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 2123 - 1724
PLN 2123 2123 1724 1724
2) Naleznosci - 1342 - 499
PLN 1342 1342 499 499
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 12 994 - 10 632
PLN 12 994 12 994 10 632 10 632
5) Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -
6) Pozostate aktywa - 3 - -
PLN 3 3 - -
1l. Zobowigzania - 3129 - 85
PLN 3129 3129 85 85
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2) Dodatnie i ujemne réoznice kursowe w przekroju lokat Funduszu, zgodnie z podzialem przedstawionym w zestawieniu lokat, w podziale na zrealizowane
i niezrealizowane

Akcje 2 - 1 - - 2 7 - - 2 7 -

Warranty subskrypcyjne - - - - - - - - - _ _ B
Prawa do akcji - - - - - - - - - N _ -
Prawa poboru - - - - - - - - - _ - B
Kwity depozytowe - - - - - - - N N B N N
Listy zastawne - - - - - - - - - B - -
Dtuzne papiery
wartosciowe

Instrumenty pochodne - - - - - - - - - _ _ B
Udziaty w spotkach z
ograniczong - - - - - - - - - - - -
odpowiedzialnoscig
Jednostki uczestnictwa - - - - - - - - - N B -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - - - - _ _ B
Tytuly uczestnictwa
emitowane przez

instytucje wspéinego - - - - - - - - - - - -
inwestowania majace
siedzibe za granicg

Wierzytelno$ci - - - - - - - - N - _ -
Weksle - - - - - - - - - _ B B
Depozyty - - - - - - - - - - _ -
Waluty - - - - - - - - _ B - _
Nieruchomosci - - - - - - - - - - - B
Statki morskie - - - - - - - - N B _ _
Inne - - - - - - - - - - - -

3

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

CzZK 0,1772 CZK 0,1746 CZK
EUR 4,2963 EUR 4,2267 EUR
HUF 0,0121 HUF 0,0110 HUF
TRY 0,0808 TRY 0,0837 TRY
usb 3,7708 UsbD 3,6016 usb
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Nota - 10. Dochody i ich dystrybucja

1) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, ujawniony odrebnie dla kazdej z kategorii aktywow, wedlug
podziatu przyjetego w bilansie Funduszu

2) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywoéw, ujawniony odrebnie dla kazdej
kategorii aktywoéw wedtug podziatu w bilansie Funduszu

Skfadniki lokat
notowane na 1616 67 3382 99 1683 591
aktywnym rynku

Sktadniki lokat

nienotowane na - - - - - -48
aktywnym rynku

Pozostate - - - - - -
Suma: 1616 67 3382 99 1683 543

3) Wykaz wyptaconych przychodéw ze zbycia lokat Funduszu aktywéw niepublicznych, w przekroju
zbytych lokat Funduszu z uwzglednieniem udziatu w aktywach i aktywach netto w dniu wyptaty oraz
wplywu, jaki wyptata przychodéw miata na wartos¢ aktywow i wartos¢ aktywéw netto Funduszu

Nie dotyczy.

4) Wyptacone dochody Funduszu, w podziale na pozycje przychodow z lokat oraz zrealizowany zysk ze
zbycia lokat

Nie dotyczy.

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

a) zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla ktérych nie nastgpita jeszcze ptatnosé¢

Nie dotyczy.

b) transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw majatkowych bedacych przedmiotem
obrotu na rynku zorganizowanym
Nie dotyczy.

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

Nota - 11. Koszty Funduszu

1) Koszty pokrywane przez Towarzystwo

Wynagrodzenie dla Towarzystwa
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - - -

Optaty dla Depozytariusza 14 34 22
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow

Funduszu/Subfunduszu ) ) )
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 51 86 47

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - - -
Ustugi prawne - - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - _
Koszty odsetkowe - - _
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - B
Ujemne saldo réznic kursowych - B _
Pozostate 2 3 1
Suma: 67 123 70

2) Koszty funduszu aktywoéw niepublicznych zwigzane bezposrednio ze zbytymi lokatami

Nie dotyczy.
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3) Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$¢ wynagrodzenia
zmienna cze$¢ wynagrodzenia - - B
Suma: 296 597 294
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INFORMACJA DODATKOWA

3a)

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

W biezgcym okresie nie wystgpity znaczace zdarzenia z lat ubieglych wymagajgce ujecia w sprawozdaniu
finansowym.

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

Nie wystapity znaczgce zdarzenia po dniu bilansowym, ktére nie zostatyby uwzglednione w sprawozdaniu
finansowym.

