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Dziatajgc stosownie do dyspozycji §37 ust.1 pkt 2 Rozporzgdzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) — BNP Paribas Bank Polska S.A.
jako Depozytariusz dla ALFA Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
(zwanego dalej Funduszem) zarzqdzanego przez PKO Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. oéwiadcza, ze dane dotyczqce standw aktywdw, w tym
w szczegblnosci aktywdw zapisanych na rachunkach bankowych i papieréw
wartosciowych oraz pozytkédw z nich wynikajgcych, przedstawionych w rocznym
sprawozdaniu finansowym Funduszu, sporzqdzonym za okres od 1 stycznia 2021 r.

do 31 grudnia 2021 r., sq zgodne ze stanem faktycznym.
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LIST TOWARZYSTWA DO UCZESTNIKOW

Szanowni Panstwo,

przedstawiamy Panstwu Sprawozdanie finansowe ALFA - specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, zarzqdzanego przez PKO
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2021 roku do 31 grudnia 2021 roku. Sprawozdanie zawiera
szczegotowe informacje o strukturze portfela inwestycyjnego oraz opis polityki inwestycyjnej Funduszu. Do Sprawozdania finansowego dotgczono
sprawozdanie z badania sprawozdania finansowego przeprowadzonego przez biegtego rewidenta oraz o$wiadczenie banku depozytariusza.

Warto$¢ aktywow netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez PKO TFI wynosita na koniec grudnia 2021 roku 38,93 mlid PLN.
Udziat PKO TFI w grupie funduszy inwestycyjnych rynku kapitatowego na koniec grudnia 2021 roku wyni6st 19,87%, co dato Towarzystwu

1 miejsce pod wzgledem wielko$ci zarzqdzanych aktywow. Na dzien 31 grudnia 2021 roku PKO TFI zarzqdzato 68 funduszami inwestycyjnymi

i subfunduszami, w tym 16 funduszami inwestycyjnymi zamknietymi.

W 2021 roku PKO TFI otrzymato nagrody i wyréznienia dla nastepujqcych produktow:

1. Nagroda ,Ztoty Portfel” dla Zarzqdzajgcego subfunduszem PKO Akcji Rynku Ztota - 2020, przyznana przez Gazete Gietdy Parkiet.

2. Nagroda ,Byk i NiedZzwied?” w kategorii ,PPK roku” dla Pracowniczych Planéw Kapitatowych z oferty PKO TFI, przyznana przez Gazete
Gietdy Parkiet.

3. ,Laur Konsumenta 2021" dla PPK z oferty PKO TFI.

4. IKE oferowane przez PKO TFl w ramach Pakietu Emerytalnego PKO TFI (IKZE + IKE), zostato wyréznione i ocenione przez Analizy Online
na ,5-tke”, tym samym zajmujqc 1l miejsce w Rankingu IKE 2021. IKZE z oferty PKO TFI rowniez znalazto sie wéréd wyrdznionych
produktow 111 filarowych w rankingu IKZE.

5. Wysokie oceny dla subfunduszy zarzqdzanych przez PKO TFI SA przyznane przez Analizy Online.

W 2021 roku Analizy Online, podtrzymaty wysokq ocene w postaci 5 gwiazdek” dla subfunduszu PKO Technologii i Innowacji Globalny.
»4 gwiazdki” przyznano subfunduszowi PKO Akcji Nowa Europa, Gamma oraz mFundusz Konserwatywny SFIO. W sumie 4 fundusze
inwestycyjne otwarte z oferty PKO TFI sq wyr6znione najwyzszymi ocenami w ratingach Analiz Online.

Rok 2021 przeszedt do historii jako rok solidnego wzrostu gospodarczego (dynamika globalnego PKB powyzej 5%), ale rowniez jako rok najwyzszej
od kilku dekad inflacji w gtownych gospodarkach $wiatowych - w krajach G7 odczyty siegaty 5-7%. Wysoka dynamika inflacji oraz aktywnosci
gospodarczej przetozyta sie na wzrost rynkowych stép procentowych. Wzrosty rentownosci obligacji obserwowane byty przede wszystkim

w gospodarkach rozwijajgcych sig, ale w mniejszym stopniu rowniez w krajach rozwinietych. W 2021 roku liczne kraje (w tym Polska) zdecydowaty
sie na kontynuacje bqdz rozpoczecie cyklu zaciesniania polityki monetarnej, natomiast sposrod ,wielkiej czworki” bankow centralnych (Fed, ECB,
Bank Anglii, Bank Japonii), jedynym ktory zdecydowat sie na niewielkg podwyzke stop procentowych byt Bank Anglii.

Rosnqgce gwattownie oczekiwania inflacyjne przetozyty sie na rownie silny wzrost rentownosci obligacji skarbowych (czyli spadek ich cen) w tempie
i skali bez precedensu w najnowszej historii Polski. Rentowno$ci obligacji 2-letnich wzrosty z poziomu niecatego 1% do ok. 3,5%, a rentownosci
obligacji 10-letnich z ok. 1,2% do ok. 4%. Przetozyto sie to na wyrazne spadki wycen subfunduszy lokujgcych w ten instrumenty, zwtaszcza

w dtugoterminowe obligacje stato kuponowe. Jednak ogdlne nastawienie do polskich obligacji skarbowych i odptyw aktywow z funduszy dtuznych
sprawity, ze spadki wyceny jednostek - cho¢ w duzo nizszej skali - dotknety réwniez funduszy o stosunkowo niskim ryzyku stopy procentowej, takie
jak ALFA - sfio.

Procentowa zmiana wartoéci jednostki uczestnictwa funduszu ALFA - SFIO w okresie sprawozdawczym dla podstawowej kategorii jednostki
uczestnictwa A.

ALFA SFIO 0,00%




https://www.pkotfi.pl/pakiet-emerytalny-pkotfi/
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Dziekujac Panstwu za powierzenie swoich $rodkéw w zarzgdzanie PKO TFI, zapraszamy do zapoznania sie z informacjami zawartymi w niniejszym
Sprawozdaniu.

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

25.03.2022 Piotr Zochowski Prezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

25.03.2022 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarzqdu elekironicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

25.03.2022 tukasz Kwiecien Wiceprezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

25.03.2022 Rafat Matulewicz Wiceprezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)
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Informacje ujawniane na podstawie Rozporzqdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia
25 listopada 2015 r. w sprawie przejrzystosci transakcji finansowych z uzyciem papieréw wartosciowych i
ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporzqdzenia (UE) nr 648/2012 (Dz. Urz. UE L 337/1 2 23.12.2015r.)

(,Rozporzgdzenie SFTR”).

Stan na dzien 31 grudnia 2021 r.

Procentowy udziat w

Warto$¢ bilansowa aktywach moggcych byé
(wtys. z) przedmiotem pozyczek
papieréw wartosciowych
Kwota pozyczonych papieréw warto$ciowych i towarow 0 0,00%
Warto$¢ bilansowa Udziat procentowy w
(w tys. 2) aktywach ogélem
Aktywa bedqce przedmiotem transakgji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych 13 966 1,49%
Dane dotyczqce koncentracji
Kontrahent Warto$€ papieréw wartoSciowych

Najwieksi wystawcy zabezpieczen otrzymywanych przez Fundusz wszystkich transakcjach finansowanych z uzyciem
papieréw warto$ciowych:

otrzymanych jako zabezpieczenie

Bank Gospodarstwa Krajowego

13 959

Warto$¢ transakeji pozostajgcych

Najwazniejsi kontrahenci zawieranych przez Fundusz transakcji finansowanych z uzyciem papieréw warto$ciowych: Kontrahent do rozliczenia

- buy-sell-back/reverse repo Bank Gospodarstwa Krajowego 13 969
- sell-buy-back/repo - -
Dane dotyczqce ponownego wykorzystania zabezpieczen

Odsetek otrzymanych zabezpieczen, ktore sq przedmiotem ponownego wykorzystania 0,00%

Szacowany maksymalny poziom odsetek otrzymanych zabezpieczen, ktore sq przedmiotem ponownego wykorzystania
ujawniony w prospekcie informacyjnym

brak ograniczen

Zyski z tytutu reinwestowanych zabezpieczen gotowkowych

Zbiorcze dane dotyczqce transakcji finansowanych z uzyciem papieréw warto$ciowych odrebnie dla poszczegélinych rodzajéw transakeji

Transakcje typu buy-sell-back i reverse repo:

Okres zapadalnosci w
Okres zapadalnosci odniesieniu do transakcji

Rodzaj zabezpieczenia Waluta zabezpieczenia

Kraj siedziby kontrahenta

Rozliczenie i rozrachunek

Udziat procentowy w

zabezpieczefi Z uzyciem papieréw ogdlnej sumie
wartosciowych
Obligacje skarbowe Powyzej jednego roku PLN 0d jednego dnia do Polska dwustronne 100,00%

jednego tygodnia

Transakcje typu sell-buy-back i repo:

Okres zapadalnosci w
odniesieniu do transakcji
Z uzyciem papieréw
warto$ciowych

Okres zapadalnosci

2abezpieczefi Waluta zabezpieczenia

Rodzaj zabezpieczenia

Kraj siedziby kontrahenta

Rozliczenie i rozrachunek

Udziat procentowy w
ogdlnej sumie

Przechowywanie zabezpieczeri otrzymanych w ramach transakcji finansowanych z uzyciem papieréw warto$ciowych

Depozytariusz

Warto$¢ bilansowa (w tys. z8)

BNP PARIBAS BANK POLSKA S A.

13 966

Przechowywanie zabezpieczer udzielonych w ramach transakeji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych

Zabezpieczenia udzielone przez Fundusz przechowywane sq na
rachunkach wskazanych przez kontrahenta.

Dane dotyczqce wyniku z transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych

01.01.2021 -

31.12.2021

Rodzaj transakgji finansowych z uzyciem papieréw wartosciowych

Przychody (w tys. z0)

Koszty (w tys. t)

- buy-sell-back/reverse repo

11

- sell-buy-back/repo

- udzielone pozyczki papierow wartosciowych*

- zaciqgniete pozyczki papierdw wartosciowych

- swap przychodu catkowitego

*przychody zostaty wykazane jako wynagrodzenie ptacone przez pozyczkobiorce, natomiast kosztem jest oprocentowanie ptacone pozyczkobiorcy od ztozonego przez niego zabezpieczenia.

Na dzien 31 grudnia 2021 r. oraz w okresie sprawozdawczym fundusz ALFA nie zawierat transakcji swapow przychodu catkowitego.
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Pozostate informacje, o ktérych mowa w art. 222 b ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

Informacje o aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarzqdzania ryzykiem stosowanych przez TFi

W zaleznosci od profilu i strategii inwestycyjnej funduszu lub portfela Towarzystwo identyfikuje okreslone ryzyka zwigzane z prowadzonym
procesem inwestycyjnym i biezqcym zarzqdzaniem.

Zidentyfikowane ryzyka szczegdtowe sq sklasyfikowane do generalnych rodzajow ryzyka opisanych w procedurach wewnetrznych Towarzystwa.
W ramach generalnych rodzajéw ryzyka mozemy wyréznic:

Ryzyko rynkowe
Ryzyko kredytowe
Ryzyko kontrahenta
Ryzyko ptynnosci
Ryzyko operacyjne

Zarzqdzanie ryzykiem odbywa sie co do zasady zgodnie ze spéjnym, jednolitym dla wszystkich zarzqdzanych funduszy i portfeli procesem, w
oparciu o zasady okreslone w Strategii Zarzqdzania Ryzykiem oraz ustalony na podstawie regulacji i procedur wewnetrznych system zarzqdzania
ryzykiem. W szczegélnych przypadkach, podyktowanych wymaganiami zwigzanymi z profilem inwestycyjnym funduszu lub portfela, mogq
wystepowac inne szczegdlne rodzaje ryzyka niz wskazane powyzej (np. fundusze aktywow niepublicznych).

Warto$¢ limitéw ryzyka wyznacza sie indywidualnie w odniesieniu do polityki inwestycyjnej konkretnego funduszu lub portfela w zakresie istotnych
dla niego ryzyk. Limity ryzyka zawarte sq w systemie limitow wewnetrznych okreslonym, na podstawie przepisow prawa, w dokumentach i
procedurach wewnetrznych Towarzystwa. Wewnetrzne limity ryzyka zatwierdza Zarzqd Towarzystwa bezposrednio lub delegujgc uprawnienia w tym
zakresie do wyspecjalizowanych Komitetow.

Monitorowanie i limitowanie ryzyka rynkowego odbywa sie z wykorzystaniem miedzy innymi limitow natozonych na miary dzwigni finansowej
funduszu, koncentracji aktywow, zmodyfikowanej duracji oraz wielko$ci ekspozycji na instrumenty udziatowe.

Ograniczanie ryzyka kredytowego i kontrahenta oparte jest gtownie na siatce kredytowej (Credit Grid), ktéra okresla maksymalng dopuszczalng
ekspozycje na danego emitenta lub grupe emitentéw posiadajgcych odpowiedniq ocene wewnetrzng wspierang ratingiem zewnetrznym.

Ryzyko ptynnosci jest limitowane w oparciu o miary procentu aktywoéw, ktéry moze zosta¢ uptynniony w ciggu okre$lonego czasu.

W zakresie ryzyka operacyjnego stosuje sie limity tolerancji. Limity tolerancji na ryzyko operacyjne sq okreslone jako ustalony poziom warto$ci
Kluczowych Wskaznikow Ryzyka (KRI) lub wartos$¢ zdarzen operacyjnych. Dopuszcza sig przy tym stosowanie limitow tolerancji na ryzyko
operacyjne ustanowionych tqcznie dla zarzqdzanych funduszy, jezeli limit tqczny dotyczy funduszy o zblizonym profilu ryzyka operacyjnego.

