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Sprawozdanie finansowe obejmuje:
1. Woprowadzenie do sprawozdania finansowego.

2. Zestawienie lokat wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2023 r. z tabelami uzupehiajacymi oraz
dodatkowymi.

3. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2023 r. wykazujacy dodatnie aktywa netto w wysokosci 13 566
tys. zt.

4. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2023 r. do 31 grudnia 2023 r. wykazujacy wynik
z operacji w kwocie 415 tys. z1.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto.
6. Noty objasniajace.

7. Informacj¢ dodatkows.
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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO FUNDUSZU
Nazwa Subfunduszu

Subfundusz IPOPEMA Zlota i Metali Szlachetnych (,,dalej jako Subfundusz”) jest subfunduszem wydzielonym
w ramach funduszu IPOPEMA Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty, (,,dalej jako Fundusz”).
Uruchomienie Subfunduszu Ztota i Metali Szlachetnych miato miejsce 21 listopada 2012 roku.

Komisja Nadzoru Finansowego udzielita zezwolenia na utworzenie Funduszu decyzja z dnia
11 sierpnia 2011 roku.
Fundusz IPOPEMA SFIO jest funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami:
— Subfundusz IPOPEMA Zréwnowazony Inwestycji Globalnych,
—  Subfundusz IPOPEMA Matych i Srednich Spotek,
—  Subfundusz IPOPEMA Konserwatywny,
— Subfundusz IPOPEMA Aktywnej Selekcji,
— Subfundusz IPOPEMA Ztota i Metali Szlachetnych,
— Subfundusz IPOPEMA Obligacji,
—  Subfundusz IPOPEMA Globalnych Megatrendow,
—  Subfundusz IPOPEMA Dtuzny,
—  Subfundusz IPOPEMA Emerytura Plus,
— Subfundusz IPOPEMA Obligacji Korporacyjnych.

Fundusz w dniu 2 grudnia 2011 roku zostal wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem
RFI 685.

Pierwsza wycena Subfunduszu miata miejsce w dniu 21 listopada 2012 r.
Fundusz oraz Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Subfundusz IPOPEMA Ztota i Metali Szlachetnych z dniem 23 grudnia 2021 roku zostal przeksztalcony i
zmienit strategie inwestycyjna oraz nazwe z funduszu IPOPEMA SFIO Subfundusz Portfel Polskich Funduszy.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz, w ramach ktérego wydzielony jest Subfundusz, jest zarzadzany przez IPOPEMA Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Préznej 9 (wpisanym do Rejestru
Przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000278264).

Podmiot przeprowadzajacy badanie rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo poddane badaniu przez bieglego rewidenta dzialajacego w
imieniu firmy audytorskiej przez BDO spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. z siedzibg w Warszawie,
ul. Postgpu 12.

Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

2. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa si¢ poprzez dokonywanie lokat srodkow glownie
w tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne i instytucje wspdlnego inwestowania
majace siedzibe za granica oraz instrumenty udzialowe spotek prowadzacych dziatalno$¢ zwigzang z
rynkiem metali szlachetnych.

3. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.
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Specjalizacja Subfunduszu

1. Oferta dla dynamicznych inwestorow chcacych uczestniczy¢é w zyskach ze wzrostu wartoSci
instrumentow finansowych bazujacych na wycenie metali szlachetnych oraz ze wzrostu wartosci akcji
emitentow, ktorych przychody lub zyski pochodza gtéwnie z eksploracji, wydobycia lub przetwarzania
zlota, srebra, platyny lub innych metali szlachetnych. Inwestor planujacy inwestowanie
dlugoterminowe, tj. przez okres co najmniej 3 lat, akceptujacy $rednig klase ryzyka inwestycyjnego
zwigzang z mozliwo$cia znaczacych wahan wartosci inwestycji w krotkim terminie oraz oczekujacy
zyskow wynikajacych ze zmian sytuacji na rynkach bazowych.

2. Subfundusz lokuje swoje $rodki przede wszystkim w tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne i instytucje wspoOlnego inwestowania majace siedzibe za granica oraz instrumenty
udziatowe spotek prowadzacych dzialalno$¢ zwigzang z rynkiem metali szlachetnych.

Ograniczenia inwestycyjne

1.

Subfundusz dokonuje lokat stosujac nastepujace zasady ich dywersyfikacji:

a) jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych oraz certyfikaty inwestycyjne funduszy
inwestycyjnych, tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania
majacych siedzib¢ za granica lub papiery wartoSciowe, ktore pozwola osiggaé ekspozycje przez
Subfundusz na kurs zlota, w tym na warto$¢ kruszcu ztota — od 50% warto$ci aktywow netto
Subfunduszu do 90% Wartosci aktywdw Subfunduszu.,

b) jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych oraz certyfikaty inwestycyjne funduszy
inwestycyjnych, tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania
majacych siedzibe za granicg lub papiery wartoSciowe, ktore pozwola osiagaé ekspozycje przez
Subfundusz na kurs metali szlachetnych innych niz ztoto, w tym na warto$¢ kruszcu tych metali — do
20% wartosci aktywow Subfunduszu.

¢) Jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych oraz certyfikaty inwestycyjne funduszy
inwestycyjnych, tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdélnego inwestowania
majacych siedzibe za granica lub papiery warto$ciowe, ktore pozwolg osiaga¢ bezposrednia lub
posrednig ekspozycje przez Subfundusz na instrumenty udzialowe spolek prowadzacych dziatalnosé
zwigzang z rynkiem zlota lub innych metali szlachetnych, w tym z poszukiwaniem, wydobyciem,
przetwarzaniem, dystrybucja lub obrotem ztotem lub innymi metalami szlachetnymi oraz instrumenty
udziatowe tych spotek — do 30% warto$ci aktywow Subfunduszu.

Oprocz powyzszych ograniczen Subfundusz i Fundusz obowigzuja ograniczenia zawarte w Ustawie
o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 r.
(Dz. U. 2023 poz. 681) (dalej jako ,,Ustawa™) oraz ograniczenia inwestycyjne wymienione w art. 91 Statutu
Funduszu.

Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia rocznego jednostkowego sprawozdania
finansowego

1.

Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 31 grudnia 2023 roku, za okres
od dnia 1 stycznia 2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku.

Ze wzgledu na charakter i istotno$¢ pozycji informacje zawarte w rocznym jednostkowym sprawozdaniu
finansowym wykazane zostaly, o ile nie zaznaczono inaczej, w petnych tysiacach ztotych.

Wykazane w sprawozdaniu Subfunduszu procentowe udzialy sktadnikéw lokat w Wartosci Aktywow
Subfunduszu oraz wszystkie pozostate pozycje, ktorych przedstawienie wymaga wykazania procentowego
udzialu w Wartosci Aktywow Subfunduszu, prezentowane sa w oparciu o wartosci rzeczywiste w PLN.

W rocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu na dzien bilansowy przypadajacy na
dzien roboczy Wartos¢ Aktywow Netto na jednostke uczestnictwa w podziale na kategorie prezentowana
jest wedlug klucza podzialowego po wprowadzeniu na dzien bilansowy zmian w kapitale wptaconym i
wyptaconym, po zastosowaniu nowej liczby jednostek uczestnictwa. W przypadku gdy dzien bilansowy
przypada na dzien wolny od pracy, do wyniku ujetego na dzien ostatniej w okresie sprawozdawczym
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wyceny oficjalnej doliczony jest wynik zgodny ze stanem na dzien bilansowy i dzielony jest kluczem
podzialowym zgodnie z wyceng na ten dzien.

5. W rocznym sprawozdaniu finansowym nie zostaly zaprezentowane tabele, ktore na dzien bilansowy
wykazywaty warto$ci zerowe.