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

Nie wystgpity réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

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

AKTYWA 12 994 12 994
Akcje 12 994 - - - 12 994
Warranty subskrypcyjne - - - N N

Prawa do akcji - - - - B
Prawa poboru - - B N N
Kwity depozytowe - - - - -
Listy zastawne - - - - -
Dluzne papiery wartos$ciowe - - - - _
Instrumenty pochodne - - - - -
Udziaty w spotkach z ograniczong
odpowiedzialnoscig
Jednostki uczestnictwa - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - _
Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania majace - - - - -
siedzibe za granicg
Wierzytelno$ci - - - - N
Udzielone pozyczki pieniezne - - - - _
Weksle - - - - N
Depozyty - - - N _
Waluty - - - - -
Nieruchomosci - - - - N
Statki morskie - - - - N
ZOBOWIAZANIA - - - - -
Instrumenty pochodne - - - - _
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AKTYWA 10 632 10 632
Akcje 10 632 10 632
Warranty subskrypcyjne - -

Prawa do akgji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery wartosciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spotkach z ograniczong
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa - - - - -

Certyfikaty inwestycyjne - - - - -

Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania majgce - - - - -
siedzibe za granicg

Wierzytelno$ci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie
ZOBOWIAZANIA

Instrumenty pochodne

Ryzyka zwigzane ze sktadnikami lokat o wartosci godziwej na poziomie 2 albo 3 wartosci godziwej
Ryzyka zwigzane z inwestowaniem w akcje
Ryzyko otoczenia makroekonomicznego

Atrakcyjnos¢ inwestycyjna instrumentéw bedgcych przedmiotem lokat Funduszu jest zalezna od wielu czynnikéw
makroekonomicznych obejmujacych zaréwno gospodarke polska jak i globalng (m.in. tempo wzrostu gospodarczego,
stopa inflacji, deficyt budzetowy, poziom bezrobocia, polityka pieniezna). Niekorzystne zmiany w otoczeniu
makroekonomicznym mogg mie¢ negatywny wptyw na warto$¢ aktywoéw netto Funduszu.

Ryzyko rynku akcji

Ryzyko to wystepuje w odniesieniu do lokat Funduszu majgcych za przedmiot akcje oraz instrumenty pochodne
oparte na akcjach badz gietdowych indeksach akcji. Koniunktura na rynku akcji moze podlega¢ znaczgcym wahaniom
zarowno z powodow fundamentalnych (ryzyko makroekonomiczne — powyzej), jak i z przyczyn o charakterze
technicznym (aktywnos$¢ spekulacyjna). Niekorzystne zmiany koniunktury mogg mie¢ negatywny wplyw na stope
zwrotu z lokaty na rynku akcji, a tym samym na warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwal/certyfikat
inwestycyjny.

Ryzyko niewyptacalnosci podmiotéw, ktére emitujag instrumenty finansowe bedace przedmiotami lokat Funduszu

Ryzyko to dotyczy zaréwno spoétek niepublicznych, jak i publicznych o réznej formie prawnej. Ze wzgledu na
mozliwo$¢ wystgpienia bankructwa w kazdym przedsiebiorstwie istnieje ryzyko, iz wartos¢ lokat w przedsiebiorstwa
bedace w upadtosci moze sie znaczgco obnizy¢ lub spasé¢ do zera.

Ryzyko zwigzane z wyjsciem Funduszu z przeprowadzonych inwestycji

W przypadku spétek niepublicznych, wobec ktérych Fundusz oczekuje wprowadzenia do obrotu gietfdowego, jako
sposobu na wyjscie z przeprowadzonych inwestycji, mogg wystgpi¢ czynniki, ktére uniemozliwig fakt upublicznienia
oraz wprowadzenia do obrotu gietdowego. Na skutek tego moze wystgpi¢ znaczgce opdznienie lub koniecznosé
poszukiwania alternatywnej drogi wyjscia z inwestycji.

Ryzyko modelu wyceny

W przypadku instrumentéw udziatowych model wyceny stosowany przez Fundusz moze okazac sie nieadekwatny
do specyfiki wycenianego instrumentu. Ryzyko moze polega¢ réwniez na ryzyku operacyjnym zwigzanym z
pobieraniem i przetwarzaniem danych niezbednych do budowy modelu oraz prognoz modelowych.
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3b) Kwoty wszelkich przeniesien miedzy poziomem 1, a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, powody
tych przeniesien i stosowane przez jednostke zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy poziomami
powinny nastgpic:

Przeniesienia pomiedzy poziomami 1 i 2 hierarchii wartosci godziwej dokonywane sg w przypadku pojawienia
sie lub zaniku aktywnosci rynku dla poszczegdinych skfadnikéw lokat. Zasady oceny aktywnosci rynku dla
poszczegodlnych sktadnikow lokat sg opisane w Nocie 1 objasniajgcej do niniejszego sprawozdania
finansowego.