Profil ryzyka funduszu definiowany jest jako 0gélny poziom ryzyka na jaki narazony jest fundusz i wyrazony jest on w skali od 1 do 7 (gdzie 1
oznacza ryzyko niskie, a 7 ryzyko wysokie). Profil ryzyka jest uzupetniony o informacje na temat zasadniczego typu instrumentu, w ktory fundusz
inwestuje, a takze o charakter jego polityki inwestycyjnej. Aktualny profil ryzyka zostat przedstawiony w tabeli ponizej:

Profil ryzyka Rodzaj funduszu Zasadniczy typ instrumentu, w ktory fundusz inwestuje Polityka inwestycyjna charakterystyczna dla funduszy

2 SFIO skarbowe, samorzqdowe i korporacyjne papiery dtuzne zamknietych

Informacje o zmianach maksymalnego poziomu dzwigni finansowej AFI, ktéry moze by¢ stosowany w ich imieniu, oraz prawie do ponownego
wykorzystania zabezpieczen lub gwarancji udzielonej na podstawie porozumienia dotyczqcego diwigni finansowej AFI

W okresie sprawozdawczym nie byto dokonywanych zmian w wysoko$ci maksymalnego poziomu dzwigni mierzonej metodq zaangazowania.
Fundusz moze wykorzystywa¢ ponownie $rodki pieniezne i papiery warto$ciowe otrzymane jako zabezpieczenie w ramach transakcji Buy-Sell-Back
i Sell-Buy-Back, a takze transakcji Repo i Reverse-Repo, gdyby takie transakcje byty stosowane.

Informacje o fqcznej wysokosci dzwigni finansowej stosowanej przez Fundusz

Do ustalenia dzwigni finansowej funduszu uzywa sie metody zaangazowania obliczanej zgodnie z zapisami Ustawy o funduszach inwestycyjnych i
zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz zapisami Rozporzqdzania delegowanego Komisji (UE) nr 231/2013 uzupetniajgcego
dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogolnych warunkéw dotyczqeych prowadzenia dziatalnosci,
depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru. Podsumowanie informacji o dzwigni finansowej Funduszu wedtug stanu na 31 grudnia
2021 roku, przedstawia tabela ponizej:

Maksymalny poziom ustalony dla dzwigni mierzonej metodq zaangazowania 400% aktywow netto funduszu

Wysokos¢ dzwigni finansowej zastosowanej przez fundusz - metoda zaangazowania 100%
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Informacja o wynagrodzeniach, o ktorych mowa w art. 222d ust. 4 pkt 7) ustawy z dnia 27 maja 2004 r. 0
funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

1. Liczba pracownikéw towarzystwa;

109 o0s6b zatrudnionych na podstawie umowy o prace oraz 4 osoby w Zarzqdzie zatrudnione w oparciu o kontrakty menedzerskie na dzien

31 grudnia 2021 r.

2. Catkowita kwota wynagrodzen wyptaconych przez towarzystwo pracownikom, w tym odrebnie catkowita kwota wynagrodzen wyptaconych
osobom, o ktérych mowa w art. 47a ust. 1;

Catkowita kwota wynagrodzen wyptacona przez Towarzystwo pracownikom w 2021 r. to 27.294,73 tys. zt, w tym catkowita kwota wynagrodzen

wyptacona przez Towarzystwo osobom, o ktérych mowa w art. 47a ust. 1 to 6.589,79 tys. zt.

3. Kwota wynagrodzenia dodatkowego wyptaconego ze $rodkéw Funduszu;

Zgodnie ze Statutem Fundusz nie wyptaca dodatkowego wynagrodzenia uzaleznionego od wynikéw Funduszu ze $rodkéw Funduszu.

4. Opis sposobu obliczania zmiennych sktadnikéw wynagrodzen;

Sposob obliczania zmiennych sktadnikow wynagrodzen okreslajq procedury wewnetrzne obowigzujgce od 4 grudnia 2016 roku (dalej ,Polityka
Wynagrodzen”), o ktorej mowa w art. 47a ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Ustawa).

Obliczenie i wyptata pierwszej transzy zmiennych sktadnikéw wynagrodzen na podstawie wprowadzonej w Towarzystwie Polityki Wynagrodzen
nastgpito po raz pierwszy w odniesieniu do okresu oceny jakim jest rok 2018 r. Pierwsze wyptaty zmiennych sktadnikéw wynagrodzen na
podstawie Polityki Wynagrodzen nastqpity w marcu 2018 roku.

Zgodnie z Politykg Wynagrodzen podstawq przyznania wynagrodzenia zmiennego jest ocena efektéw pracy danej osoby podlegajqcej Polityce
Wynagrodzen w postaci oceny realizacji celéw o charakterze finansowym i niefinansowym.

Do kryteriéw przyznania wynagrodzenia zmiennego nalezq miedzy innymi wyniki osiggane przez Towarzystwo i Fundusze oraz kapitaty wtasne i
ptynnos¢ Towarzystwa.

Przyznawanie i zmiana uprawnien do zmiennych sktadnikéw wynagrodzenia uzaleznionych od wynikéw nie bedzie nastepowaé czesciej niz raz w
roku, natomiast wyptata zmiennych sktadnikéw wynagrodzen nastepowa¢ bedzie nie cze$ciej niz 2 razy w roku.

W uzasadnionych przypadkach Towarzystwo moze pozbawi¢ osobe podlegajgcq Polityce Wynagrodzen prawa do cato$ci lub cze$ci wynagrodzenia
zmiennego.

Zgodnie z obowiqzujqcq Politykg Wynagrodzen wynagrodzenie zmienne uzaleznione od wynikéw nieodroczone i odroczone sktada sie z
nastepujgcych sktadnikow:

1. gotowkowego, ktory stanowi 50% wynagrodzenia zmiennego,
2. w formie instrumentu finansowego, ktéry stanowi 50% wynagrodzenia zmiennego

Spétka wyptaca wynagrodzenie zmienne nieodroczone i odroczone przyznane w formie instrumentu finansowego, po przeliczeniu instrumentu
finansowego na kwote pienieznq.

Instrumentem finansowym sq jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez Towarzystwo
wskazane w Polityce Wynagrodzen.

Nabycie praw do wyptaty 40% warto$ci catkowitego wynagrodzenia zmiennego uzaleznionego od wynikéw podlega odroczeniu. Wyptata
odroczonej cze$ci wynagrodzenia zmiennego nastepuje w ratach, przy czym wyptata pierwszej raty nastepuje po uptywie 12 miesiecy od dnia
ustalenia tgcznej wysokos$ci wynagrodzenia uzaleznionego od wynikéw, a kolejne raty w ciggu kolejnych 3 lat.

Majgc na uwadze wymogi wynikajqgce z art. 47a Ustawy Zarzqd Towarzystwa wskazat:
- ktére osoby zatrudnione w Towarzystwie podlegajq postanowieniom Polityki Wynagrodzen

- oraz jaki instrument finansowy (jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez
Towarzystwo) zostanie wykorzystany dla celéw wyptaty czesci wynagrodzenia zmiennego uzaleznionego od wynikow w odniesieniu do
poszczegolnych pracownikow Towarzystwa objetych Politykqg Wynagrodzen.

Takiego samego wskazania w odniesieniu do Zarzqdu Towarzystwa dokonata Rada Nadzorcza Towarzystwa.

Przed koncem okresu rozliczeniowego Zarzqd ustala, czy i w jakim zakresie wystqpity przestanki ograniczenia prawa do catosci lub czesci
odroczonego wynagrodzenia zmiennego za dany okres oceny.

Pracownik nie moze rozporzqdza¢ uprawnieniami do instrumentu finansowego w okresie wstrzymania tj. w okresie rozpoczynajgcym sie w dniu
przyznania uprawnien do danej czesci odroczonego wynagrodzenia zmiennego w formie instrumentu finansowego i koriczqgcym sie 10 stycznia
kolejnego roku, w ktérym to okresie nie moze zby¢ nabytego uprawnienia do tego instrumentu finansowego.

Wynagrodzenie zmienne nieodroczone gotéwkowe jest wyptacane w dniu 31 maja roku nastepujgcego po okresie oceny.
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Sktadnik gotéwkowy wynagrodzenia zmiennego odroczonego jest wyptacany na zakonczenie okresu rozliczeniowego w dniu 31 maja w ciggu
kolejnych 3 lat. Jest on wyptacany z uwzglednieniem godziwej stopy oprocentowania . Za godziwg stope oprocentowania przyjmuje sie ustalony
przez PKO Bank Polski S.A. $redni koszt odsetek terminowej oferty depozytowej Banku dla ludnosci bez uwzglednienia lokat strukturyzowanych i
rachunku lokacyjnego IKE wedtug stanu na ostatni dzieA stycznia.

Obliczenie zmiennych sktadnikow wynagrodzen nastepuje poprzez ocene stopnia realizacji wyznaczonych pracownikowi celéw oraz wyliczenie
okreslonych warto$ci mnoznikéw premiowych wtasciwych dla danego stopnia realizacji celow.

Zgodnie z Politykq Wynagrodzen wysoko$¢ srodkow przeznaczonych na wyptate zmiennych sktadnikdw wynagrodzenia uzaleznionych od wynikow
moze zosta¢ ograniczona ze wzgledu na sytuacje finansowq Towarzystwa, w tym jego ptynnos$¢ i stabilno$¢, kapitaty wtasne, tak aby wyptata
wynagrodzenia zmiennego nie ograniczata mozliwo$ci zachowania odpowiedniej bazy kapitatowej Towarzystwa.

Opis istotnych zmian informacji wymienionych w informacji dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego
zaistniatych w trakcie roku obrotowego.

W trakcie roku obrotowego wystapity nastepujgce zmiany informacji dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego:

1) zaktualizowano informacje, ktore nalezy zamieszcza¢ w informacji dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego na podstawie
rozporzqdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie przejrzystosci transakgji
finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporzqdzenia (UE) nr 648/2012, poprzez
zamieszczenie wymaganych tym rozporzqdzeniem informacji dotyczqeych zawierania swapéw przychodu catkowitego,

2) wprowadzono informacje wymagane na podstawie rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27
listopada 2019 r. w sprawie ujawniania informacji zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem w sektorze ustug finansowych.

Informacja dotyczqgca sytuacji na koniec okresu objetego sprawozdaniem rocznym oraz dziatalno$ci w okresie
objetym sprawozdaniem rocznym spétki nienotowanej na rynku regulowanym, nad ktérq Fundusz przejqt kontrole.

Nie dotyczy Funduszu.
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SPRAWOZDANIE Z DZIAtALNOSCI
ALFA - SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2021 ROKU

1. Podstawowe dane o Funduszu

ALFA Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”) (poprzednia nazwa: KBC ALFA Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty)
dziata w oparciu o Ustawe o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 roku.
Podstawq dziatania Funduszu jest Statut Funduszu uchwalony Aktem Notarialnym w dniu 19 maja 2000 r. nr rep. A 5602/2000 z p6zniejszymi
zmianami, zatwierdzony przez Komisje Papierow Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego - ,Komisja”) w dniu 2 sierpnia
2000 roku, nr decyzji DFN1-409/18-14/00) z pdzniejszymi zmianami.

Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sqd Okregowy w Warszawie VIl Wydziat Cywilny, Rodzinny i
Rejestrowy w dniu 14 wrze$nia 2000 roku pod numerem RFI 77. Z chwilg wpisania do rejestru Fundusz nabyt osobowo$¢ prawng. Fundusz zostat
utworzony na czas nieokreslony.

Organem Funduszu jest PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A,, ktére zostato wpisane do Rejestru Przedsiebiorcéw prowadzonego przez
Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy XIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego pod numerem KRS 0000019384.

2. Aktualna sytuacja finansowa

Aktywa netto Funduszu na koniec grudnia 2021 roku wynosity 0,9 mld zt, co oznacza spadek w poréwnaniu z 1,1 mld zt na koniec grudnia 2020
roku. W 2021 roku Fundusz wykazat ujemny wynik z operacji w wysokosci -0,3 min zt w odniesieniu do wyniku dodatniego w wysokosci 42,4 min zt
za rok 2020.

Na koniec okresu sprawozdawczego aktywa Funduszu stanowity gtéwnie:

e obligacje skarbowe notowane na Treasury Bond Spot Poland, obligacje korporacyjne oraz obligacje komunalne (93,27% aktywow
ogbtem)

e listy zastawne (4,48% aktywow ogotem)
e transakcje reverse repo / buy-sell back, ktorych przedmiotem byty obligacje Skarbu Pafstwa (1,49% aktywow ogotem)
o srodki pieniezne na rachunkach i depozyty (0,61% aktywow ogotem)

Ponadto Fundusz posiadat na 31 grudnia 2021 roku otwarte pozycje na instrumentach pochodnych, ktére obejmowaty niewystandaryzowane
transakcje FX Swap. tgczna wycena stanu rozrachunkéw byta dodatnia i stanowita 0,15% aktywoéw ogotem Funduszu.

Dobér poszczegodlnych sktadnikow portfela inwestycyjnego Funduszu odbywat sie zgodnie z zapisami statutu i prospektu emisyjnego.