Kontynuacja dzialalno$ci przez Fundusz i Subfundusz

Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2023 roku do dnia 31 grudnia 2023 roku
zostalo  sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz = Subfunduszu
w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci, tj. przez okres nie krotszy niz 12 miesigcy od dnia bilansowego, czyli od
dnia 31 grudnia 2023 roku. Na dzief sporzagdzenia rocznego sprawozdania finansowego nie istnieja okolicznosci
wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz i Subfundusz oraz nie sg spelnione
przestanki rozwigzania Funduszu i Subfunduszu, okre$lone przepisami o funduszach inwestycyjnych lub w
Statucie Funduszu.

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa oraz cech je réznicujacych
Subfundusz zbywa jednostki uczestnictwa kategorii A, B, C, D, I, P oraz S.

Jednostki uczestnictwa poszczegdlnych kategorii mogg r6zni¢ si¢ migdzy soba:
a) zasadami zbywania,
b) wysokos$cig minimalnych wptat,
c) wysokoscig statych i zmiennych optat za zarzgdzanie
d) wysokoscig i sposobem pobierania optat manipulacyjnych.

Na dzien bilansowy w posiadaniu uczestnikow Subfunduszu pozostawaly jednostki uczestnictwa kategorii A, B,
C oraz S, ktore réznily si¢ wysoko$cig optaty pobieranej za zarzadzanie Subfunduszem oraz wysokos$cia optat
manipulacyjnych. Szczegotowe stawki statych i zmiennych oplat za zarzadzanie oraz oplat manipulacyjnych sa
dostepne na stronie internetowej Towarzystwa. Wynagrodzenie stale jest naliczane w kazdym Dniu Wyceny i za
kazdy dzien w roku od Warto$ci Aktywow Netto Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny.
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l. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 31 grudnia 2023 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegolnych sktadnikow lokat podanej w sztukach)

Akcje

TABELA GLOWNA

26,60%

26,00%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

1,43%

Listy zastawne

Diuzne papiery warto$ciowe

Instrumenty pochodne

1,34%

0,76%

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego
inwestowania majgce siedzibe za granicg

67,06%

68,32%

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

12 840

13 405

96,43%

95,08%

Wszystkie dane prezentowane sa w tysigcach ztotych za wyjatkiem liczby poszczegdlnych sktadnikéw lokat.
Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktoére stanowig integralng czgs¢ sprawozdania finansowego.
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(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegolnych sktadnikow lokat podanej w sztukach)

1. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 31 grudnia 2023 roku

TABELA UZUPELNIAJACA
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 101 825 3458 3698 26,60%
BARRICK GOLD CORP (CA0679011084) NN Sl 4470 KANADA 315 318 2,29%
STANY
NEWMONT CORPORATION (US6516391066) QEI;TJVI\_’(’;‘JVE;\’;‘EK EE&VH;ONE‘E STOCK 3070 | ZJEDNOCZONE 508 500 3,60%
AMERYKI
LONDON STOCK
FRESNILLO PLC (GBOOB2QPKJ12) QE&VXQ‘\TVEWEK EXCHANGE 10 600 MEKSYK 318 315 2,27%
(DOMESTIC)
LONDON STOCK
ANGLO AMERICAN PLC (GBOOB1XZS820) Q'éajvﬁ’g\fvim'ﬂ( EXCHANGE 2000 | WIELKA BRYTANIA 262 197 1,42%
(DOMESTIC)
WHEATON PRECIOUS METALS CORP AKTYWNY RYNEK | TSX TORONTO .
(CA9628791027) REGULOWANY EXCHANGE 1915 KANADA 314 srz 2,67%
AGNICO EAGLE MINES LTD (CA0084741085) Q'éajvﬁ’g\fvim'ﬂ( E%J}Sﬁggm 2400 KANADA 482 518 3,72%
STANY
ROYAL GOLD INC (US7802871084) Q'éajvﬁ’g\fvim'ﬂ( “NA'XSRDK'E$ GLOBAL 570 | ZJEDNOCZONE 260 271 1,95%
AMERYKI
ALAMOS GOLD INC-CLASS A (CA0115321089) ’QE&VXQ‘%E@EK Eié,},ﬁ’,ﬁggm 5000 KANADA 257 265 1,90%
SILVERCORP METALS INC (CA82835P1036) ’QE&VXQ‘%E@EK Eié,},ﬁ’,ﬁggm 5400 KANADA 61 55 0,40%
SILVERCREST METALS INC (CA8283631015) ’QE&YQ‘%E@EK Ei)éggﬁggm 3000 KANADA 62 77 0,56%
AUSTRALIAN
NORTHERN STAR RESOURCES LTD AKTYWNY RYNEK .
(AUOO00ONSTE) O WAy Eiggi&is 7 200 AUSTRALIA 238 263 1,89%
OCEANAGOLD CORP (CA6752221037) ’QE&YQ‘%E@EK Ei)éggﬁggm 28 700 KANADA 248 216 1,56%
NEW GOLD INC (CA6445351068) ’QE&YQ‘%E@EK Ei)éggﬁggm 25 000 KANADA 133 143 1,02%
AKTYWNY RYNEK | JOHANNESBURG
ANGLOGOLD ASHANTI PLC (GBOOBRXH2664) | ARl /e RS e 2500 | WIELKA BRYTANIA ; 188 1,35%
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - - - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU - : - -
Inny aktywny rynek - - - -
Suma, w tym: 101825 3458 3698 26,60%
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 101 825 3458 3698 26,60%
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -
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AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 3500 194 199 1,43%
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK REPUBLIKA

GOLD FIELDS LTD ADR (US38059T1060) REGULOWANY EXCHANGE 3500 POL;JFDRI\I\I(%WEJ 194 199 1,43%
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - - - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU - - - -
Inny aktywny rynek - - - -
Suma, w tym: 3500 194 199 1,43%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 3500 194 199 1,43%

Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku
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Wystandaryzowane instrumenty
pochodne ) )
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY - -
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU - -
Niewystandaryzowane instrumenty 186 1.34%
pochodne
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY - -
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 186 1,34%
200,000.00 USD
NIENOTOWANE po kursie
(K'r:écia’;’?'d USD/PLN, 2024.01.11 (-) NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA walutowym 15 0,11%
RYNKU 4.0116000000
PLN
2,200,000.00
NIENOTOWANE USD po kursie
(K'r:écia’;’?'d USD/PLN, 2024.01.11 (-) NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA walutowym 171 1,23%
RYNKU 4.0130000000
PLN
Suma, w tym: 186 1,34%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym
rynku ) )
Sktadniki lokat nienotowane na 186 1.34%
aktywnym rynku
Zobowigzania - -
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AKTYWNY RYNEK REGULOWANY