W okresie sprawozdawczym od 01.01.2026 r. do 30.06.2026 r. Fundusz nie dokonywat transferow
instrumentow finansowych pomiedzy poziomami 1 i 2 wyceny do wartosci godziwe;.

W okresie sprawozdawczym od 01.01.2025 r. do 31.12.2025 r. Fundusz dokonywat transferéw instrumentéw
finansowych pomiedzy poziomami 1 i 2 wyceny do warto$ci godziwej.

Zaniknigcie aktywnego rynku dla danego instrumentu przy jednoczesnym wystepowaniu
Akcje 241 | wiarygodnej ceny rynkowej z rynku nieaktywnego dla instrumentu wycenianego lub
instrumentéw poréwnywalnych.

Akcje 247 | Pojawienie si¢ aktywnego rynku dla danego aktywa wycenianego na poziomie 2.

Prawa do akcji 1381 | Pojawienie si¢ aktywnego rynku dla danego aktywa wycenianego na poziomie 2.

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

AKTYWA
Model wyceny wykorzystuje w sposéb bezposredni ceny identycznych lub podobnych | Ceny transakcyjne na
Akcje aktywoéw pochodzgcych z rynku, ktéry wedtug kryteriow okreslonych w przepisach | wycenianym sktadniku
prawa i polityce rachunkowosci funduszu nie spetnia kryteriéw rynku aktywnego, lokat

W okresie sprawozdawczym Funduszu nie wystgpita wycena wartosci godziwej sklasyfikowanej na poziomie 3
hierarchii warto$ci godziwe;.

3d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia wartosci godziwej aktywoéw na poziomie 3.
W okresie sprawozdawczym od 01.01.2026 r. do 30.06.2026 r. nie dotyczy.
W okresie sprawozdawczym od 01.01.2025 r. do 31.12.2025 r. nie dotyczy.

3e) Kwota tacznych zyskow i strat aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej.
W okresie sprawozdawczym od 01.01.2026 r. do 30.06.2026 r. nie dotyczy.
W okresie sprawozdawczym od 01.01.2025 r. do 31.12.2025 r. nie dotyczy.

3f) Opis procesu wyceny wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej
przeprowadzonego przez fundusz:

Nie dotyczy.

3g) Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych
wejsciowych aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej:

Nie dotyczy.

>

Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wplyw wywotanych tym skutkéw
finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢
Funduszu

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

Nie wystgpity przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywdw netto na certyfikat
inwestycyjny.
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b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw netto na certyfikat
inwestycyjny:

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

Nie wystgpity przypadki nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Fundusz.
Informacja o kontynuaciji dzialalnosci przez Fundusz:

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

5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych:
Nie dotyczy.

5b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej:
Nie dotyczy.

5c¢) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujgcych wartosé¢ aktywow Funduszu:
Nie dotyczy.

5d) Informacje o aktywach Funduszu, w odniesieniu do ktérych mingt termin ptatnosci lub wystepuja
opoznienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych:

Nie dotyczy.
5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych:
W okresie sprawozdawczym nie wystgpity przypadki przekroczen limitdéw inwestycyjnych.

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

a) Wplyw sytuacji rynkowej na dziatalno$¢ Funduszu

Pierwsza potowa 2026 roku zdecydowanie sprzyjata inwestorom akcyjnym. Cho¢ hossa byta kontynuowana,
na rynku pojawita sie wzmozona zmiennos$é. Wynikata ona z niepewnos$ci geopolitycznej w Stanach
Zjednoczonych oraz obaw o kondycje tamtejszej gospodarki. Dodatkowo konflikt na Bliskim Wschodzie i
zablokowanie Ciesniny Ormuz zbytnio zblizyty Swiatowe rynki do scenariusza podwyzszonej inflacji. To z kolei
zrodzito obawy o wyhamowanie cyklu obnizek stép procentowych, a nawet wymusito uwzglednienie
scenariusza ich podwyzek w biezacym roku. Dopiero informacje o zatagodzeniu konfliktu i trwajgce
zawieszenie broni, ktére umozliwito czesciowe wznowienie ruchu tankowcéw, pchnety ryzykowne aktywa w
gore, co przetozyto sie na nowe historyczne szczyty wielu indekséw.