3. Zdarzenia istotnie wptywajgce na dziatalno$¢ Funduszu, jakie nastgpity w okresie sprawozdawczym, a takze po
jego zakoficzeniu

Rok 2021 przeszedt do historii jako rok solidnego wzrostu gospodarczego (dynamika globalnego PKB powyzej 5%), ale rowniez jako rok najwyzszej
od kilku dekad inflacji w gtéwnych gospodarkach $wiatowych - w krajach G7 odczyty siegaty 5-7%. Wysoka dynamika inflacji oraz aktywnosci
gospodarczej przetozyta sie na wzrost rynkowych stop procentowych. Wzrosty rentownosci obligacji obserwowane byty przede wszystkim w
gospodarkach rozwijajgcych sie, ale w mniejszym stopniu rowniez w krajach rozwinietych. W 2021 roku liczne kraje rozwijajgce sie (w tym Polska)
zdecydowaty sie na kontynuacje bqdz rozpoczecie cyklu zacie$niania polityki monetarnej, natomiast sposrod ,wielkiej czworki” bankow centralnych
(Fed, ECB, Bank Anglii, Bank Japonii), jedynym ktory zdecydowat sie na niewielkq podwyzke stop procentowych byt Bank Anglii.

Rosnqce gwattownie oczekiwania inflacyjne przetozyty sie na rownie silny wzrost rentownosci obligacji skarbowych (czyli spadek ich cen) w tempie
i skali bez precedensu w najnowszej historii Polski. Rentowno$ci obligacji 2-letnich wzrosty z poziomu niecatego 1% do ok. 3,5%, a rentowno$ci
obligacji 10-letnich z ok. 1,2% do ok. 4%. Przetozyto sie to na wyrazne spadki wycen subfunduszy lokujgcych w ten instrumenty, zwtaszcza w
dtugoterminowe obligacje statokuponowe. Jednak ogélne nastawienie do polskich obligacji skarbowych i odptyw aktywéw z funduszy dtuznych
sprawity, ze spadki wyceny jednostek - cho¢ w duzo nizszej skali - dotknety rowniez funduszy o stosunkowo niskim ryzyku stopy procentowej, takie
jak ALFA - sfio.

4. Przewidywana sytuacja finansowa i rozwéj Funduszu

Rok 2022 przyniesie jasniejszy obraz sytuacji w kwestii dwéch najwazniejszych obecnie zmiennych dla rynkéw finansowych - inflacji oraz sytuacji
epidemicznej. Najbardziej optymistycznym scenariuszem bytoby wytracanie dynamiki przez inflacje, co przetozytoby sie na stabilizacje rentowno$ci
obligacji.

Strona 1/3





GAMM
I

FUNDUSZE |

5. Opis podstawowych zagrozen i czynnikdw ryzyka

Do najwazniejszych ryzyk, ktére powinni uwzglednia¢ Uczestnicy Funduszu nalezg:

Ryzyko rynkowe

Ryzyko zmiany ceny papieréw warto$ciowych spowodowane jest zmianami réznych czynnikdw rynkowych. Najwazniejszq jego sktadowq, majqcq
wptyw na warto$¢ dtuznych papieréw warto$ciowych w Funduszu jest ryzyko stopy procentowej. Poniewaz Fundusz inwestuje miedzy innymi w
$rednio i dtugoterminowe obligacje Skarbu Panstwa o statym kuponie, ryzyko to jest znaczqce dla Funduszu. Poziom stop procentowych jest z kolei
pochodnq sytuacji gospodarczej, politycznej oraz oczekiwan Inwestoréw, co do przysztosci ksztattowania sie powyzszych czynnikow.

Ryzyko kredytowe

Poniewaz Fundusz moze inwestowa¢ w papiery dtuzne innych emitentow, oraz lokowa¢ $rodki na rachunkach bankowych, jest narazony na
niespetnienie przez emitenta $wiadczenia zgodnie z warunkami emisji, a w przypadku lokat bankowych na wystqgpienie niewyptacalno$ci. Réwniez
zmiana postrzegania wiarygodnosci kredytowej emitenta moze prowadzi¢ do znaczqcych zmian w cenach wyemitowanych przez niego papieréw
warto$ciowych.

Ryzyko rozliczenia

Ryzyko rozliczen jest to mozliwo$¢ powstania sytuacji, w ktorej druga strona zawartej transakgji nie wywiqze sie z warunkéw tej transakcji. Z takim
rodzajem ryzyka majq do czynienia Inwestorzy zawierajgcy transakcje na rynku nieregulowanym, na ktérym nie ma gwarantowanego systemu
rozliczen.

Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci wigze sie z brakiem mozliwo$ci zakupu lub sprzedazy papieru warto$ciowego w krétkim czasie, w znacznej ilosci i bez wptywania
na biezqcy poziom cen rynkowych. Wysoko$¢ tego ryzyka zalezy przede wszystkim od ptynnosci rynku, na ktérym notowany jest dany papier oraz
od ilo$ci danych instrumentéw w obrocie. Ryzyko to jest szczegdlnie istotne w przypadku inwestycji w nienotowane papiery dtuzne, ktére mogq
charakteryzowac¢ sie niskq ptynnosciq.

Ryzyko walutowe

Ryzyko kursu walutowego zwigzane jest z lokowaniem aktywéw na rynkach zagranicznych lub w instrumenty denominowane w walutach obcych.
Poziom rentownosci takich inwestycji, oprocz innych czynnikéw zalezat bedzie od kursu waluty polskiej wzgledem walut obcych. Wysoka zmienno$¢
kurséw walut obcych wzgledem waluty polskiej moze powodowaé zwiekszenie zmiennosci warto$ci jednostki uczestnictwa.

Ryzyko zwigzane z przechowywaniem aktywow

Z uwagi na przechowywanie przez banki papieréw w formie zdematerializowanej, oraz fakt wspotpracy wytqcznie z renomowanymi bankami ten
rodzaj ryzyka jest zminimalizowany.

Ryzyko zwigzane z koncentracjq aktywow lub rynkow

Ryzyko wystepujgce w przypadku braku dywersyfikacji portfela ze wzgledu na emitenta papieréw warto$ciowych lub rodzaj posiadanych aktywow.
Ryzyko zbyt duzej koncentracji w papierach danego emitenta jest zminimalizowane poprzez Ustawowe i Statutowe wymogi dotyczqce
maksymalnego zaangazowania w papiery jednego emitenta.

Ryzyko zwigzane z inwestycjami w instrumenty pochodne

Z inwestycjami w instrumenty pochodne wiqzq sie nastepujqce rodzaje ryzyka:

e Ryzyko rynkowe, czyli ryzyko zwigzane z niekorzystnymi zmianami poziomu lub zmienno$ci kursoéw cen lub warto$ci sktadowych
stanowigcych baze instrumentéw pochodnych - w celu pomiaru tego ryzyka Fundusz okre$la warto$¢ pozycji w bazie instrumentow
pochodnych i uwzglednia jq przy stosowaniu limitdw inwestycyjnych.

e Ryzyko niedopasowania wyceny instrumentu pochodnego do wyceny instrumentu bazowego - Fundusz dokonuje pomiaru tego ryzyka
poprzez pomiar zmienno$ci bazy instrumentu pochodnego.

e Ryzyko kontrahenta w przypadku niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych, czyli ryzyko niewywigzania sie ze zobowigzan
przez strony umow, z ktorymi Fundusz bedzie dokonywat transakcji majgcych za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne
- ryzyko kontrahenta mierzone jest zgodnie z zasadami okre$lonymi w Rozporzqdzeniu w sprawie lokat w instrumenty pochodne.

e Ryzyko ptynnosci instrumentéw pochodnych, czyli ryzyko braku mozliwosci zamkniecia pozycji w zaktadanym przedziale czasowym bez
istotnego negatywnego wptywu na wycene instrumentu - w celu pomiaru tego ryzyka Fundusz monitoruje $redniq dzienng warto$¢
obrotu dla instrumentéw notowanych lub wielko$¢ spreadu dla instrumentow nienotowanych.

e Ryzyko operacyjne, czyli ryzyko zwigzane z zawodnosciq systeméw informatycznych i wewnetrznych systeméw kontrolnych - pomiar
tego ryzyka nastepuje poprzez monitorowanie liczby oraz wielko$ci zdarzen zwigzanych z wystgpieniem tego ryzyka w zaktadanym
przedziale czasowym.
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6. Przyjete przez Fundusz cele i metody zarzqdzania ryzykiem finansowym, tgcznie z metodami zabezpieczenia
istotnych rodzajéw ryzyka

Zarzqdzanie ryzykiem odbywa sie co do zasady zgodnie ze spojnym, jednolitym dla wszystkich zarzqdzanych funduszy i portfeli procesem, w
oparciu o zasady okreslone w regulacjach wewnetrznych Towarzystwa.

Wartos¢ limitow tolerancji na ryzyko (,tolerancja”) wyznacza sie indywidualnie w odniesieniu do polityki inwestycyjnej konkretnego funduszu w
zakresie istotnych dla niego ryzyk. Limity tolerancji oraz ograniczenia inwestycyjne natozone na fundusze zawarte sq w przepisach prawa, w tym w
szczego6lnosci w ustawie o funduszach inwestycyjnych, aktach wykonawczych do ustawy, statutach funduszy oraz w systemie limitow
wewnetrznych zdefiniowanym, na podstawie przepisow prawa, w dokumentach i procedurach wewnetrznych Towarzystwa. Wewnetrzne limity
tolerancji zatwierdza Zarzqd Towarzystwa bezposrednio lub delegujgc uprawnienia w tym zakresie do wyspecjalizowanych Komitetow, w tym
Komitetu Inwestycyjnego. W PKO TFI w ramach regularnego przeglgdu systemu zarzqdzania ryzykiem zapewnia sie zgodno$¢ limitow
wewnetrznych z przyjetymi przez Towarzystwo zasadami zarzgdzania ryzykiem i strategiq inwestycyjng obowiqzujgcq dla poszczegélnych funduszy i
portfeli. Przeglgdy aktualno$ci limitow wewnetrznych dokonywane sq na kazdym posiedzeniu Komitetu Inwestycuyjnego, a takze niezaleznie w
ramach sporzqdzania regularnych sprawozdan dot. dziatania systemu zarzqdzania ryzykiem w Towarzystwie.

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

25.03.2022 Piotr Zochowski Prezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)
Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

25.03.2022 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

25.03.2022 tukasz Kwiecieft Wiceprezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

25.03.2022 Rafat Matulewicz Wiceprezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)
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Sprawozdanie roczne
ALFA - specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty

za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2021 roku

Zawartosc¢:

1. List Towarzystwa do Uczestnikow.

2. Roczne sprawozdanie finansowe.

3. Sprawozdanie z dziatalno$ci specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego.

4. Pozostate informacje funduszu, ktérych ujawnienie w sprawozdaniu rocznym jest wymagane przepisami
prawa lub wynika z dokumentow funduszu.

5. Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania rocznego sprawozdania finansowego.

6. Oswiadczenie depozytariusza o zgodnos$ci danych dotyczgcych stanéw aktywow funduszu

przedstawionych w sprawozdaniu finansowym ze stanem faktycznym.
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Roczne sprawozdanie finansowe
ALFA - specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty

za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2021 roku





ROCZNE SPRAWOZODANIE FINANSOWE GAMM
|

ALFA - SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY FUNDUSZE |
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2021 ROKU

WPROWADZENIE DO ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. Dane Funduszu
Nazwa Funduszu: ALFA Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz” lub ,ALFA SFIO").

ALFA SFIO jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym dziatajgcym na podstawie ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz Statutu Funduszu.

Podstawq dziatania Funduszu jest Statut Funduszu uchwalony Aktem Notarialnym w dniu 19 maja 2000 r. nr rep. A 5602/2000 z pozniejszymi
zmianami, zatwierdzony przez Komisje Papierow Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego) w dniu 2 sierpnia 2000 roku, nr
decyzji DFN1-409/18-14/00 z p6zniejszymi zmianami.

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sqd Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny Rodzinny i
Rejestrowy w dniu 14 wrze$nia 2000 roku pod numerem RFI 77. Z chwilg wpisania do rejestru Fundusz nabyt osobowos$¢ prawng.

Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.

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

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost warto$ci Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu warto$ci lokat Funduszu dokonywanych w papiery
wartos$ciowe i inne prawa majgtkowe. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego, ale dotozy wszelkich staran do jego realizacji.

Z zastrzezeniem art. 145 ust. 3-8 ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, Fundusz lokuje
swoje Aktywa w nastepujqce kategorie lokat:

1) dtuzne papiery wartosciowe,

2) waluty,

3) instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne,

4) instrumenty rynku pienigznego,

pod warunkiem ze sq zbywalne.

W sktad portfela inwestycyjnego Funduszu mogq wej$¢ akcje lub innego rodzaju udziatowe papiery wartosciowe, objete w zamian za stanowigce
przedmiot lokat Funduszu dtuzne papiery wartosciowe, ktére nie mogty zosta¢ wykupione z przyczyn uzasadnionych sytuacjq ekonomiczng ich
emitenta. Fundusz podejmie dziatania zmierzajqce do zbycia objetych, w sposéb o ktérym mowa w zdaniu poprzednim, akgji lub innego rodzaju
udziatowych papieréw warto$ciowych, przy uwzglednieniu najlepiej pojetego interesu Uczestnikow.

Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne przewidziane przepisami prawa dla funduszu inwestycyjnego zamknietego zgodnie z ustawq o
funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

Fundusz moze zawiera¢ umowy majqce za przedmiot instrumenty pochodne, pod warunkiem, ze umowa ma na celu zapewnienie sprawnego
zarzqdzania portfelem inwestycyjnym Funduszu lub ograniczenie ryzyka inwestycyjnego.