51475,000

67,06%

LONDON STOCK ISHARES
ISHARES PHYSICAL SILVER ETC USD AKTYWNY RYNEK
EXCHANGE PHYSICAL SILVER IRLANDIA 6500,000 607 580 4,17%
ACC IEO0B4ANCWGO09 (IEOOBANCWG09) REGULOWANY (DOMESTIC) ETC USD ACC
LONDON STOCK ISHARES
IE:)%gﬁﬁgiezg\aiﬁg;ﬁgé‘goch USD ACC QIE-CETJ\?_IS\TVAR;\’;IEK EXCHANGE PHYSICAL GOLD IRLANDIA 8230,000 1196 1299 9,34%
(DOMESTIC) ETC USD ACC
LONDON STOCK INVESCO
IEEJNO\B/ETSQCF%2P5H(\I(ES(;gBA;7§I93L2%)ETC USD ACC QE(I;TJVI\_Ig\\I(VEIIYNEK EXCHANGE PHYSICAL GOLD IRLANDIA 1660,000 1202 1302 9,37%
(DOMESTIC) ETC USD ACC
ISHARES PHYSICAL PLATINUM ETC USD AKTYWNY RYNEK LONDON STOCK EI—T\I(ASngiL
ACC, UCITS IEOOB4LHWP62 REGULOWANY EXCHANGE PLATINUM ET IRLANDIA 10560,000 586 600 4,31%
(IEOOB4LHWP62) GULO (DOMESTIC) Y C
USD ACC, UCITS
LONDON STOCK XTRACKERS
XTRACKERS PHYSICAL GOLD ETC USD AKTYWNY RYNEK
EXCHANGE PHYSICAL GOLD JERSEY 845,000 660 663 4,77%
ACC GB00B5840F36 (GBO0B5840F36) REGULOWANY (DOMESTIC) ETC USD ACC
LONDON STOCK GOLD BULLION
GOLD BULLION SECURITIES ETC USD AKTYWNY RYNEK
EXCHANGE SECURITIES ETC JERSEY 790,000 592 593 4,27%
ACC GB0O0OBOOFHZ82 (GBOOBOOFHZ82) REGULOWANY (DOMESTIC) USD ACC
XTRACKERS IE PHYSICAL GOLD ETC AKTYWNY RYNEK é;?{gICCKAFT_RGSOIED
SECURITIES USD ACC DEOOOA2TOVUS XETRA IRLANDIA 10400,000 1299 1302 9,37%
(DEOOOA2TOVUS) REGULOWANY ETC SECURITIES
USD ACC
XETRA-GOLD ETC DEOOOAOS9GBO AKTYWNY RYNEK o
(DE0D0AOSIGBO) REGULOWANY XETRA XETRA-GOLD ETC NIEMCY 1910,000 496 497 3,58%
WISDOMTREE
WISDOMTREE PHYSICAL GOLD ETC USD | AKTYWNY RYNEK o
ACC JEO0B1VS3770 (JEOOBLVS3770) REGULOWANY BORSA ITALIANA | PHYSICAL GOLD JERSEY 1710,000 1300 1301 9,36%
ETC USD ACC
WISDOMTREE
LONDON STOCK
WISDOMTREE PHYSICAL PLATINUM ETC | AKTYWNY RYNEK PHYSICAL o
USD ACC JE00B1VS2W53 (JEOOBLVS2W53) | REGULOWANY | EXCHANGE PLATINUM ETC JERSEY 1650,000 645 601 4:32%
(DOMESTIC)
USD ACC
WISDOMTREE
WISDOMTREE SILVER ETC USD ACC AKTYWNY RYNEK o
GBOOB15KY328 (GBOOB15KY328) REGULOWANY BORSA ITALIANA ig_gER ETC USD JERSEY 7220,000 605 584 4,20%
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - - - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU - - - -
Inny aktywny rynek R - R R
Suma, w tym: 51475,000 9188 9 322 67,06%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym 51 475,000 0188 9322 67.06%

rynku

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym
rynku
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1. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 31 grudnia 2023 roku (w tysigcach PLN)

TABELA DODATKOWA

Tabele dodatkowe, ktdre nie maja zastosowania nie sg prezentowane



1. BILANS
na dzien 31 grudnia 2023 roku

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

1. Aktywa 13 901 13 936
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 460 440
2. Naleznosci 36 246
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 13219 13 145
5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 186 105
6. Pozostate aktywa - -

Il. Zobowigzania 335 259

11l. Aktywa netto (I - II) 13 566 13 677

IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 9 463 9 989
1. Kapitat wptacony 113 555 110 363
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -104 092 -100 374

V. Dochody zatrzymane 3538 2845
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -3 503 -2 447
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 7041 5292

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 565 843

VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 13 566 13 677

Liczba jednostek uczestnictwa 89 744,6270 92 679,8040
Kategoria A 43 909,1430 38 787,3050
Kategoria B 31 513,0190 41 767,6680
Kategoria C 1 156,9520 534,4630
Kategoria S 13 165,5130 11 590,3680

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
Kategoria A 152,88 149,40
Kategoria B 149,17 145,78
Kategoria C 120,50 116,23
Kategoria S 152,87 149,39

Wszystkie dane prezentowane sa w tysigcach ztotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywow netto
na jednostke uczestnictwa.

Niniejsze zestawienie zmian nalezy analizowaé lacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja
dodatkowa, ktore stanowig integralng czg¢$¢ sprawozdania finansowego.

IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJINY OTWARTY
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V. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
za okres od 1 stycznia 2023 roku do 31 grudnia 2023 roku

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

I. Przychody z lokat 89 640
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 68 80
Przychody odsetkowe 14 16
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - 543
Pozostate 7 1

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 1176 611
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 256 256

- stata cze$¢ wynagrodzenia 256 256

- zmienna cze$é wynagrodzenia - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 125 142
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw Funduszu/Subfunduszu 36 33
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 186 145
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -
Ustugi prawne 5 2
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 13 9
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych 533 -
Pozostate 22 24

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 31 167

V. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (lI-111) 1145 444

V. Przychody z lokat netto (I-1V) -1 056 196

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 1471 -157
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1749 -1 000
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -278 843

-  tytutu réznic kursowych -692 -438

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 415 39

VIll. Podatek dochodowy - -

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa

Kategoria A 4,94 -0,03
Kategoria B 4,13 0,96
Kategoria C 541 1,81
Kategoria S 4,70 -0,03

Wszystkie dane prezentowane sg w tysigcach zlotych za wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke

uczestnictwa.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajagcymi oraz informacja

dodatkowa, ktore stanowig integralng czg¢$¢ sprawozdania finansowego.




V. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
za okres od 1 stycznia 2023 roku do 31 grudnia 2023 roku

(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach

oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

I. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu

13677 2923
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 415 39
a) przychody z lokat netto -1 056 196
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1749 -1 000
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -278 843
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji 415 39
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -526 10 715
) a) zmiana kapltglu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych 3192 28 413
jednostek uczestnictwa)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu 3718 17 698
odkupionych jednostek uczestnictwa) ) )
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -111 10 754
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 13 566 13 677
8. Srednia warto$¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym (*) 12 812 12 869
1l. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 21 737,3200 183 138,7820
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 24 672,4970 110 656,7770
Saldo zmian -2 935,1770 72 482,0050

N

. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalno$ci Funduszu/Subfunduszu

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

836 020,9190

814 283,5990

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

746 276,2920

721 603,7950

Saldo zmian 89 744,6270 92 679,8040
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa - -
1ll. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
1. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec 149 40 146 61

poprzedniego okresu sprawozdawczego ' !

2. Wartosc¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezagcego 152 88 149 40

okresu sprawozdawczego ' !