Wyjatkowg odpornoscig na podazowe szoki inflacyjne wykazat sig¢ polski rynek akcji, ktéry - napedzany
konsumpcja i inwestycjami - réwniez pobit poprzednie rekordy wycen. Indeks szerokiego rynku WIG przebit
poziom 14 000 punktéw, osiggajgc w omawianym okresie stope zwrotu na poziomie 15,7%. Najptynniejsze
spotki z indeksu WIG20 wzrosty 0 12,7%. Nieco stabiej od gtéwnego indeksu WIG poradzity sobie podmioty o
Sredniej kapitalizacji rynkowej z indeksu mWIG40, ktére wygenerowaty stope zwrotu w wysokosci 15,4%.
Najstabszy wynik na rodzimym parkiecie odnotowaty mate spotki z indeksu sWIG80, zyskujgc zaledwie 3,4%.
W ujeciu sektorowym wyrdznity sie subindeksy WIG-Motoryzacja oraz WIG-Paliwa, ktore urosty odpowiednio
041,3% i 39,7%. Na drugim biegunie, z najgorszymi wynikami, uplasowaty sie sektory WIG-Odziez (-11,6%)
oraz WIG-Informatyka (-9,3%).

W takim otoczeniu rynkowym, na przestrzeni catego pétrocza, stopa zwrotu Funduszu (liczona jako zmiana
wartosci certyfikatéw inwestycyjnych z dnia wyceny 30 czerwca 2026 r. w relacji do wartosci certyfikatow
inwestycyjnych na dzier wyceny 31 grudnia 2025 r.) wyniosta 10,76%. Natomiast jego warto$¢ aktywdw netto
wzrosta do poziomu 13 333 tys. zt. W pierwszym potroczu 2026 roku najnizsza wartosé aktywéw netto na
certyfikat inwestycyjny wyniosta 1 714,27 na dzien wyceny 2 stycznia 2026 r.

b) Wptyw dziatan militarnych na terenie Ukrainy na dziatalno$¢ Funduszu

Rozpoczete w | kwartale 2022 r. dziatania militarne na terenie Ukrainy wptynely istotnie na sytuacje
gospodarczg na swiecie, a w szczegolnosci na wycene aktywow emitowanych przez spétki pochodzace z Rosiji,
Biatorusi oraz Ukrainy, jak réwniez obligacje skarbowe wyemitowane przez te panstwa. Fundusz nie posiada
inwestycji w Rosji, Biatorusi i Ukrainie, jak rowniez w spétkach pochodzacych z ww. krajow.

Towarzystwo na biezgco monitoruje réwniez rozwdj sytuacji geopolitycznej na Bliskim Wschodzie, oceniajgc
jej potencjalny wptyw na warunki makroekonomiczne, stabilno$¢ rynkéw finansowych oraz ryzyka operacyjne.
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Towarzystwo nie identyfikuje obecnie szczegdlnych czynnikéw ryzyka zwigzanych z zawieszeniem wyceny
Funduszu ani jego ptynno$cig. Nie odnotowano réwniez problemdéw z obstugg umorzeh.

Obecnie trudno jest oszacowac, jaki dalszy wptyw obecna sytuacja bedzie miata na poszczegdlne rynki i dalsza
wycene lokat Funduszu ze wzgledu na brak wystarczajgco precyzyjnych i wiarygodnych danych. Kierownictwo
bedzie nadal monitorowa¢ sytuacje i podejmie wszelkie mozliwe kroki, aby minimalizowa¢ potencjalny
negatywny wptyw sytuacji geopolitycznej na dziatalnos¢ operacyjng Funduszu.

c) Pozostate informacje

W dniu 10.10.2025 r. przeprowadzono asymilacje certyfikatow serii B, C, D i E do serii A (kod ISIN
PLLEGMS00019).

Operacja ta zostata ujeta w ksiegach rachunkowych poprzez techniczne umorzenie certyfikatéw serii B-E oraz
jednoczesne nabycie w ich miejsce certyfikatow serii A.

Zdarzenie to wygenerowato techniczne przeptywy na kapitatach, pozostajgc neutralnym dla tgcznej liczby
certyfikatow oraz wartosci aktywow netto funduszu.

Metoda stosowana przy obliczaniu catkowitej ekspozycji

Towarzystwo oblicza ekspozycje AFl Funduszu zgodnie z Ustawg z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. Ekspozycja AFI Funduszu obliczana
jest zgodnie z metodg zaangazowania oraz metodg brutto w rozumieniu 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 dotyczacych prowadzenia dziatalnosci,
depozytariuszy, dZzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru.
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Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie ksiag rachunkowych:

Tomasz Grzelak
Dyrektor Departamentu Wyceny Funduszy Zamknigtych

ProService Finteco Sp. z o.0.

Podpis osoby odpowiedzialnej za sporzadzenie sprawozdania:

Izabela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Sprawozdawczo$ci i Kontroli Wewnetrznej

ProService Finteco Sp. z o.0.

Podpisy osob reprezentujacych Fundusz:

Piotr Rzezniczak
Prezes Zarzagdu ESALIENS TFI S.A.

Marek Popielas
Cztonek Zarzgdu ESALIENS TFI S.A.

Warszawa, dnia 13 sierpnia 2026 roku
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