Szczegbty stosowanych przez Fundusz ograniczen inwestycyjnych okre$lone sq w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz w Statucie Funduszu.

3. Dane Towarzystwa bedqgcego organem Funduszu

Nazwa, siedziba Towarzystwa:
PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
ul. Chtodna 52, 00-872 Warszawa

Towarzystwo zostato wpisane do Rejestru Przedsiebiorcow prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XI1l Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000019384.

4. Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Roczne sprawozdanie finansowe ALFA - specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty obejmuje rok zakonczony dnia 31 grudnia 2021 r.
Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2021 r.

5. Kontynuacja dziatalnosci Funduszu

Roczne sprawozdanie finansowe ALFA - specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty sporzqdzone zostato przy zatozeniu kontynuowania
dziatalno$ci przez Fundusz w dajqcej sie przewidzie¢ przysztosci, tj. przez okres co najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego. Nie istniejq
okoliczno$ci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu.

6. Podmiot, ktéremu powierzono badanie sprawozdania finansowego Funduszu

Badanie rocznego sprawozdania finansowego ALFA - specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2021 r.
powierzono PricewaterhouseCoopers Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig Audyt sp. k. z siedzibg w Warszawie, ul. Polna 11, wpisanej
na liste firm audytorskich pod numerem 144.

W okresie sprawozdawczym kluczowy biegty rewident i firma audytorska $wiadczyli na rzecz Funduszu ustugi niebedqgce badaniem ustawowym
sprawozdan finansowych tj. przeglqd poétrocznego sprawozdania finansowego Funduszu.

Strona 2/24





ROCZNE SPRAWOZODANIE FINANSOWE GAMM
|

ALFA - SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY FUNDUSZE |
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2021 ROKU

7. Kategorie jednostek uczestnictwa Funduszu

Fundusz zbywa jednostki uczestnictwa kategorii A i A2. Podziat na kategorie zwigzany jest z metodq pobierania optat manipulacyjnych oraz optat za
zarzqdzanie.
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ZESTAWIENIE LOKAT

Tabela gtéwna

Y

AMM

FUNDUSZE |

31.12.2021 31.12.2020
SKEADNIKI LOKAT Wartos¢ wedtug Wartosc wedtug | o ooy udziatw | Wartosé wedtug Wartosc wedtug | oo ooy udziat w
ceny nabycia wyceny na dzien aktywach ogétem ceny nabycia wyceny na dzien akigwach ogotem
wtys. z bilansowy w tys. zt wtys. z bilansowy w tys. zt

Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akdji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 42 000 42 035 448 42 000 41584 3,73
Dtuzne papiery warto$ciowe 848 208 875302 93,27 1003 716 1062 544 95,19
Instrumenty pochodne * 0 1417 0,15 0 156 0,01
Udziaty w spotkach z ograniczonq odpowiedzialnosciq 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
WhpSinege mwestowanta majace edsibg a ranica 0 0 000 0 0 000
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Udzielone pozyczki pieniezne 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 890 208 918 754 97,90 1045716 1104 284 98,93

* W pozycji instrumenty pochodne w tabeli gtownej wykazane sq zaréwno instrumenty o wycenie dodatniej i ujemnej. W bilansie dodatnia warto$¢ instrumentow pochodnych wykazana jest jako
sktadnik lokat, natomiast warto$¢ ujemna prezentowana jest w zobowigzaniach.

Tabele uzupetniajgce

‘s <« | Warto$¢
Kraj n?rﬂ;:lzlsr?a szgﬁzc wediug | Procentowy
LISTY ZASTAWNE | Rodzaj rynku Nazwa Emitent siedziby Termin Warunki . Rgdza] POdS‘FO'\'N(] jednego | Liczba ceny wyceny na udziat w
rynku . wykupu | oprocentowania listu emisji . : dzien aktywach
emitenta papieru w nabycia bil ok
7 wiys. 2t ilansowy ogotem
. wtys. zt
Ustawa z dnia
29 sierpnia
LZHPA23 BRE Nienotowane . . 1997 r.0
(2023-02-20) Nie | mHipoteczny
N na rynku Polska [ 2023-02-20 | Zmienne 1,18% | Hipoteczny listach 1000,00 | 12000 | 12 000 12 081 1,29
Seria HPA23 dotyczy SA .
(PLRHNHP00409) aktywnym zastawnych i
bankach
hipotecznych
Ustawa z dnia
29 sierpnia
LZHPA24 mBank Nienotowane . . 1997 r.0
(2022-04-28) Nie | mHipoteczny
N na rynku Polska [ 2022-04-28 | Zmienne 1,71% | Hipoteczny listach 1000,00 | 30 000 | 30 000 29 954 3,19
Seria HPA24 dotyczy SA .
(PLRHNHP00433) aktywnym zastawnych i
bankach
hipotecznych
Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek nieregulowany 0 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 42000 | 42000 42 035 4,48
Razem 42000 | 42000 42 035 4,48
i Wartos¢
Kraj Wartos¢ sz:ﬁlzc wedtug Procentowy
DEUZNE PAPIERY . . L Termin ‘Warunki nominalna . wyceny na udziat w
WARTOSCIOWE Rodzaj rynku Nazwa rynky Emitent snefiznbg wykupu oprocentowania jednego Liczba ceny dzien aktywach
emitenta . nabyciaw | . A
papieru w z bilansowy w ogétem
tys. zt
tys. zt
1. O terminie wykupu do T roku 303569 | 330923 325 562 34,70
a) Obligacje 303569 | 330923 325 562 34,70
B80S (2022-12-30) Nienotowane BANK OCHRONY
Seria W na rynku Nie dotyczy SRODOWISKA Polska 2022-12-30 | Zmienne 6,57% 1000,00 [ 20000 20 000 20132 2,15
(PLBOS0000266) aktywnym SA.
Nienotowane
&Téﬁm&%gf{%ﬂzz na rynku Nie dotyczy Ghelamco Invest | Polska | 2022-03-16 | Zmienne 4,58% 1000,00 | 10 000 10 000 10125 1,08
aktywnym
Nienotowane
gpEC @022 1118 1 na rynky Nie dotyczy GPEC Polska | 2022-11-18 | Zmienne 326% | 100000 | 19900 | 20000 19957 213
aktywnym
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Y

NAMM/

FUNDUSZE

<k Wartos¢
. Krai Wartos¢ ‘cvv‘;gﬁjsc wediug Procentowy
DtUZNE PAPIERY Rodzai runku Nazwa runku Emitent siedzi]b Termin ‘Warunki nominalna Liczba cen 9 wyceny na udziatw
WARTOSCIOWE 'y Y €20y wuykupu oprocentowania jednego Y dzien aktywach
emitenta . nabyciaw | . A
papieru w zt tws. 7t bilansowy w ogotem
ys. tys. zt
HB Reavis Nienotowane HB Reavis
(2022-01-05) seria B na rynku Nie dotycz N Polska | 2022-01-05 | Zmienne 4,45% 1000,00 | 11000 11 000 11 240 1,20
Y yey Finance 2
(PLHBRVS00029) aktywnym
Kruk (2022-06-08) Nienotowane
Seria AE2 Opcja na rynku Nie dotyczy KRUK SA. Polska | 2022-06-08 State 3,59% 459940 2260 9579 10 702 1,14
(PLKRK0000515) aktywnym
s Nienotowane
ngiz(éggzm—sn na rynku Nie dotyczy Miasto todz Polska 2022-03-31 | Zmienne 1,59% 1000,00 | 31250 31909 31269 3,33
aktywnym
?gtgf_g’sl{an Nienotowane
Seria A Opgja na rynku Nie dotyczy MLP Group S.A. Polska | 2022-05-11 | Zmienne 2,813% 459940 2000 8430 9297 0,99
(PLMLPGR00033) aktywnym
Aktywny rynek Skarb Panstwa
PS0422 4 Treasury Bond s aa
(PLO000109492) ) rynek Spot Poland Rzeczgposlplolltej Polska | 2022-04-25 State 2,25% 1000,00 | 50 000 49173 50 812 541
nieregulowany Polskiej
Warszawa Nienotowane
(2022-09-23) ) Miasto Stoteczne no.
Serio WAW0922 ar;((: rv%zktél Nie dotyczy Warszawa Polska | 2022-09-23 State 6,45% 1000,00 | 57000 64 691 59 604 6,35
(PLO003200025) ywny
Aktywny rynek Skarb Panstwa
WS0922 4 Treasury Bond s o "
(PLO000102646) ) rynek Spot Poland Rzeczgposlplolltej Polska | 2022-09-23 State 5,75% 1000,00 | 50159 57226 52240 5,57
nieregulowany Polskiej
Aktywny rynek Skarb Panstwa
Wz1122 4 Treasury Bond o 41 ) o
(PLO000109377) ) rynek Spot Poland Rzeczgp0§pglltel Polska | 2022-11-25 | Zmienne 2,02% 1000,00 | 50 000 48915 50 184 535
nieregulowany Polskiej
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
c) Bony pienigzne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
2. O terminie wykupu powyzej 1 roku 450 434 517 285 549 740 58,57
a) Obligacje 450434 | 517285 549 740 58,57
Aktywny rynek
ﬁ;i%ggéggéé;” - rynek GPW-ASO NG2 SA. Polska | 2026-06-29 | Zmienne 7,24% 1000,00 [ 10 000 10 000 10 219 1,09
nieregulowany
Aktywny rynek Skarb Panstwa
0S0726 4 Treasury Bond o a7
(PLO000108866) ) rynek Spot Poland Rzeczgp0§pglltel Polska 2026-07-25 State 2,50% 1 000,00 1 1 1 0,00
nieregulowany Polskiej
Aktywny rynek Skarb Panstwa
0S1023 a Treasury Bond s e
(PLO000107264) ~ - rynek Spot Poland RZeCngOSlpthtej Polska | 2023-10-25 State 4,00% 1000,00 | 100 000 106 953 101 823 10,85
nieregulowany Polskiej
Aktywny rynek Skarb Panstwa
120823 4 Treasury Bond s e "
(PLO000105359) ) rynek Spot Poland Rzeczgposlplolltej Polska | 2023-08-25 State 2,75% 1344,28 | 130 000 157 881 192 536 20,52
nieregulowany Polskiej
) Nienotowane
Skéi:geK(ffz“’O?’z“) na rynku Nie dotyczy Gmina Kielce | Polska | 2024-07-14 | Zmienne 2,98% 100000 12000| 12120 12 057 1,29
aktywnym
) Nienotowane
g:ge&ou 07-25) na rynku Niedotyczy | GminaKielce | Polska |2025-07-14 | Zmienne 2,98% 100000| 12000| 12108 12073 1,29
aktywnym
) Nienotowane
Kielce (2026-12-26) na rynku Niedotycy | GminaKielce | Polska |2026-12-19 | Zmienne293% | 100000 | 12134| 12216 12222 130
aktywnym
MLP Group Nienotowane
-05- eria na rynku ie dotycz roup S.A. olska -05- mienne 2, b ; ,
(2023-05-11) Seria 8 ynk Nie dotyczy MLP Group S.A. Polsk 2023-05-11 | Zmi 2,213% 4 599,40 2000 8514 91276 0,99
(PLMLPGR0004 1) aktywnym
PKN CAPITAL Aktywny rynek Dsglgfls‘ki
07/06/23 - rynek (transakaji Orlen Capital AB | Szwecja | 2023-06-07 State 2,50% 4 599,40 5900 25357 28 440 3,03
(XS1429673327) nieregulowany nsaxd
bezposrednich)
Nienotowane
Plock (2026-05-23) na rynku Nie dotyczy Miasto Ptock Polska | 2026-05-23 | Zmienne 3,74% 1000,00 5000 5067 5105 0,54
aktywnym
Aktywny rynek Skarb Panstwa
PS1026 4 Treasury Bond o n "
(PLO000113460) ) rynek Spot Poland Rzeczgp0§pgllte| Polska | 2026-10-25 State 0,25% 1000,00 | 49999 47 624 42075 448
nieregulowany Polskiej
Robyg (2023-03-29) Nienotowane
seria PA na rynku Nie dotyczy ROBYG SA. Polska | 2023-03-29 | Zmienne 2,99% 1000,00 | 10 000 10 000 10 067 1,07
(PLROBYG00255) aktywnym
Aktywny rynek Skarb Panstwa
WZ0126 a Treasury Bond s 01 )
(PLO000108817) ) rynek Spot Poland Rzeczgpos_p_olltej Polska | 2026-01-25 | Zmienne 0,25% 1000,00 | 100 000 95 350 99 414 10,59
nieregulowany Polskiej
Nienotowane
Zabrze (2023-04-28) na rynku Niedotyczy | Miasto Zabrze | Polska |2023-04-28 | zmienne2,10% | 1000000  250| 2514 2550 027
aktywnym
Nienotowane
52222%227024’04’28) na rynku Nie dotyczy | Miasto Zabrze | Polska | 2024-04-28 | Zmienne 2,10% | 10 000,00 400 4025 4114 044
aktywnym
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GAMM
I