3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa 2330 1.90%

w okresie sprawozdawczym (**) ' '

4. Minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie 138.50 05.10.2023 134.02 03.11.2022

sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ' T ’ T

5. Maksymalna warto$¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w 166.51 13.04.2023 177.40 08.03.2022

okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ' T ’ T

6. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny

w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 152,88 81.12.2023 149,40 81.12.2022

IV. Procentowy udziat kosztéw Funduszu/Subfunduszu w sredniej

wartosci akt;vaéw netto, w tym: ' 9.18% 4.75%
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 2,00% 1,99%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,98% 1,10%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw 0.28% 0.26%

Funduszu/Subfunduszu ' '
Ustugi w zakresie rachunkowosci 1,45% 1,13%

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 21 737,3200 183 138,7820
Kategoria A 13 364,2340 118 058,0180
Kategoria B 3522,2040 61 228,9440
Kategoria C 636,1720 135,4600
Kategoria S 4214,7100 3716,3600

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 24 672,4970 110 656,7770
Kategoria A 8 242,3960 80 029,2090
Kategoria B 13 776,8530 26 432,8900
Kategoria C 13,6830 1,0560
Kategoria S 2 639,5650 4 193,6220

Saldo zmian -2 935,1770 72 482,0050
Kategoria A 5 121,8380 38 028,8090
Kategoria B -10 254,6490 34 796,0540
Kategoria C 622,4890 134,4040
Kategoria S 1575,1450 -477,2620

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalno$ci Funduszu/Subfunduszu

| Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

836 020,9190 |

814 283,5990 |




Kategoria A 597 864,7760 584 500,5420
Kategoria B 213 544,3610 210 022,1570
Kategoria C 1387,5100 751,3380
Kategoria S 23 224,2720 19 009,5620
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 746 276,2920 721 603,7950
Kategoria A 553 955,6330 545 713,2370
Kategoria B 182 031,3420 168 254,4890
Kategoria C 230,5580 216,8750
Kategoria S 10 058,7590 7 419,1940
Saldo zmian 89 744,6270 92 679,8040
Kategoria A 43 909,1430 38 787,3050
Kategoria B 31 513,0190 41 767,6680
Kategoria C 1156,9520 534,4630
Kategoria S 13 165,5130 11 590,3680
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa - -
1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
Kategoria A 149,40 146,61
Kategoria B 145,78 143,05
Kategoria C 116,23 112,59
Kategoria S 149,39 146,61
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezagcego okresu sprawozdawczego
Kategoria A 152,88 149,40
Kategoria B 149,17 145,78
Kategoria C 120,50 116,23
Kategoria S 152,87 149,39
3. Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (**)
Kategoria A 2,33% 1,90%
Kategoria B 2,33% 1,91%
Kategoria C 3,67% 3,23%
Kategoria S 2,33% 1,90%
4. Minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 138,50 05.10.2023 134,02 03.11.2022
Kategoria B 135,14 05.10.2023 130,77 03.11.2022
Kategoria C 108,82 05.10.2023 103,96 27.09.2022
Kategoria S 138,49 05.10.2023 134,01 03.11.2022
5. Maksymalna wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 166,51 13.04.2023 177,40 08.03.2022
Kategoria B 162,47 13.04.2023 173,08 08.03.2022
Kategoria C 130,02 13.04.2023 136,54 08.03.2022
Kategoria S 166,50 13.04.2023 177,37 08.03.2022
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 152,88 31.12.2023 149,40 31.12.2022
Kategoria B 149,17 31.12.2023 145,78 31.12.2022
Kategoria C 120,50 31.12.2023 116,23 31.12.2022
Kategoria S 152,87 31.12.2023 149,39 31.12.2022

*) Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym zostata wyliczona jako $rednia arytmetyczna WAN z dni
wycen oficjalnych w biezacym roku kalendarzowym przed biezaca wyceng oficjalng oraz WAN z biezacej wyceny oficjalnej

przed naliczeniem ptatnosci z tyt. kosztow limitowanych.

**) Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym jest podawana

zgodnie z wyceng bilansowa.

Wszystkie dane prezentowane sa w tysigcach ztotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartoéci aktywow netto

na jednostke uczestnictwa.

Niniejsze zestawienie zmian nalezy analizowaé !acznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja
dodatkows, ktore stanowig integralng czg¢$¢ sprawozdania finansowego.
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NOTY OBJASNIAJACE:

IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ IPOPEMA Z1.OTA I METALI SZLACHETNYCH

Nota nr 1

10.

11.

12.

13.

14.

l. Opis przyjetych zasad rachunkowosci:

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

Warto$¢ Aktywoéw Netto Subfunduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywoéw Subfunduszu w dniu
wyceny pomniejszonej o zobowigzania Subfunduszu.

Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wptaconego badz kapitalu wyptaconego jest dzien zbycia
lub odkupienia jednostek uczestnictwa.

Na potrzeby okreslenia Wartosci Aktywoéw Netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny
nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami
lub wyptatami ujmowanymi zgodnie z pkt. 3.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia. Sktadniki lokat nabyte
nieodptatnie posiadaja cen¢ nabycia rowng zeru.

Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki lokat maja przypisana ceng¢ nabycia
wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikéw lokat w zamian, za ktére zostaly otrzymane, skorygowana
0 ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieni¢zne.

W przypadku dtuznych papieréw wartoSciowych z naliczanymi odsetkami warto$¢ ustalong w stosunku do
ich warto$ci nominalnej i warto$¢ naliczonych odsetek ujmuje si¢ w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym lacznie i prezentuje tgcznie jako sktadnik lokat Subfunduszu.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda ,,najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze”, polegajaca na
przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku
sktadnikéw wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - najwyzszej biezacej wartosci
ksiggowej (nie dotyczy papierow wartosciowych nabytych z udzielonym przez drugg strong przyrzeczeniem
odkupu). W przypadku wygasniecia zobowiazan z tytulu wystawionych opcji, uznaje si¢, iz wygasnigciu
podlegaja kolejno te zobowiazania, z tytutu, ktorych zaciagnigcia otrzymano najnizsza premi¢ netto. Zysk
lub strate ze zbycia walut obcych wylicza si¢ metoda ,,najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze”.

W przypadku, gdy jednego dnia dokonane zostaja transakcje zbycia i1 nabycia danego papieru
warto$ciowego, ujmuje si¢ w pierwszej kolejnosci nabycie posiadanego sktadnika.

Przystugujace, zgodnie z uchwata walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akcji notowanych na
rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa. Niewykonane prawo
poboru akcji uznaje si¢ za zbyte, wedtug wartosci rownej zero, w dniu nastepnym po dniu wygasnigcia tego
prawa.

Nalezng dywidend¢ z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych
w dniu, w ktorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy
nieuwzgledniajacy wartosci prawa do dywidendy.

Przystugujace prawo do dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przyshugujace prawo
poboru akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach w dniu nastgpnym po dniu ustalenia
tych praw.

Zmiang warto$ci nominalnej nabytych akcji, niepowodujaca zmiany wysokos$ci kapitatu akcyjnego emitenta,
yjmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktorej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych akcji
oraz jednostkowej ceny nabycia.

Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wplywa na wzrost (spadek) wyniku z operacji.

IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJINY OTWARTY
SUBFUNDUSZ IPOPEMA Zt OTA I METALI SZLACHETNYCH

16



15.

16.

17.

18.

19.

20.

21,

22,

23.

24,

Nabycie lub zbycie skladnikow lokat przez Subfundusz ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych
w dacie zawarcia umowy. W przypadku otrzymania przez Ksiggowo$¢ Funduszu lub Depozytariusza w dniu
zawarcia transakcji do godziny 23:00 potwierdzenia zawarcia transakcji, transakcja ujmowana jest w dacie
zawarcia transakcji. W przypadku otrzymania przez Ksiggowos¢ Funduszu i Depozytariusza potwierdzenia
zawarcia transakcji w dniu nastgpnym po dniu zawarcia transakcji po transakcja ujmowana jest w ksiggach
w najblizszym Dniu Wyceny po dniu zawarcia transakcji.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w walucie, w ktorej sag wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedtug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien
ujecia tych operacji w ksiggach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sa
wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ustala kursu — ich warto$§¢ nalezy okresli¢ w
relacji do wskazanej przez Subfundusz waluty, dla ktorej ustalany jest $redni kurs przez Narodowy Bank
Polski.

Przychody z lokat obejmuja w szczegoélno$ci: dodatnie saldo réznic kursowych powstale w zwiazku
z wyceng srodkow pieni¢znych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych, przychody odsetkowe.

Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosci: ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z
wyceng §rodkodw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, koszty odsetkowe (w tym
efekt amortyzacji premii, sktadajacy si¢ na wyceng aktywow nienotowanych na aktywnym rynku metoda
skorygowanej ceny nabycia z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej) oraz koszty dziatalnosci
Funduszu i Subfunduszu.

Przychody odsetkowe od diuznych papierow wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej nalicza
si¢ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papierow warto§ciowych przez emitenta. Przychody odsetkowe
od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

W przypadku sprzedazy dluznych papieréw wartosciowych naleznosci z tytutu przychodéow odsetkowych
do dnia rozliczenia transakcji sprzedazy ujmuje si¢ w nastgpujacy sposob:

a) Warto$¢ sprzedanych odsetek na dzien rozliczenia sprzedazy ujmowana jest w nalezno$ciach ze
sprzedazy oraz pomniejsza saldo konta naleznosci z tytutu odsetek.

b) W okresie pomiedzy datg transakcji sprzedazy a datg rozliczenia przychody odsetkowe naliczane sg
wedtug wartosci odsetek z tabel odsetkowych emitenta na dany Dzien Wyceny i ksiggowane na konto
naleznosci z tytulu odsetek oraz przychody z tytutu odsetek.

Dla papieréw wartosciowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia réznica pomiedzy skorygowang
ceng nabycia na dzien zawarcia transakcji sprzedazy (bez odsetek), a wartoscia sprzedazy (bez odsetek)
ujmowana jest na koncie nalezno$ci ze sprzedazy oraz powyzsza warto$¢ pomniejsza/powigksza konto
amortyzacja dyskonta/premii.

W przypadku kosztow Subfunduszu tworzy si¢ rezerwe¢ na przewidywane wydatki. Platnosci z tytutu
kosztow zmniejszaja uprzednio utworzong rezerwe. Preliminarz kosztow zawiera pozycje w wysokosci
uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do czgstotliwosci ustalania wartosci
aktywow netto w dniach wyceny.

Koszty odsetkowe z tytulu kredytdw i1 pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Wynik finansowy z operacji ustala si¢ poprzez obliczenie sumy przychodéw z lokat netto obejmujacej
przychody z lokat pomniejszone o koszty funduszu netto oraz zrealizowany i niezrealizowany zysk (strate).

1. Stosowane najwazniejsze zasady wyceny

Aktywa Subfunduszu wycenia si¢ a zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ w dniu wyceny okre§lonym w
Statucie.

Jako moment wyceny Subfundusz przyjat godzing 23:00 czasu polskiego, o ktorej pobierane sa ostatnie
dostepne kursy, pozwalajace na oszacowanie wartosci godziwej posiadanych przez Subfundusz lokat w
danym dniu wyceny.

Aktywa Subfunduszu wycenia si¢ a zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ wedlug wiarygodnie oszacowane;j
wartosci godziwej, z zastrzezeniem nastepujacych zasad:

a) wartoscig godziwg sktadnikow lokat notowanych na rynku aktywnym jest ostatni dostepny na godzing
23:00 kurs z aktywnego rynku;
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b) Wycena dtuznych papieréw warto§ciowych, o pierwotnym terminie zapadalno$ci nieprzekraczajacym
92 dni, dokonywana jest poprzez wycen¢ instrumentu wedlug skorygowanej ceny nabycia przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;

c) warto$¢ godziwa pozostatych sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku jest szacowana
przez wyspecjalizowana, niezalezna jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi z zachowaniem
opisanych ponizej zasad szacowania warto$ci godziwej;

d) warto$¢ Instrumentow Pochodnych wyznacza si¢ w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane
dla danego typu lokaty, przy czym parametry wejSciowe beda pobierane z Aktywnego Rynku; przy
czym beda to modele:

- w przypadku kontraktéw: model zdyskontowanych przeptywow pienigznych;
- w przypadku opcji: model Blacka-Scholesa;

- w przypadku transakcji wymiany walut, stop procentowych: model zdyskontowanych
przeptywow pieni¢znych;

e) warto$¢ depozytow wycenia si¢ w wysokosci wynikajacej z sumy warto§ci nominalnej oraz
naliczonych odsetek, przy czym kwote naliczonych odsetek ustala si¢ przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej;

f) warto$¢ warrantéw subskrypcyjnych, praw do akcji i praw poboru wyznacza si¢ w oparciu o modele
wyceny tych lokat przy zastosowaniu parametrow pobranych z Aktywnego Rynku, przy czym w
przypadku gdy akcje emitenta nie sa notowane na Aktywnym Rynku, cena akcji zastosowana do
modelu zostanie wyznaczona zgodnie z postanowieniem ppkt 12.3.1.3. Prospektu Informacyjnego
funduszu IPOPEMA Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

W przypadku papierow warto§ciowych notowanych na wigcej niz jednym rynku aktywnym, warto$cia
godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Subfundusz dokonuje wyboru rynkéw glownych na koniec
kazdego miesigca kalendarzowego.

Aktywa oraz zobowigzania dlugoterminowe w walutach obcych wycenia si¢ w walucie, w ktorej sg
notowane na aktywnym rynku. W przypadku aktywow lub zobowigzan dlugoterminowych w walutach
obcych nienotowanych na rynku aktywnym — w walucie, w ktorej papier warto$ciowy jest denominowany.
Aktywa oraz zobowigzania dlugoterminowe w walutach obcych wykazuje si¢ w walucie polskiej po
przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego na moment wyceny Sredniego kursu ustalonego dla danej waluty
przez Narodowy Bank Polski.

Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia si¢, poczawszy od
dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej. Zobowigzania z tytulu zbycia papieréw wartosciowych przy zobowigzaniu
si¢ Subfunduszu do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty
roéznicy pomigdzy cena odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Srodki pieni¢zne oraz niedenominowane w zlotych nalezno$ci i zobowigzania wykazuje si¢ w walucie,
w ktorej sg wyrazone, w przeliczeniu na walutg polska.

Wyceny Warto$ci Aktywow Netto dokonuje rownolegle z Subfunduszem Depozytariusz. Modele i metody
wyceny podlegaja uzgodnieniu z Depozytariuszem.

Prawo do akcji uyjmowane jest w wycenie w momencie zapisu na wyciagu papierow wartosciowych po cenie
emisyjnej lub wartosci godziwej wyliczonej z uwzglednieniem czynnikdéw rynkowych.

1. Dzien wyceny

Dzien wyceny — dzien wyceny aktywow Subfunduszu i ustalenia warto$ci aktywow netto Subfunduszu na
jednostke uczestnictwa przypadajacy w kazdym dniu, w ktorym odbywa si¢ sesja na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A.

V. Stosowane w okresie sprawozdawczym zasady rachunkowosci

Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone zgodnie z przepisami ustawy o
rachunkowosci z dnia 29 wrze$nia 1994 roku (Dz.U. 2023 poz. 120 z pézn. zm.) oraz rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowos$ci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. Nr 249 z 2007 r., poz. 1859).
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V. Opis wprowadzonych zmian w stosowanych zasadach rachunkowosci:

Zgodnie z uchwata Towarzystwa z 1 lipca 2021 roku poczawszy od 1 lipca 2021 roku obowigzuje nowa polityka
rachunkowosci Funduszu. Zmiany wynikaja z dostosowania polityki rachunkowosci do opublikowanego w dniu
31 grudnia 2020 roku Rozporzadzenia Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia
2020 roku zmieniajacego rozporzadzenie w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych. Rozporzadzenie weszto w zycie z dniem 1 stycznia 2023 roku. Zmiany Rozporzadzenia w
glownej mierze dotycza wyceny instrumentdéw o charakterze dtuznym nienotowanych na aktywnych rynkach.
Wycena ta dokonywana jest zgodnie z wiarygodnie oszacowang warto$cia godziwg przy zastosowaniu modelu
wyceny opartego na danych obserwowalnych (poziom 2 hierarchii warto$ci godziwej) lub na danych
nieobserwowalnych (poziom 3 warto$ci godziwej). Instrumenty dluzne nienotowane na aktywnych rynkach
wyceniane byly wcze$niej w warto$ci godziwej oszacowanej za pomocg skorygowanej ceny nabycia przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Po wprowadzeniu w zycie zmian wynikajacych z Rozporzadzenia,
instrumenty te wyceniane sg za pomoca modeli.

VI. Klasyfikacja papierow wartosciowych do rynku aktywnego

1. Za aktywny rynek uznaje si¢ dowolny rynek, na ktérym transakcje dotyczace danego sktadnika aktywow
lub zobowiagzan, odbywaja si¢ z dostateczng czestotliwoscia i maja dostateczny wolumen, aby dostarczaé
biezacych informacji na temat cen tego skladnika aktywow lub zobowigzania, rynki gieldowe, rynki
posrednikow, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktore cechuja si¢ taka czgstotliwoscig i
wolumenem.

2. Przyjmuje si¢, ze rynek spetnia kryterium rynku aktywnego dla polskich obligacji komercyjnych, gdy w
poprzednim miesigcu taczny wolumen obrotu jest nie mniejszy niz 0,5% liczby papierow danej serii
pozostajacych w obrocie w ostatnim dniu roboczym tego miesigca kalendarzowego, a obrot wystapit co
najmniej 5 razy (w 5 dniach w miesiacu).

3. Przyjmuje sig, ze rynek spetnia kryterium rynku aktywnego dla polskich instrumentéw udziatowych, jezeli
w poprzednim miesigcu warto$¢ obrotu danego instrumentu jest wigksza niz 200 000 zt, a obrét wystapit co
najmniej 8 razy (w 8 dniach w miesiacu).

4. Przyjmuje si¢, ze dla pozostalych instrumentow rynek spelnia kryterium rynku aktywnego, jezeli w
poprzednim miesigcu wystapit obrét na danym instrumencie.

5. W przypadku gdy sktadnik lokat przestaje by¢ przedmiotem obrotu na rynku aktywnym, ma zastosowanie
metodologia wyceny wg wartosci godziwej

6. Zagraniczne instrumenty dtuzne, dla ktorych nie wystepuje obrét w kazdym dniu poprzedniego miesigca
kalendarzowego, a jednoczes$nie dostepne sg kwotowania BGN (Bloomberg Generic) takiego instrumentu,
do jego wyceny przyjmuje si¢ warto§¢ BGN tj. Bloomberg Generic Price publikowang przez system
informacyjny Bloomberg (uznang jako wycene wg wartosci godziwej). W przypadku, gdy kwotowania
BGN wystepowaty mniej niz w 10 dniach w poprzednim miesigcu kalendarzowym, a dany papier byt
notowany przez pelny miesiac, bedzie on wyceniany w wartosci godziwej opisanej ponize;.

VII. Wartosci szacunkowe

1. Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg sktadnika lokat uznaje sig:
a) ceng z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii warto$ci godziwej);

b) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt a), ceng otrzymana przy zastosowaniu modelu wyceny,
gdzie wszystkie znaczace dane wejSciowe sg obserwowalne w sposob bezposredni lub posredni (poziom 2
hierarchii warto$ci godziwej);

¢) w przypadku braku ceny, o ktorej mowa w pkt a) i b), warto$¢ godziwa ustalong za pomoca modelu
wyceny opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

2. Uzgodnienie modeli z Depozytariuszem dla papierow wartosciowych nabytych po raz pierwszy musi
nastapi¢ w ciggu 5 dni roboczych od dnia zawarcia transakcji. W okresie tym sa one ujmowane w cenie
nabycia. Modele s3 tez poddawane okresowym (co kazdy rok) przegladom.
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Nota nr 2 Naleznosci funduszu

Naleznosci 36 246
Z tytutu zbytych lokat - 31
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 5 48

Z tytutu dywidend - -
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -
Pozostate 31 167

Nota nr 3 Zobowiazania funduszu

Zobowiagzania
Z tytutu nabytych aktywéw - 94

Z tytutu transakcji repo/sell-buy back - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 4 -
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow
inwestycyjnych
Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligaciji - -
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytutu gwarancji lub poreczen - R
Z tytulu rezerw 62 61
Pozostate sktadniki zobowigzan 269 104

Nota nr 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 460 440
MBANK S.A. - 460 - 440
AUD 1 2 - -
CAD - 1 - 1
EUR 1 3 - 2
GBP 1 4 - -
PLN 364 364 365 365
usD 22 86 16 72

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

zobowiazan Subfunduszu

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw : 766 R 677

pienieznych
AUD 2 6 - -
CAD 4 15 1 5
EUR 9 41 - 2
GBP - 2 - -
PLN 417 417 594 594
usD 67 285 17 76

*) Wyznaczona warto$¢ jest $rednig arytmetyczng stanu $rodkoéw pienigznych na koniec kazdego dnia w okresie sprawozdawczym
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3) Ekwiwalenty Srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje

Nie dotyczy
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Nota nr 5 Ryzyka

1. Ryzyko stopy procentowej

1.1 Poziom obcigzenia aktywow i zobowiazan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.

Nie dotyczy

1.2 Poziom obciazenia aktywow i zobowiazan Subfunduszu ryzykiem przeplywéw Srodkéw pieni¢znych wynikajacym
ze stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.

Nie dotyczy

2. Ryzyko kredytowe

2.1 Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy, w przypadku gdyby
strony transakcji nie wypelnialy swoich obowiazkéw (bez uwzgledniania wartosci godziwych dodatkowych
zabezpieczen), w podziale na kategorie bilansowe

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym w
przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowiazkéw, przy 682 791
czym nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 460 440
Naleznosci 36 246
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 186 105
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegélnych
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**) ) )

(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypelnienia przez kontrahenta zobowiazan z wyemitowanych papieréw
warto$ciowych (obligacji stalo-, zmienno- i zerokuponowych, bonéw skarbowych, listow zastawnych, certyfikatow
depozytowych i weksli), depozytdéw bedacych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych
srodkow pienieznych oraz niewywiazania si¢ kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegolnosci na niestandaryzowane
instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.

(**) Za znaczaca koncentracj¢ ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach
ogoblem.

3. Ryzyko walutowe

3.1 Poziom obcigzenia aktywow i zobowiazan funduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkow znaczacej
koncentracji ryzyka walutowego w poszczegélnych kategoriach lokat.