FUNDUSZE

x Wartos¢
Krai Wartos¢ W‘;gfsc wediug Procentowy
OtUZNE PAPIERY Rodzai runku Nazwa runku Emitent siedzi]b Termin ‘Warunki nominalna Liczba wcenug wyceny na udziatw
WARTOSCIOWE 'y Y €20y wuykupu oprocentowania jednego Y dzien aktywach
emitenta . nabyciaw | . A
papieru w z bilansowy w ogotem
tys. zt tys. 2t
Nienotowane
égﬁ;z%gz;)zs-m-zs) na rynku Nie dotyczy Miasto Zabrze Polska | 2025-04-28 | Zmienne 2,15% 10 000,00 500 5034 5189 0,55
aktywnym
Nienotowane
22222%(5027’04’28) na rynku Nie dotyczy | Miasto Zabrze | Polska | 2027-04-28 | Zmienne 2,25% | 10 000,00 250 2521 2579 027
aktywnym
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
c) Bony pieniezne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek nieregulowany 546 059 598 480 627 744 66,89
Razem nienotowane na rynku aktywnym 207944 | 249728 247 558 26,38
Razem 754003 | 848208 875302 93,27
i Wartos¢
: cindyi Wartose wedtug Procentowy
Nazwa Kraj siedziby wediug wyceny na udziat w
INSTRUMENTY POCHOONE Rodzaj rynku Emitent (wystawca) emitenta Instrument bazowy Liczba ceny L
rynku (wystawcy) nabucia w dzien aktywach
v 4 Y bilansowy w ogotem
tys. zt tys. 2t
1. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 0 0 0 0,00
11. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 2 0 1417 0,15
FX Swap EUR PLN 23.12.2021 Nienotowane na rynku Nie Societe Generale S.A.
23.03.2022 aktywnym dotyczy 0Oddziat w Polsce Polska EUR (400 000,00) 1 0 12 0,00
FX Swap EUR PLN 29.11.2021 Nienotowane na rynku Nie Santander Bank
24.02.2022 aktywnym dotyczy Polska S.A. Polska EUR (11 500 000,00) 1 0 1405 0.15
Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 2 0 1417 0,15
Razem 2 0 1417 0,15
Tabele dodatkowe
GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT Rodzaj tgczna Wartos¢ yvedlug ceny ijto’sc )rledlug wyceny na Procentowy ud}lql w
liczba nabycia w tys. zt dzien bilansowy w tys. zt aktywach ogétem
1. Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa 0 0 0 0,00
2. Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00
3. Papiery wartosciowe gwarantowane przez jednostki samorzqdu terytorialnego 0 0 0 0,00
4. Papiery wartosciowe gwarantowane przez pafstwa nalezqce do OECO 0 0 0 0.00
(z wytgczeniem Rzeczypospolitej Polskiej) '
5. Papiery wartosciowe gwarantowane przez miedzynarodowe instytucje finansowe, ktorych 0 0 0 0.00
cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno z panstw nalezqcych do OECD ’
GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART, 98 USTAWY Warto$¢ wediug wyceny na dziefi Procentowy udziat w aktywach
bilansowy w tys. zt ogotem
0 0,00
SKEADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART. 107 USTAWY Warto$¢ wediug wyceny na dziefi Procentowy udziat w aktywach
bilansowy w tys. zt ogotem
WZz0126 (PLO000108817) 19 883 2,12
Papiery warto$ciowe emitowane przez e
migdzynarodowe instytucje finansowe, Kraj Warto$¢ wedtug vvagﬁscrze‘fz?é% Pr[?g;z:(";’g
ktorych cztonkiem jest Rzeczpospolita Nazwa emitenta siedziby Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba ceny nabycia w ryceny
At " " bilansowy w tys. aktywach
Polska lub przynajmniej jedno z panstw emitenta tys. Zotych sotuch oq6lem
nalezqcych do OECD Y 9
0 0 0 0,00
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BILANS

(w tysigcach ztotych z ww’qtkiem liczby i wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa)

GAMMA
|

FUNDUSZE |

BILANS 31.12.2021 31.12.2020
1. Aktywa 938 453 1116 212
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5733 2796
2. Naleznosci 0 673
3. Transakcje reverse repo / buy-sell back 13 966 8459
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 627 144 1104 128
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 291010 156
6. Pozostate aktywa 0 0
11. Zobowigzania 106 2542
111. Aktywa netto (I-11) 938 347 1113 670
IV. Kapitat funduszu -321 408 -146 408
1. Kapitat wptacony 967 625 967 625
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -1289 033 -1114 033
V. Dochody zatrzymane 1238286 1209 819
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 1075750 1049 719
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 162 536 160 100
V1. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 21469 50 259
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 938 347 1113 670

Liczba jednostek uczestnictwa

287 118 008,0900

340 227 133,3825

Kategoria A 287 118 008,0900 340 227 133,3825

Kategoria A2 0,0000 0,0000
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

Kategoria A 3,27 3,27

Kategoria A2
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC]I

(w tysigcach zotych z ww’qtkiem wyniku z operacji przipadojqcego na jednostke uczestnictwa)

GAMM/
I

FUNDUSZE

RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC]I 01.01.2021 - 31.12.2021 01.01.2020 - 31.12.2020
1. Przychody z lokat 27 351 34 186
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0
2. Przychody odsetkowe 27 253 34 033
3. Dodatnie saldo roznic kursowych 54 153
4. Pozostate 44 0
11. Koszty funduszu 1320 1561
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa, w tym: 948 1077
- stafa cze$¢ wynagrodzenia 948 1077
- zmienna cze$¢ wynagrodzenia 0 0
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzqcych dystrybucje 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 161 180
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 46 45
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzqdzania aktywami funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 124
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Ujemne saldo réznic kursowych 0 0
12. Pozostate, w tym: 165 135
- optaty dla agenta transferowego 72 72
111, Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (1I-111) 1320 1561
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 26 031 32625
VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -26 354 9816
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2436 -5550
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -28 790 15 366
- z tytutu réznic kursowych -2 495 6652
VII. Wynik z operacji -323 42441
VIIl. Podatek dochodowy 0 0
‘Wuynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa
Kategoria A 0,00 0,12
Kategoria A2 - -
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysigcach ztotych z ww’qtkiem liczby i warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa)

GAMMA
I

FUNDUSZE |

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

01.01.2021 - 31.12.2021

01.01.2020 - 31.12.2020

1. Zmiana wartosci aktywow netto -175 323 -183 558
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 1113670 1297228
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -323 42 441

a) przychody z lokat netto 26 031 32625
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2436 -5 550
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -28 790 15 366
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji -323 42 441
4. Dystrybucja dochodow (przychodow) funduszu (razem) 0 0
a) z przychodow z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -175 000 -225999
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 0 0
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) -175 000 -225999
6. tgczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym -175 323 -183 558
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 938 347 1113 670
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 1056 803 1200 601

11. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

-53 109 125,2925

-70 367 752,4899

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

-53 109 125,2925

-70 367 752,4899

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,0035 0,0000
Kategoria A 0,0035 0,0000
Kategoria A2 0,0000 0,0000

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

53109 125,2960

70 367 752,4899

Kategoria A

53109 125,2960

70 367 752,4899

Kategoria A2

0,0000

0,0000

¢) saldo zmian

-53 109 125,2925

-70 367 752,4899

Kategoria A

-53 109 125,2925

-70 367 752,4899

Kategoria A2

0,0000

0,0000

g

Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalnosci funduszu, w tym:

287 118 008,0900

340 227 133,3825

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

755774 478,5081

755 774 478,5046

Kategoria A

755774 478,5081

755 774 478,5046

Kategoria A2

0,0000

0,0000

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

468 656 470,4181

415 547 3451221

Kategoria A

468 656 470,4181

415 547 345,1221

Kategoria A2

0,0000

0,0000

¢) saldo zmian

287 118 008,0900

340 227 133,3825

Kategoria A

287 118 008,0900

340 227 133,3825

Kategoria A2

0,0000

0,0000

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

287 118 008,0900

340 227 133,3825

Kategoria A

287 118 008,0900

340 227 133,3825

Kategoria A2

0,0000

0,0000

11I. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

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

Kategoria A

Kategoria A2

N

. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezqgcego okresu sprawozdawczego

Kategoria A

Kategoria A2

o

Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Kategoria A

Kategoria A2

Rl

Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Kategoria A

3,16

Kategoria A2

- data wyceny

2020-01-02 - 2020-01-22

Kategoria A 2021-11-24 - 2021-12-08 2020-04-01

Kategoria A2 - -
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Kategoria A 3,31 3,27

Kategoria A2
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GAMMA
|

FUNDUSZE |

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

01.01.2021 - 31.12.2021

01.01.2020 - 31.12.2020

- data wyceny

Kategoria A

2021-07-28
2021-08-18 - 2021-09-01
2021-09-15 - 2021-09-29

2020-12-09 - 2020-12-30

Kategoria A2

6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym

Kategoria A 3,27 3,27
Kategoria A2 - -

- data wyceny 2021-12-29 2020-12-30

IV. Procentowy udziat kosztow funduszu w $redniej wartosci aktywow netto (w skali roku), w tym: 0,12 0,13
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,09 0,09

2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzqcych dystrybucje 0,00 0,00

3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,02 0,01

4. Procentowy udziat optat zwiqzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00 0,00

5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00

6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzqdzania aktywami funduszu 0,00 0,00
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NOTY OBJASNIAJACE
NOTA NR 1 - POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym rachunkowo$¢ Funduszu prowadzona byta zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowo$ci z dnia 29 wrze$nia 1994 r.
oraz rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

1.1.  Ujmowanie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie finansowe sporzqdzone jest w jezyku polskim i w walucie polskiej. Dane wykazane sq w tysigcach ztotych za wyjgtkiem wartosci
aktywow netto na jednostke uczestnictwa, wyniku z operacji na jednostke uczestnictwa oraz warto$ci nominalnej dtuznych papierow
wartos$ciowych wykazanych z doktadnosciq do 0,01 zt.

Sprawozdanie finansowe Funduszu sktada sie z nastepujgcych elementéw:

1. Wprowadzenia do sprawozdania finansowego, zawierajgcego podstawowe dane identyfikujqce Fundusz, w tym zwiezty opis polityki
inwestycyjnej Funduszu,

2. Zestawienia lokat, sktadajgcego sie z tabeli gtdwnej, tabel uzupetniajgcych oraz tabel dodatkowych zawierajqcych szczegétowe dane o
poszczegdlnych sktadnikach lokat Funduszu,

3. Bilansu, prezentujgcego sktadniki aktywow i pasywow Funduszu, kapitaty oraz zakumulowany wynik finansowy,
Rachunku wyniku z operaciji, prezentujgcego przychody i koszty Funduszu oraz zrealizowane i niezrealizowane zyski bqdz straty Funduszu,

5. Zestawienia zmian w aktywach netto, zawierajgcego miedzy innymi dodatkowe informacje o zmianach ilo$ciowych i warto$ciowych
wyemitowanych przez Fundusz jednostek uczestnictwa,

6. Not objasniajqcych, zawierajgcych dodatkowe informacje o posiadanych przez Fundusz sktadnikach aktywéw i pasywoéw oraz pozycjach
rachunku wyniku,

7. Informacji dodatkowej, zawierajqcej uzupetniajgce informacje, ktére mogtyby mie¢ wptyw na ocene sprawozdania finansowego
Funduszu.

Zestawienie lokat, Bilans, Rachunek wyniku z operacji oraz Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ tqcznie z notami objasniajgcymi
i informacjq dodatkowq, ktore stanowiq integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.

Do sprawozdania finansowego Funduszu zatgczony jest List Towarzystwa do uczestnikéw Funduszu, opisujgcy w sposob zwiezty wyniki dziatania
Funduszu w okresie sprawozdawczym oraz O$wiadczenie banku - depozytariusza o zgodnosci danych dotyczqcych stanéw aktywéw Funduszu ze
stanem faktycznym.

Roczne sprawozdanie finansowe podlega badaniu przeprowadzanemu przez biegtego rewidenta i jest publikowane wraz ze sprawozdaniem
niezaleznego biegtego rewidenta z badania sprawozdania finansowego na stronie internetowej www.gammafundusze.pl.

1.2. Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Funduszu

a) Operacje dotyczqce Funduszu ujmowane byty w ksiegach rachunkowych w okresie, ktorego dotyczyty.
b)  Nabycie albo zbycie sktadnikow lokat przez Fundusz ujmowane byto w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.

c) Nabyte sktadniki lokat ujmowane byty w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia uwzgledniajgcej koszty zwigzane z ich nabyciem,
w szczeg6lno$ci prowizje maklerskie. Sktadnikom lokat nabytym nieodptatnie zostata przypisana cena nabycia réwna zeru.

d) W przypadku wyodrebnienia z dtuznych papieréw wartosciowych wbudowanych opcji stanowigcych aktywa Funduszu za koszt nabycia
wyodrebnionych opcji uznaje sie warto$¢ godziwg tych opcji na moment nabycia.

e)  Sktadnikom lokat otrzymanym w zamian za inne sktadniki zostata przypisana cena nabycia wynikajqca z ceny nabycia sktadnikow lokat
wymienionych i ewentualnych doptat lub otrzymanych przychodoéw pienieznych.

f)  Nalezna dywidenda z akcji notowanych na aktywnym rynku oraz przystugujace prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku
ujmowane byty w ksiegach rachunkowych Funduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany byt po raz
pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajgcy wartosci tych praw. Niewykonane prawo poboru akcji uznane zostato za zbyte, wedtug
warto$ci rownej zero, w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

g) Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitatu wptaconego bqdz kapitatu wyptaconego byt dzien wyceny, w ktorym agent transferowy
ujat zbycie lub odkupienie jednostek uczestnictwa w odpowiednim rejestrze.

h)  Zysk lub strata ze zbycia lokat wyliczana byta metodg HIFO (najdrozsze sprzedaije sie jako pierwsze), polegajgcq na przypisaniu
sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia, a w przypadku sktadnikow wycenianych w wysokoéci skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezqcej wartosci ksiegowej. Zysk lub strata z zamkniecia
pozycji w kontraktach terminowych wyliczana byta poprzez przypisanie zamykanym pozycjom w pierwszej kolejno$ci pozycji otwartych
po najwyzszym kursie.

i) W celu obliczenia wysoko$ci podatku dochodowego od 0sdb fizycznych, ktorego ptatnikiem jest Fundusz, przyjeta zostata metoda HIFO,
co oznacza, ze Fundusz w pierwszej kolejno$ci dokonywat odkupienia jednostek uczestnictwa nabytych po najwyzszej cenie.

j)  Otwarty kontrakt terminowy wprowadzany byt do ksigg rachunkowych wedtug wartosci ksieggowej rownej zeru. Prowizje maklerskie i
inne koszty zwigzane z otwarciem kontraktu miaty wptyw na niezrealizowany zysk/strate z wyceny kontraktu.

k)  Operacje dotyczqce Funduszu ujmowane byty w walucie, w ktorej zostaty wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug
$redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych
Funduszu.
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13.

Naliczone przychody Funduszu obejmujq w szczegdlnosci: przychody odsetkowe oraz dodatnie saldo réznic kursowych powstate w
zwigzku z wycenq $rodkow pienieznych, nalezno$ci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw warto$ciowych, wycenianych w warto$ci godziwej, naliczane byty zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papieréw warto$ciowych przez emitenta.

Koszty operacyjne Funduszu obejmujq w szczegolno$ci: wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie, koszty odsetkowe, optaty zwigzane z
prowadzeniem rejestru aktywow oraz ujemne saldo roznic kursowych powstate w zwigzku z wycenq $rodkéw pienieznych, naleznos$ci
oraz zobowiqzan w walutach obcych. W ksiegach Funduszu codziennie tworzona byta rezerwa na wynagrodzenie Towarzystwa za
zarzqdzanie oraz na inne koszty, ktore zgodnie ze Statutem sq pokrywane przez Fundusz. Ptatnosci z tytutu kosztéw operacyjnych
zmniejszaty uprzednio utworzonq rezerwe. Wysoko$¢ tworzonej rezerwy na wynagrodzenie dla Towarzystwa za zarzqdzanie nie
przekroczyta w skali roku poziomu statutowego limitu.

Transakcje buy-sell-back / sell-buy-back oraz repo i reverse repo ujmowane byty w dniu zawarcia transakcji odpowiednio w aktywach
(transakcje reverse repo / buy-sell -back ) lub w zobowigzaniach (transakcje repo /sell-buy-back).

Metody wyceny aktywow, z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny sktadnikéw lokat oraz zobowigzan Funduszu,
aktywow netto i wyniku z operaciji

Ustalanie wartosci aktywow netto oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

a)

W kazdym dniu wyceny wyceniane byty aktywa Funduszu oraz ustalane w ztotych polskich:
i. warto$¢ aktywow netto Funduszu,
ii. warto$¢ aktywow netto Funduszu przypadajacq na dane kategorie jednostek uczestnictwa réznigce sie od siebie wysokosciq
pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzanie,
iii. warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii jednostek uczestnictwa réznigcych sie od siebie wysokosciq
pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzanie.
Warto$¢ aktywow netto Funduszu ustalana byta poprzez pomniejszenie warto$ci aktywow Funduszu o jego zobowigzania w dniu wyceny.
Warto$¢ aktywow netto Funduszu na jednostke uczestnictwa danej kategorii byta obliczana w nastepujgcy sposob: warto$¢ aktywow
netto Funduszu przypadajgcych na danq kategorie jednostek uczestnictwa podzielona przez liczbe jednostek uczestnictwa danej kategorii
ustalong na podstawie rejestru uczestnikow w dniu wyceny. Na potrzeby okre$lania warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
w dniu wyceny nie byty uwzgledniane zmiany w kapitale wptaconym oraz kapitale wyptaconym ujete w rejestrze uczestnikéw w tym dniu
wyceny.

Metody wyceny aktywow neltto Funduszu - zasady ogdine

W kazdym dniu wyceny Fundusz wyceniat aktywa i ustalat zobowiqzania. Jako moment wyceny dla sktadnikow lokat notowanych na
aktywnym rynku Fundusz przyjqt godzine 23:30 czasu polskiego, o ktorej pobierane byty ostatnio dostepne kursy, pozwalajgce na
oszacowanie warto$ci godziwej posiadanych przez Fundusz sktadnikéw lokat w danym dniu wyceny.

Aktywa i zobowiqzania Funduszu wyceniane byty wedtug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej.

Za aktywny rynek uznawany byt dowolny rynek, na ktérym transakcje dotyczqce danego sktadnika aktywoéw lub zobowiqgzania,
odbywaijq sie z dostatecznq czestotliwosciq i majq dostateczny wolumen, aby dostarcza¢ biezqcych informacji na temat cen tego
sktadnika aktywow lub zobowiqgzan, w tym rynki gietdowe, rynki posrednikéw, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktore
cechujq sie takq czestotliwosciq i wolumenem.

Ocena aktywno$ci rynku nastepowata przy uwzglednieniu informacji dostepnych w serwisie informacyjnym Bloomberg, danych
dostarczanych przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. (plik WYCA) oraz przy uwzglednieniu warunkow emisji danego
papieru.

Za wiarygodnie oszacowanq warto$¢ godziwg Fundusz uznawat warto$¢ wyznaczong poprzez:

i. cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej),

ii. w przypadku braku ceny, o ktorej mowa w pkt i), cene otrzymangq przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczqce
dane wejsciowe sq obserwowalne w sposob bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej),

iii. w przypadku braku ceny, o ktorej mowa w pkt i) i ii), warto$¢ godziwg ustalong za pomocq modelu wyceny opartego o dane
nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwe;j).
Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Funduszu, o ktérych mowa powyzej podlegajq uzgodnieniu z depozytariuszem.

Za wycene za pomocq modelu uznaje sie technike wyceny pozwalajgcg wyznaczy¢ warto$¢ godziwg sktadnika aktywéw lub zobowigzan
poprzez przeliczenie przysztych kwot, w szczegdlnosci przeptywow pienieznych lub dochodoéw i wydatkéw, na jedng zdyskontowang
kwote z uwzglednieniem zatozen dotyczqcych ryzyka lub pozwalajgcq za pomocq innych powszechnie uznanych metod na oszacowanie
warto$ci godziwej aktywow lub zobowigzan, gdzie dane wej$ciowe do modelu sq obserwowalne na rynku w sposéb bezposredni lub
posredni; w przypadku gdy dane obserwowalne na rynku nie sq dostepne dopuszcza sie zastosowanie danych nieobserwowalnych, z
tym, ze we wszystkich przypadkach Fundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu dane obserwowalne i w minimalnym stopniu dane
nieobserwowalne.

Za dane obserwowalne uznaje sie dane wejsciowe do modelu odzwierciedlajqce zatozenia, ktore przyjeliby uczestnicy rynku podczas
wyceny sktadnika aktywow lub zobowigzan uwzgledniajgce w sposéb bezposredni lub posredni:

1) ceny podobnych aktywow lub zobowigzan pochodzgcych z aktywnego rynku,

2)  ceny identycznych lub podobnych aktywéw lub zobowigzan pochodzqcych z rynku, ktory nie jest aktywny,
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3) dane wejsciowe do modelu inne niz ceny, o ktorych mowa w pkt 1) i 2), ktore sq obserwowalne w odniesieniu do danego
sktadnika aktywow lub zobowigzan w szczeg6lno$ci: stopy procentowe i krzywe dochodowosci obserwowalne we wspoélnie
notowanych przedziatach, zaktadang zmienno$¢, spread kredytowy,

4)  dane wejsciowe potwierdzone przez rynek.

g)  Za dane nieobserwowalne uznaje sig¢ dane wejsciowe do modelu opracowywane przy wykorzystaniu wszystkich wiarygodnych informacji
dostepnych w danych okolicznosciach na temat zatozen przyjmowanych przez uczestnikdw rynku, ktore spetniajg cel wyceny wartosci
godziwe;j.

Metody wyceny sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku

a) Instrumenty pochodne, z wytgczeniem kontraktow terminowych, udziatowe Papiery Wartosciowe, w tym akcje, prawa do akcji, kwity
depozytowe, certyfikaty inwestycyjne notowane na aktywnym rynku, wyceniane byty wedtug ostatniego dostepnego w momencie
wyceny kursu zamkniecia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia, innej ustalonej przez aktywny rynek
warto$ci stanowiqcej jego odpowiednik.

W przypadku gdy Dzien Wyceny nie byt dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku lub gdy na aktywnym rynku nie zostat
ustalony kurs zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia, inna ustalona przez aktywny rynek warto$¢ stanowiqca jego
odpowiednik, Fundusz wyceniat dany sktadnik lokat wedtug ostatniego dostepnego kursu zamkniecia ustalonego na aktywnym rynku, a
w przypadku braku kursu zamkniecia, innej ustalonej przez aktywny rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik skorygowanego w
sposo6b umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwe;j.

b)  Dtuine papiery warto$ciowe, w tym listy zastawne, notowane na aktywnym rynku, wyceniane byty odpowiednio wedtug zasad
opisanych w punkcie a) powyzej, z zastrzezeniem, ze:

i. w przypadku dtuznych papieréw warto$ciowych notowanych na rynku TBS Poland, na ktérym organizowana jest sesja
fixingowa za odpowiednik kursu zamkniecia przyjmuje sie ostatni kurs fixingowy z Dnia Wyceny,

ii. w przypadku rynku dealerskiego (transakcji bezposrednich) za odpowiednik kursu zamkniecia z rynku dealerskiego (transakgji
bezposrednich) przyjmuje sie w szczegolnosci cene ,Bloomberg Generic Price” publikowanq przez system informacyjny
Bloomberg.

Jezeli w danym dniu wyceny nie zostat ustalony kurs zamkniecia na rynku gtéwnym, a w przypadku braku kursu zamkniecia warto$¢
stanowiqca jego odpowiednik za warto$¢ godziwg przyjmowane byty:

i. w przypadku sktadnikow lokat, dla ktérych rynkiem gtownym jest TBS Poland - cena ostatniej transakcji zawartej na tym
rynku w danym dniu wyceny, a w przypadku jej braku kurs zamkniecia z rynku dealerskiego (transakeji bezposrednich), a w
przypadku jej braku kurs zamkniecia z Gietdy Papierow Warto$ciowych w Warszawie.

ii. w przypadku sktadnikow lokat, dla ktorych rynkiem gtownym jest rynek dealerski (transakgji bezposrednich) - kurs zamknigcia
z dowolnego innego rynku aktywnego niz rynek gtowny (jesli zostat wyznaczony w dniu wyceny

iii. w przypadku sktadnikow lokat, dla ktorych rynkiem gtownym jest inny niz rynek dealerski (transakcji bezposrednich) lub TBS
Poland ostatni kurs zamkniecia z rynku gtéwnego.

c) Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku, wyceniane byty wedtug ostatniego dostepnego na moment wyceny kursu
rozliczeniowego ustalonego na aktywnym rynku.

d) W przypadku, gdy dany sktadnik lokat notowany byt na kilku rynkach aktywnych, za warto$¢ godziwg przyjmowany byt kurs ustalany na
rynku gtéwnym. Wybér rynku gtéwnego dokonywany byt w pierwszym Dniu Wyceny, w ktérym dany instrument byt ujmowany w
ksiegach rachunkowych oraz na koniec kazdego miesigca kalendarzowego, w oparciu o kryteria: ptynno$¢ obrotu na danym sktadniku
lokat, kolejno$¢ wprowadzenia do obrotu oraz mozliwo$¢ zawarcia przez Fundusz transakeji na danym sktadniku lokat w szczegolnosci

i. rynkiem gtownym dla obligacji skarbowych denominowanych w ztotych dopuszczonych do obrotu na rynku Treasury
BondSpot Poland byt rynek Treasury BondSpot Poland,

ii. rynkiem gtéwnym dla danego udziatowego papieru warto$ciowego, z wytqczeniem tytutow uczestnictwa byt rynek, na ktérym
dany papier zostat wprowadzony po raz pierwszy do obrotu,

iii. rynkiem gtownym dla danego tytutu uczestnictwa byt rynek, na ktorym Fundusz zawiera transakcje na danym sktadniku lokat,
iv. rynkiem gtownym dla danego dtuznego papieru wartosciowego, innego niz okreslony w lit. i) dla ktorego system informacyjny
Bloomberg publikuje ceny ,Bloomberg Generic Price”, byt rynek dealerski (transakcji bezposrednich)

V. rynkiem gtéwnym dla danego dtuznego papieru korporacyjnego i komunalnego, innego niz okreslony w lit. iv) byt aktywny
rynek o najwyzszym wolumenie.