Poziom obciazenia aktywow i zobowiazan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem

walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka 13 501 13 450

walutowego w poszczegoinych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 96 75
Naleznosci - 31
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 13 219 13 145
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 186 105
Zobowigzania - 94
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Nota nr 6 Instrumenty pochodne

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne

Forward

Ograniczenie

200,000.00 USD

_ryzyka i po kursie

Forward USDIPLN, 2024.01.41 ) Krotka Forward ?v‘\,l\ilqe:;ﬁcgégegg 15 11.01.2024 walutowym 11.01.2024 11.01.2024
zmiang kursow gﬂ\lllfSOOOOOO
walut
e e,

Forward USDIPLN, 20240111 0) Krotka Forward m;%?é?gg 171 11.01.2024 walutoF\JNym 11.01.2024 11.01.2024
zmiang kursow é.IEJIiII.BOOOOOOO

walut
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Niewystandaryzowane instrumenty pochodne

Forward

Ograniczenie

200,000.00 USD

_ryzyka i po kursie

Forward USDIPLN, 2025.01.05 0 Krotka Forward ?x\i,qe:tayrgg:)egg 13 05.01.2023 walutowym 05.01.2023 05.01.2023
zmiang kurséw gf'sgloooooo
walut
e 1,300,000.00
i j USD po kursie

Forward USD/PLN, 2023.01.05 (-) Krotka Forward ;’x‘i’gig’fggfgg 92 05.01.2023 | walutowym 05.01.2023 05.01.2023
zmiang kurséw 2.3532000000

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

1) Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu.
Nie dotyczy
2) Transakcje przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu do odkupu.
Nie dotyczy
3) Naleznosci z tytulu papieréw wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych
Nie dotyczy
4) Zobowigzania z tytulu papieréw warto$ciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papierow warto$ciowych

Nie dotyczy

Nota nr 8 Kredyty i pozyczki

1) Informacje o zaciagnietych i wykorzystanych przez Subfundusz kredytach i pozyczkach pieni¢znych w kwocie stanowiacej, na dzien ich wykorzystania, wiecej niz 1 % wartosci
aktywow Subfunduszu.
Nie dotyczy

2) Informacje o udzielonych przez Subfundusz pozyczkach pieni¢znych w kwocie stanowiacej, na dzien bilansowy, wiecej niz 1 % warto$ci aktywow Subfunduszu, z okre$leniem:

Nie dotyczy
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Nota nr 9 Waluty i réznice kursowe

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

1. Aktywa - 13 901 - 13 936
1) Srodki pienigezne i ich ekwiwalenty - 460 - 440
AUD 1 2 - -
CAD - 1 - 1
EUR 1 3 - 2
GBP 1 4 - -
PLN 364 364 365 365
USD 22 86 16 72
2) Naleznosci - 36 - 246
PLN 36 36 215 215
USD - - 7 31
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - -
4) Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 13 219 - 13 145
AUD 98 263 - -
CAD 73 216 83 270
EUR 114 497 188 882
GBP 102 512 - -
USD 2982 11731 2723 11993
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 186 - 105
USD 47 186 24 105
6) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 335 - 259
PLN 335 335 165 165
USD - - 21 94

2) Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu, zgodnie z podzialem przedstawionym w zestawieniu lokat, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane

Akcje

-266

-88

403

-136

Kwity depozytowe

-21

-4

43

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg

-336

-601

1645

-302
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3) W przypadku funduszy, ktérych aktywa sa wyceniane, a zobowiazania ustalane w walutach obcych, nalezy ujawnié¢ §redni kurs danej waluty wyliczany przez NBP, z dnia
sporzadzenia sprawozdania finansowego.

AUD 2,6778 AUD - -
CAD 2,9698 CAD 3,2486 CAD
EUR 4,3480 EUR 4,6899 EUR
GBP 4,9997 GBP 5,2957 GBP
UsD 3,9350 uUsD 4,4018 UsSD
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Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja

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

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 165 -

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1584 81 -924 106
Pozostate - - - -
Suma: 1749 -278 -1 000 843

2) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywow, ujawniony odrebnie dla kazdej z kategorii
Nie dotyczy

3) Wykaz wyplaconych przychodéw ze zbycia lokat funduszu aktywéw niepublicznych, w przekroju zbytych lokat funduszu z uwzglednieniem udzialu w aktywach i aktywach netto
w dniu wyplaty oraz wplywu, jaki wyplata przychodéw miala na warto$¢ aktywéw i warto$é aktywéw netto funduszu

Nie dotyczy
4)  Wyplacone dochody funduszu, w podziale na pozycje przychodow z lokat oraz zrealizowany zysk ze zbycia lokat

Nie dotyczy
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Nota nr 11 Koszty Subfunduszu
1) Koszty pokrywane przez Towarzystwo

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

Optaty dla Depozytariusza

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw Funduszu/Subfunduszu

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

Ustugi prawne

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszty odsetkowe

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Ujemne saldo réznic kursowych

Pozostate

Suma:

2) Koszty funduszu aktywéw niepublicznych zwiazane bezposrednio ze zbytymi lokatami

Nie dotyczy

3) Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$¢ wynagrodzenia

256

256

zmienna cze$é wynagrodzenia

Suma:

256

256

Koszty funduszu aktywow niepublicznych zwiazane bezposrednio ze zbytymi lokatami

Nie dotyczy

Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

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

13 566

13677

2923

1l. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe

1l. Warto$¢ aktywoéw netto na poszczegolne kategorie jednostek
uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe

Kategoria A

152,88

149,40

146,61

Kategoria B

149,17

145,78

143,05

Kategoria C

120,50

116,23

112,59

Kategoria S

152,87

149,39

146,61
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INFORMACJA DODATKOWA

IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY SUBFUNDUSZ
IPOPEMA ZL.OTA I METALI SZLACHETNYCH

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

Nie  wystapily  znaczace  zdarzenia  dotyczace lat  ubieglych, ktéore nalezalo  ujac
w jednostkowym sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy

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

Od 1 stycznie 2024 roku w zwiagzku z wejSciem w zycie znowelizowanych przepisow Ustawy o Podatku
Dochodowym od Oséb Fizycznych, Fundusz nie petni juz funkcji ptatnika zryczattowanego 19% podatku
od zyskow kapitatowych uzyskanych z umorzenia, odkupienia lub konwersji jednostek uczestnictwa. W
odniesieniu do $rodkéw otrzymanych z tych transakcji, Uczestnicy otrzymaja 100% wartosci odkupionych
jednostek lub w przypadku konwersji 100% s$rodkéw zostanie przekazana na nabycie jednostek
uczestnictwa w innym funduszu. Do konca lutego 2025 roku, Fundusz wysle do Uczestnikow po raz
pierwszy PIT-8C. W PIT-8C wykazane zostang przychody i koszty Uczestnika zwigzane z wszystkimi
podkupieniami i konwersjami jednostek uczestnictwa zleconymi przez Uczestnika w Funduszu w catym
2024 roku. Wczesniej, bo do konca stycznia 2025 roku taka samg informacj¢ Fundusz wysle do Urzgdu
Skarbowego w ktorym Uczestnik si¢ rozlicza. Przychodu i koszty przedstawione w PIT-8C, ktory
Uczestnik otrzyma od Funduszu, bgdzie musiat sam wykaza¢ w zeznaniu rocznym PIT-38 za rok 2024.
Zasady rozliczania podatku od zyskow kapitatowych uzyskanych z wyplat $rodkdéw z produktow
emerytalnych, takich jak IKE, IKZE oraz PPE pozostaja bez zmian

3. Roznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi jednostkowymi
sprawozdaniami finansowymi:

Nie wystgpily réznice pomigdzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi jednostkowymi
sprawozdaniami finansowymi.

3a) Zbiorcza warto$¢ aktywéw i zobowiazan sklasyfikowanych na poszczegélnych poziomach
hierarchii wartosci godziwej

Poziom hierarchii wartosci Wartos¢ wedlug wyceny
N Sktadnik aktywow na dzien bilansowy w | Udzial w WAN
godziwej
tys. zk
1 poziom hierarchii akcje “Otowfy”rsza aktywnym 3698 27,26 %
1 poziom hierarchii kwity depozytowe 199 147 %
1 poziom hierarchii tytutu uczestnictwa 9322 68,72 %
2 poziom hierarchii instrumenty pochodne 186 1,37 %

Opis ryzyk inwestycyjnych znajduje si¢ w Informacji wymaganej na podstawie art. 222b Ustawy zawartej
w sprawozdaniu.