Metody wyceny sktadnikow lokat nienofowanych na aktywnym rynku - sktadniki lokat wyceniane w warto$ci godziwej

a) Akcje oraz udziaty spotek oraz dtuzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku i niewystandaryzowane instrumenty
pochodne wyceniane byty wedtug wartosci godziwej w oparciu o model wyceny uzgodniony z depozytariuszem. Opis modeli oraz danych
zrédtowych jest zawarty w Informacji dodatkowej do sprawozdania.

b)  Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byty wedtug wartosci godziwej ustalanej za pomocq modelu wyznaczania
wartosci teoretycznej prawa poboru w oparciu o warto$¢ aktywa bazowego.

c) Jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majqce
siedzibe za granicq nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byty wedtug ostatniej dostepnej w momencie wyceny warto$ci aktywow
netto przypadajqcej odpowiednio na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem istotnych
zdarzen majgcych wptyw na te warto$¢, z zastrzezeniem, ze jednostki uczestnictwa funduszy zarzqdzanych przez Towarzystwo wyceniane
byty wedtug wartosci aktywow netto przypadajqcej na jednostke uczestnictwa ustalonej na dzied wyceny.
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Pozostate metody wyceny

a) Transakcje reverse repo / buy-sell back, depozyty bankowe o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni wycenia sie, poczqwszy od
dnia ujecia w ksiegach, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem odpiséw tytutu utraty wartosci aktywa.

b) Transakcje repo / sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki $rodkow pienigznych wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

c) Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych byty wyceniane lub ustalane w walucie, w ktorej byty notowane na
aktywnym rynku, a w przypadku braku notowan na aktywnym rynku, w walucie, w ktorej byty denominowane. Aktywa te oraz
zobowiqzania wykazywane byty w polskich ztotych, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

2.1. Zmiany metod ujmowania operacji, metod wyceny oraz sposobu sporzqdzania sprawozdania finansowego

W dniu 1 stycznia 2021 r. weszto w zycie Rozporzqdzenie Ministra Finansow, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniajgce
rozporzqdzenie w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z okresem dostosowania rachunkowosci funduszy nie
pozniej niz do 1 lipca 2021 r. Metody wyceny Funduszu zostaty dostosowane do wymogow tego rozporzqdzenia w dniu 11 stycznia 2021 r.,
natomiast w wyniku wdrozenia nowych przepiséw nie nastgpita zmiana warto$ci wyceny posiadanych aktywow i zobowigzan. Réwnoczesnie
dokonano klasyfikacji aktywoéw i zobowigzan wycenianych wedtug wartosci godziwej na poszczegolne poziomy hierarchii warto$ci godziwej oraz
dostosowano kryteria oceny aktywnosci rynku do nowych przepiséw, w wyniku czego dokonano zmiany prezentacji listow zastawnych w kwocie
41.662 tys. zt i cze$ci dtuznych papierow wartosciowych w kwocie 280.717 tys. zt, ktore zaprezentowane zostaty jako sktadniki lokat nienotowane
na aktywnym rynku zamiast jako sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku.

NOTA NR 2 - NALEZNOSCI

NALEZNOSCI FUNDUSZU 31.12.2021 31.12.2020
Z tytutu zbytych lokat 0 673
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0 0
Z tytutu dywidendy 0 0
Z tytutu odsetek 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
Pozostate 0 0
Razem 0 673
W okresie sprawozdawczym i poprzedzajqcym okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat odpisow aktualizujgcych warto$¢ naleznosci.
NOTA NR 3 - ZOBOWIAZANIA
ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 31.12.2021 31.12.2020
Z tytutu nabytych aktywow 0 0
Z tytutu transakcji repo / sell-buy back 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 0 0
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 0 0
Z tytutu wyptaty dochodow funduszu 0 0
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu rezerw 24 26
Pozostate zobowigzania, w tym: 82 2516
- zobowiqzania wobec TFI z tytutu optaty za zarzqdzanie Il 86
- wobec kontrahentow 1 2430
Razem 106 2542
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NOTA NR 4 - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

Y

AMM

FUNDUSZE |

31.12.2021 31.12.2020
. . Warto$€ na dziefi . Warto$€ na dziefi
I. STRUKTURA $RODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta | WartoS€nadziefi | oo walucie | WartoSEna dzief e w walucie
bilansowy w danej . bilansowy w danej .
walucie w tys. sprawozdania walucie w tys. sprawozdania
. finansowego w tys. . finansowego w tys.
1. Banki; 5733 2796
BNP PARIBAS BANK POLSKA S.A. PLN 5417 5417 2343 2343
BNP PARIBAS BANK POLSKA S.A. EUR 69 316 98 453
01.01.2021 - 31.12.2021 01.01.2020 - 31.12.2020
Il SREONI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH Waluta Wartos¢ na dziefi | | WartosEnaddef |\ o dsien | WartoSE na dziefi
UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN bilansowy w dangj | HAnSOWY ‘Z"dw"_'“”e bilansowy wdanej | 2141SOWY ‘Z"dw".'“”e
N sprawozdania N sprawozdania
walucie w tys. finansowego w tys. walucie w tys. finansowego w tys.
11. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienigznych: 17 607 27522
PLN 16 413 16 413 26 829 26 829
EUR 262 1194 154 693

Na dzien 31 grudnia 2021 r. oraz 31 grudnia 2020 r. Fundusz nie posiadat ekwiwalentéw $rodkéw pienieznych.

NOTA NR 5 - RYZYKA

1.  Poziom obcigzenia aktywéw i zobowiqzan Funduszu ryzykiem stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansowe

Za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem stopy procentowej uznaje sie aktywa lub zobowiqzania, ktérych warto$¢ godziwa lub wysoko$¢
przeptywow zwigzanych z danym aktywem lub zobowigzaniem uzalezniona jest od poziomu stop procentowych. Papiery dtuzne o statym
oprocentowaniu sq bardziej narazone na ryzyko spadku warto$ci godziwej spowodowanej wzrostem stop procentowych niz papiery o zmiennym

oprocentowaniu.

31.12.2021 31.12.2020
Warto$¢ bilansowa w | Udziat procentowy w | Warto$¢ bilansowa w | Udziat procentowy w
tys. z aktywach tys. z aktywach
1. Aktywa obcigzone ryzykiem stopy procentowej: 918 754 97,90% 1104 284 98,93%
1._Sk_mdniki lokat notowane na u_ktgwngrn rynku obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej 627 744 66.89% 1104 128 98,92%
wynikajqcym ze stopy procentowej, w tym:
- instrumenty o statym oprocentowaniu i zerokuponowe 467927 49,86% 668914 59,93%
2. Skladnikj Ioka't notgvs{aqe na uktg\l/vngm rynku obcigzone rgzgkiem zmiany wysokosci 159 817 17.03% 435214 38.99%
przeptywow srodkow pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej
3. squdnikil Io!<at nienotowane na aktgwnym rynku obcigzone ryzykiem zmiany wartosci 291010 31.01% 156 0.01%
godziwej wynikajgcym ze stopy procentowej
- instrumenty o statym oprocentowaniu i zerokuponowe 70 306 7,49% 0 0,00%
4. Skfogniki Iokaf[ niepo‘[_oyvune na aktg\_/vngrn rynku obciqzone rgzg_kiern zmiany wysokosci 219 287 2337% 0 0,00%
przeptywow $rodkow pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej
Warto$¢ bilansowa w | Udziat procentowy w | Warto$¢ bilansowa w | Udziat procentowy w
tys. # zobowiqgzaniach tys. # zobowiqgzaniach
11, Zobowiqzania obcigzone ryzykiem stopy procentowej 0 0,00% 0 0,00%

2. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowiqzan Funduszu ryzykiem kredytowym, w podziale na kategorie bilansowe

Ryzyko kredytowe rozumiane jest jako ryzyko niewypetnienia przez emitenta $wiadczenia wynikajgcego z wyemitowanych papieréw warto$ciowych
lub niewywiqzania sie kontrahenta z zawartych transakcji terminowych majqcych za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne oraz
transakcji przy zobowiqzaniu sie drugiej strony do odkupu. W przypadku dtuznych papieréw warto$ciowych wyemitowanych przez Skarb Panstwa

ryzykiem kredytowym jest ryzyko kraju emitujgcego dany papier.

Maksymalny poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem kredytowym wyrazony jest przez warto$¢ bilansowq sktadnikéw lokat
oraz transakgji, z ktorymi zwigzane jest ryzyko kredytowe, przy czym w odniesieniu do niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych
ryzykiem kredytowym obcigzone sq jedynie pozycje o dodatnim saldzie rozliczen. Ekspozycja na ryzyko kredytowe naleznos$ci wykazanych w

bilansie Funduszu przedstawiona jest w nocie 2 Nalezno$ci.
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31.12.2021 31.12.2020

Warto$¢ bilansowa w | Udziat procentowy w | Warto$¢ bilansowa w | Udziat procentowy w

tys. z aktywach tys. z aktywach
1. Aktywa obcigzone ryzykiem kredytowym inne niz nalezno$ci wykazane w bilansie 932720 99,39% 1112743 99,69%
11. Koncentracja ryzyka kredytowego w kategoriach lokat: Wurtoé(’;;)si!(lzrllsowa w Udz::]g}(ﬂ;z;:iﬂt;‘i';g w Wurtoé(’;;)si!(lzrllsowa w Udz::]gléﬁaz;:iﬂt;‘gg w
Papiery Skarbu Panstwa, w tym: 589 085 63,16% 668 678 60,09%
- Polska 589 085 63,16% 668 678 60,09%
Papiery komercyjne 286 217 30,68% 393 866 35,40%
Listy zastawne 42035 4,51% 41584 3,74%
Instrumenty pochodne 1417 0,15% 156 0,01%
Transakeje reverse repo / buy-sell back 13 966 1,50% 8459 0,76%
Depozyty dtugoterminowe 0 0,00% 0 0,00%

3.

Poziom obcigzenia aktywoéw i zobowigzar Funduszu ryzykiem walutowym

Za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym uznaje sie aktywa lub zobowiqgzania, ktérych warto$¢ godziwa uzalezniona jest od

poziomu kurséw walut obcych.

31.12.2021 31.12.2020
Warto$¢ bilansowa w tys. zt Udziat procentowy w Warto$¢ bilansowa w tys. zt Udziat procentowy w
. aktywach . aktywach
1. Aktywa obcigzone ryzykiem walutowym 59 448 6,33% 106 142 9,51%
Udziat procentowy w ogélnej sumie Udziat procentowy w ogélnej sumie
Koncentracja ryzyka walutowego w kategoriach lokat: Papiery Instrumenty | Instrumenty Tytuly Papiery Instrumenty | Instrumenty Tytuly
udziatowe diuine pochodne uczestnictwa udziatowe diuine pochodne uczestnictwa
EUR 0,00% 97,60% 2,40% 0,00% 0,00% 99,85% 0,15% 0,00%
Warto$¢ bilansowa w tys. zt Udziat pr?centp Wy w Warto$¢ bilansowa w tys. zt Udziat pr?centp Wy w
zobowigzaniach zobowigzaniach
1. Zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym 0 0,00% 0 0,00%
NOTA NR 6 - INSTRUMENTY POCHODNE
Na dzien 31.12.2021
- | Rodzaj instrumentu . - Wartosc¢ otwartej | Wartos¢ przysziych ptatnosci | Wartosci przysziych ptatnosci | Data zapadalnosci/Data
Typ zajetej pozycji pochodnego Cel otwarcia pozycji pozycji (w tys. z8) funduszu (w tys.) kontrahenta (w tys.) przeptywu
Pozycja diuga FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 12 400 EUR 1866 PLN 2022-03-23
Pozycja dtuga FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 1405 11500 EUR 54 553 PLN 2022-02-24
Na dzien 31.12.2020
- .. | Rodzaj instrumentu . " Wartos$¢ otwartej | Wartos¢ przysziych platnosci | Wartosci przysziych ptatnosci | Data zapadalnosci/Oata
Typ zajetej pozycji pochodnego Cel otwarcia pozycji pozygji (w tys. zf) funduszu (w tys.) kontrahenta (w tys.) przeplywu
Pozycja dtuga FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 156 22 050 | EUR 101 956 | PLN 2021-01-29

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

31.12.2021 31.12.2020
1. Transakcje reverse repo / buy-sell back® 13 966 8459
11. Transakje repo / sell-buy back** 0 0
111. Udzielone przez fundusz pozyczki papieréw wartosciowych 0 0
IV. Zaciqgniete przez fundusz pozyczki papieréw wartosciowych 0 0
* Fundusz byt stronq transakeji, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na Fundusz praw wtasnosci ale ryzyka papieru pozostajq po drugiej stronie transakgji.
** Fundusz byt stronq transakcji, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na drugq strone transakeji praw wtasnosci ale ryzyka papieru pozostajq po stronie Funduszu.
NOTA NR 8 - KREDYTY | POZYCZKI
Na dzien 31 grudnia 2021 r. oraz 31 grudnia 2020 r. Fundusz nie wykorzystywat oraz nie udzielat kredytow i pozyczek pienieznych.
NOTA NR 9 - WALUTY | ROZNICE KURSOWE
1. Walutowa struktura pozycji bilansu
Na dzien 31 grudnia 2021 r. walutowa struktura pozycji bilansu w przeliczeniu na PLN przedstawiata sie nastepujgco (w tys. ztotych):
31.12.2021
Pozycja bilansowa Sktadniki lokat w tym duine Sktadniki lokat wiymdiuine | ¢ e Transakcje
notowane na papiery nienotowane na papiery ich ek\ziwaﬁant Naleznosci reverse repo / Zobowiqzania

aktywnym rynku wartosciowe aktywnym rynku wartosciowe Y buy-sell back
PLN 599 304 599 304 260318 218 283 5417 0 13 966 106
EUR 28 440 28 440 30 692 29275 316 0 0 0
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Na dzien 31 grudnia 2020 r. walutowa struktura pozycji bilansu w przeliczeniu na PLN przedstawiata sie nastepujgco (w tys. ztotych):