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 nastapic

Nie dotyczy. W okresie sprawozdawczym nie dokonano transferéw instrumentéw finansowych pomiedzy 1
a 2 poziomem hierarchii wartosci godziwe;j.
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3c) Opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejsciowe wykorzystane w wycenie warto$ci godziwej,
w przypadku regularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2 i poziomie 3
hierarchii wartosci godziwej. Opis powodow zmian technik wyceny o ile wystapily w okresie
sprawozdawczym

W roku 2023 do oszacowania warto$ci instrumentow dtuznych znajdujacych si¢ w portfelu Subfunduszu,
ktore nie byly notowane na aktywnym rynku, nastapilo wg modeli wyceny zgodnych z wymogami
Rozporzadzenia w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (dalej
,,Rozporzadzenie”). W stosunku do ww. instrumentéw zastosowano wycen¢ wg metody zdyskontowanych
przeptywow pieni¢znych, opierajaca si¢ na harmonogramie przeplywdw pienig¢znych okre§lonym na
podstawie warunkéw emisji (dana bazowa) oraz stopie dyskontowej okreslonej na podstawie:

(1) referencyjnej krzywej rentownosci dla waluty instrumentu (dana obserwowalna),
(2) implikowanego z ostatnich cen transakcyjnych spreadu kredytowego (dana obserwowalna) oraz

(3) w przypadku instrumentéw korporacyjnych (z wylaczeniem instrumentéw emitowanych przez agendy
rzadowe), szacunku zmiany ww. spreadu kredytowego od daty ostatniej kwalifikowalnej transakcji do dnia
wyceny w wyniku zmiany obserwowanych na rynku spreadéw kredytowych (dana obserwowalna) oraz
ewentualnej zmiany poziomu ryzyka przypisanego wewngtrznie lub przez agencje ratingowa (o ile rating
jest nadawany) do danego emitenta.

Ponadto w wycenie uwzgledniono warto$¢ wbudowanych instrumentéw pochodnych o ile prawo do ich
wykonania nie jest uwarunkowane zdarzeniami niepewnymi (np. zmiang przyszlej sytuacji finansowej
emitenta) wg modelu wartosci wewnetrznej. Zastosowane modele bazuja na zatozeniu, ze transakcja
obserwowana na rynku, aktywnym lub nieaktywnym, stanowi odzwierciedlenie warto$ci godziwej i
wycena modelowa powinna by¢ zbiezna z ceng transakcyjna.

Ze wzgledu na to, ze wszystkie istotne dane wsadowe zastosowane w modelach majg charakter danych
obserwowalnych, wyzej opisane modele klasyfikujemy na poziomie 2 hierarchii wartosci godziwe;.

Wsrod uproszezen zawartych w modelach zwracamy uwage na to, ze:
» pomija si¢ odrebng analiz¢ wartosci zabezpieczen — przyjmuje si¢, ze jest ona uwzgledniona w

implikowanym z cen transakcyjnych spreadzie kredytowym,

* spready kredytowe sg kalkulowane jako spready ptaskie, bez ich réznicowania w zaleznosci od terminu
zapadalnosci,

* zrodtem informacji o spreadach kredytowych dla wspolnie obserwowanych przedzialow ryzyka sg rynki
zagraniczne,

* terminy realizacji uprawnien do wykonania opcji sa pomijane, a warto§¢ opcji kalkulowana na bazie
termindéw przeptywow w danym okresie odsetkowym.

3d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamknigcia wartos$ci godziwej aktywéw na poziomie 3
Nie dotyczy
3e) Kwota lgcznych zyskow i strat aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 warto$ci godziwej

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 warto$ci godziwej na zmiany nieobserwowalnych
danych wejsciowych aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 warto$ci godziwej

Nie dotyczy
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4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych tym
skutkéow finansowych na sytuacj¢ majatkowa i finansowa, plynno$¢ oraz wynik z operacji
i rentowno$¢ Subfunduszu

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow netto na
jednostke uczestnictwa:

Nie wystapity przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub
informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub
zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa:

Nie wystapily przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub
zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

c) Informacja o przypadkach nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Subfundusz:

Nie wystapity przypadki nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Subfundusz

5. Informacja o kontynuacji dzialalno$ci przez Subfundusz

Na dzien podpisania rocznego sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystgpuje niepewnos¢ co do
mozliwosci kontynuowania dziatalnosci. W zwiazku z tym roczne sprawozdanie finansowe nie zawiera
zwigzanych z tg kwestia korekt.

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktore moglyby w istotny sposob wplynac
na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.

Istotnym czynnikiem wptywajacym na wyniki subfunduszu w 2023 r. byly dynamiczne zmiany zachodzace
w otoczeniu spoteczno-gospodarczym. Agresja Rosji na Ukraing, ktora rozpoczeta sie 24 lutego 2022 r.
niesie wiele konsekwencji, ktore moga przektadac sie na sytuacje finansowg subfunduszu. Subfundusz nie
ma bezposredniego zaangazowania w instrumenty emitowane/poreczone lub gwarantowane przez
podmioty majace siedzibg¢ na terytorium Rosji, Biatorusi czy Ukrainy, niemniej jednak wzrost ryzyka
politycznego w regionie oraz wigzace si¢ z nim negatywne oddzialywanie na sytuacje ekonomiczng w catej
Europie nie pozostaje bez wptywu na jego sytuacje. W Polsce wcigz notowany jest podwyzszony przeplyw
kapitatu ludzkiego, ktorego skutki maja zaréwno pozytywny, jak i negatywny wplyw na polska
gospodarke. Wzrost wydatkow zwigzany z naptywem do Polski uchodzcéw z Ukrainy moze w krotkim
okresie wplynaé pozytywnie na dynamike wzrostu gospodarczego. Jednak w dluzszym horyzoncie
istotniejszy wptyw beda miaty zaburzenia w handlu zagranicznym, podwyzszona zmienno$¢ cen surowcow
energetycznych oraz zywnosci na rynkach s§wiatowych, co wptywa na poziom inflacji oraz tempo wzrostu
gospodarczego. Najbardziej widocznym skutkiem opisanych wyzej czynnikéw byt podwyzszony poziom
inflacji i obserwowane na calym $wiecie dzialania bankéw centralnych prowadzacych restrykcyjng polityke
pieni¢zng poprzez podwyzki stop procentowych majace za zadanie sprowadzenie odczytéw inflacji w
okolice zadanych celéw.. W Polsce RPP jednakze zdecydowala si¢ na obnizenie stopy referencyjnej o 100
punktéw bazowych do poziomu 5,75%, w pazdzierniku 2023 r. Nalezy jednak podkresli¢, ze skala wptywu
opisanych powyzej okoliczno$ci nie jest wcigz mozliwa do przewidzenia i oszacowania ilosciowego, a
zaleze¢ bedzie bezposrednio od dalszego przebiegu konfliktu, jego skali, zasiggu oraz czasu trwania. Ze
wzgledu na dynamike zdarzen Towarzystwo nie jest zatem w stanie oceni¢ skali tego wplywu na sytuacje
finansowa funduszu na dzien sporzadzenia rocznego sprawozdania finansowego. Jednoczes$nie,
Towarzystwo jest Swiadome, iz skutki tego konfliktu z pewnoscig beda miaty wplyw na gospodarke Polski
i Europy, zar6wno w horyzoncie krotko, jak i dlugoterminowym, a tym samym mogg mie¢ rowniez wpltyw
na wyniki finansowe subfunduszu. Towarzystwo, na dzien sporzgdzenia sprawozdania finansowego, nie
identyfikuje zagrozenia dla kontynuacji dziatalnoéci Subfunduszu.
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