31.12.2020
Pozycja bilansowa Sktadniki lokat w tym dhuine Sktadniki lokat w tym diuzne Srodki pieniesne i Transakcje
notowane na papiery nienotowane na papiery ich ekv%iwalzntg Naleznosci reverse repo / Zobowiqzania
aktywnym rynku wartosciowe aktywnym rynku wartosciowe buy-sell back
PLN 998 595 957 011 0 2343 673 8459 2542
EUR 105 533 105 533 156 453 0 0 0
2. Dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat Funduszu (w tys. ztotych)
01.01.2021 - 31.12.2021 01.01.2020 - 31.12.2020
Sktadniki lokat
Zrealizowane Niezrealizowane* Zrealizowane Niezrealizowane*
Dtuzne papiery warto$ciowe 3022 -3 756 0 6935
Instrumenty pochodne 3297 1261 2477 -1218
* wzrost (+)/spadek (-) dodatnich niezrealizowanych réznic kursowych
3. Ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Funduszu (w tys. ztotych)
01.01.2021 - 31.12.2021 01.01.2020 - 31.12.2020
Sktadniki lokat
Zrealizowane Niezrealizowane* Zrealizowane Niezrealizowane*
Dtuzne papiery warto$ciowe 0 0 0 935
Instrumenty pochodne -3278 0 -7955 0
* wzrost (-)/spadek (+) ujemnych niezrealizowanych roznic kursowych
NOTA NR 10 - DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA (w tys. ztotych)
Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji "Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat" 01.01.2021 - 31.12.2021 01.01.2020 - 31.12.2020
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2690 -1
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku -254 -5479
RAZEM 2436 -5 550
Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji "Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat" 01.01.2021 - 31.12.2021 01.01.2020 - 31.12.2020
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku -26 095 16 584
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku -2 695 -1218
RAZEM -28 790 15366
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwiqzany z wptywem do funduszu $rodkow pienieznych w zakresie, w jakim
nie wynika on z transakeji, ktorych rozliczenie pienigzne ma nastqpi¢ niezwtocznie, w terminie przyjetym standardowo w 01.01.2021 - 31.12.2021 01.01.2020 - 31.12.2020
rozrachunku transakcji na danym rynku, w tym w zwiqzku z
1. Zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla ktérych nie nastqpita jeszcze ptatno$¢ 0 0
2. Transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw majqtkowych bedgcych przedmiotem obrotu na rynku 0 0
zorganizowanym
3. Transakcjami zamiany papieréw warto$ciowych lub praw majqtkowych niebedqcych przedmiotem obrotu na rynku 0 0
zorganizowanym
RAZEM 0 0
Zgodnie ze Statutem Fundusz nie wyptaca uczestnikom dochodéw ani innych zyskéw kapitatowych. Dochody te mogq by¢ realizowane przez
uczestnikow jedynie poprzez odkupienie jednostek uczestnictwa przez Fundusz.
NOTA NR 11 - KOSZTY FUNDUSZU (w tys. ztotych)
1. Koszty pokrywane przez Towarzystwo w podziale wedtug rodzajéw co najmniej w zakresie przedstawionym w pozycji Il rachunku wyniku z
operacji
W ksiegach Funduszu jako koszt ewidencjonowane jest wytqcznie wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie oraz inne koszty pokrywane przez
Fundusz zgodnie z jego Statutem.
2. Wuynagrodzenie dla Towarzystwa z wyodrebnieniem cze$ci zmiennej, uzaleznionej od wynikéw Funduszu
'WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA 01.01.2021 - 31.12.2021 01.01.2020 - 31.12.2020
1. Cze$¢ stata wynagrodzenia 948 1077
2. Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikow funduszu 0 0
RAZEM 948 1077
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NOTA NR 12 - DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31.12.2021 31.12.2020 31.12.2019
Warto$¢ aktywow netto w tys. zt 938 347 1113 670 1297228
Warto$¢ aktywow netto na poszczegolne kategorie jednostek uczestnictwa
1. Kategoria A 3,27 3,27 3,16
2. Kategoria A2
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INFORMACJA DODATKOWA

Sprawozdanie finansowe Funduszu sporzqdzone zostato zgodnie z przepisami Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w
sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych w brzmieniu nadanym Rozporzqdzeniem Ministra Finanséw, Funduszy i
Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniajgcym rozporzqdzenie w sprawie szczego6lnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych.

1. Informacje o znaczqcych zdarzeniach dotyczqcych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezqcy okres sprawozdawczy

Nie ujawnity sie znaczqce zdarzenia dotyczqce lat ubiegtych, ktére wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym za biezqcy okres.

2. Informacje o znaczqcych zdarzeniach, jakie nastgpity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie ujawnity sie znaczqce zdarzenia, ktére wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym za biezqcy okres.

3. Zestawienie oraz obja$nienie réznic pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych
a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wystapity znaczqce réznice pomiedzy danymi poréwnawczymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym a uprzednio sporzqdzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

4. Dokonane korekty btedow podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuacje majgtkowg i
finansowgq, ptynnos¢ oraz wynik z operaciji i rentowno$¢ Funduszu

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat korekt btedéw podstawowych, majgcych wptyw na sytuacje majgtkowaq i finansowq, ptynnosé
oraz wynik z operacji i rentowno$¢ Funduszu, w zwiqzku z czym nie zaistniata konieczno$¢ informowania uczestnikow o zmianie wartosci jednostki
uczestnictwa.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki zawieszania zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa, a takze zawieszenia w
dokonywaniu wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa. W okresie sprawozdawczym w Funduszu nie wystapity przypadki nierozliczenia sie
transakcji zawieranych przez Fundusz.

5. Kontynuacja dziatalno$ci Funduszu

Sprawozdanie finansowe Funduszu sporzqdzone zostato przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci przez Fundusz w dajqcej sie przewidzie¢
przyszto$ci tj. przez okres co najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego. W przekonaniu Zarzqdu PKO TFI S.A. nie istniejq okoliczno$ci wskazujqgce
na zagrozenie kontynuacji dziatalno$ci Funduszu.

6.  Ujawnienia dotyczqce wyceny aktywéw i zobowigzar wedtug wartosci godziwej

W dniu 1 stycznia 2021 r. weszto w zycie Rozporzqdzenie Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniajgce
rozporzqdzenie w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z okresem dostosowania rachunkowosci funduszy nie
pozniej niz do 1 lipca 2021 r. W dniu 11 stycznia 2021 r. metody wyceny Funduszu zostaty dostosowane do wymogow tego rozporzqdzenia, w
szczegolnosci dokonano klasyfikacji aktywoéw i zobowigzan wycenianych wedtug warto$ci godziwej na poszczegolne poziomy hierarchii warto$ci.
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Zbiorcza warto$¢ aktywdw i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegélnych poziomach hierarchii warto$ci godziwej

AMM

FUNDUSZE |

ZBIORCZA WARTOSC AKTYWOW | ZOBOWIAZAN
SKLASYFIKOWANYCH WG POZIOMOW HIERARCHII
WARTOSCI GODZIWE)

Poziom 1 - Cena z aktywnego rynku

Poziom 2 - Cena otrzymana przy
zastosowaniu modelu wyceny, gdzie
wszystkie znaczqce dane wejsciowe sq
obserwowalne w sposob bezposredni lub
posredni

Poziom 3 - Cena ustalona za pomocq
modelu wyceny opartego o dane
nieobserwowalne

Warto$¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat
w aktywach netto

Warto$¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat
w aktywach netto

Wartos¢ na dzief
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat
w aktywach netto

1. Aktywa 627 744 66,90 144 248 1537 146 762 15,64
1. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00 0 0,00 0 0,00
2. Sktadniki lokat 627 144 66,90 144 248 15,37 146 762 15,64

Akcje 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Prawa do akgji 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Prawa poboru 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Listy zastawne 0 0,00 42035 4,48 0 0,00
Dtuzne papiery wartos$ciowe 627 744 66,90 100 796 10,74 146 762 15,64
Instrumenty pochodne 0 0,00 1417 0,15 0 0,00
Udziaty w spétkach z ograniczonq odpowiedzialno$ciq 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
e ek e : : 0
Wierzytelnosci 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Udzielone pozyczki pieniezne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Weksle 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Depozyty 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Waluty 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Nieruchomosci 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Statki morskie 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Inne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
3. Pozostate aktywa 0 0,00 0 0,00 0 0,00
1. Zobowiqzania 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Inne 0 0,00 0 0,00 0 0,00

Na dzien 31 grudnia 2021 r. tqczny udziat procentowy w aktywach netto sktadnikow lokat sklasyfikowanych na poziomie 2 i 3 wynosit 31,01%.

Z instrumentami wycenianymi za pomocg modeli wyceny wiqzq sie ponizsze ryzyka:

¢ Ryzyko zwiqzane z inwestowaniem w Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne oraz Towarowe

Instrumenty Pochodne

Z lokatami w Instrumenty Pochodne oraz Towarowe Instrumenty Pochodne zwigzane sq nastepujqce, specyficzne dla tych kategorii lokat,

rodzaje ryzyk:

— ryzyko rynkowe instrumentu bazowego Instrumentu Pochodnego lub Towarowego Instrumentu Pochodnego. Zalezno$¢ miedzy
wartosciq instrumentu bazowego Instrumentu Pochodnego a warto$cig danego instrumentu nie jest stata i zalezy miedzy innymi
od wysokosci krotkoterminowych stop procentowych, dostepnosci instrumentow bazowych, a w przypadku Instrumentow
Pochodnych akcyjnych od wysokosci przewidywanej stopy dywidendy. W przypadku instrumentéw towarowych zmiany

makroekonomiczne mogq spowodowa¢ pogorszenie notowan okre$lonych rodzajow energii, metali szlachetnych czy

przemystowych. Ewentualny spadek cen parametréw bedgcych bazq Towarowych Instrumentéw Pochodnych moze prowadzi¢ do
przeceny samych Towarowych Instrumentéw Pochodnych, w ktére inwestuje Fundusz.

— ryzyko kontrahenta - w przypadku gdy kontrahent nie wywiqzuje sie ze swoich zobowigzan wynikajgcych z transakcji na
Instrumentach Pochodnych Fundusz moze ponie$¢ straty, a z uwagi na wystepowanie mechanizmu dzwigni finansowej, strata w
przypadku inwestycji w Instrumenty Pochodne moze przewyzszy¢ warto$¢ Aktywow zainwestowanych w te Instrumenty Pochodne;

— w przypadku, gdy w Instrumenty Pochodne lub Towarowe Instrumenty Pochodne wbudowany jest mechanizm kredytowy, w
szczegolnosci gdy Fundusz wnosi depozyt zabezpieczajgcy w wysoko$ci nizszej niz warto$¢ instrumentu bazowego Instrumentu
Pochodnego, istnieje mozliwo$¢ poniesienia przez Fundusz straty przewyzszajgcej warto$¢ zainwestowanych $rodkéw, mechanizm
dzwigni finansowej powoduje zwielokrotnienie zyskéw i strat z inwestycji - Fundusz moze by¢ narazony na istotne ryzyko w zwigzku
z wykorzystaniem tego mechanizmu.

Szczegoty dotyczqcee ryzyk posiadanych lokat w instrumenty pochodne przedstawione zostaty w nocie 5.

e Ryzyko ptynnosci lokat

Ograniczona ptynno$¢ powoduje, iz mogq wystepowac trudnosci z szybkq sprzedazq lub nabyciem okreslonych kategorii lokat lub tez
transakcje takie mogq byc zrealizowane jedynie po cenach znaczgco odbiegajgcych od cen rynkowych, co moze negatywnie wptywac na
rentowno$¢ takich lokat. Ryzyko ptynnosci lokat jest szczeg6lnie duze w przypadku dokonywania lokat w inne niz zdematerializowane

Papiery Warto$ciowe.
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Dla instrumentéw dtuznych jednym z najwazniejszych aspektow ryzyka stop procentowych jest odwrotna zalezno$¢ pomiedzy wartosciq
instrumentow dtuznych (np. dtuzne Papiery Warto$ciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego) a poziomem stop procentowych. Oznacza to,
ze wzrost stop procentowych moze sie przetozy¢ na spadek wartosci lub cen takich instrumentow, a sytuacja taka moze mie¢

niekorzystny wptyw na wartos¢ lokat Funduszu.

Szczegoty dotyczgce ryzyka stopy procentowej posiadanych lokat przedstawione zostaty w nocie 5.

¢ Ryzyko niewyptacalnosci emitentéw, ktorych Papiery WartoSciowe sq przedmiotem lokat Funduszu

Ryzyko niewyptacalnosci emitentéw, ponoszone przez Fundusz, zalezne jest od ich wiarygodnosci kredytowej i jest zwigzane z ryzykiem
cze$ciowej lub catkowitej utraty warto$ci danych sktadnikow Aktywow przez Fundusz. Zmiany pozycji finansowej emitenta lub
perspektyw jego rozwoju mogq skutkowa¢ spadkiem ceny wyemitowanych przez ten podmiot instrumentéw dtuznych, a tym samym

pogorszeniem rentowno$ci inwestycji w dany instrument.

Szczeg6ty dotyczqcee ryzyka kredytowego posiadanych lokat przedstawione zostaty w nocie 5.

¢ Ryzyko modelu wyceny

W przypadku instrumentéw dtuznych i Niewystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych model wyceny stosowany przez Fundusz

moze okaza¢ sie nieadekwatny do specyfiki wycenianego instrumentu.

Zbiorcza warto$¢ aktywow i zobowigzan wycenianych metodq skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy

procentowej

WARTOSC AKTYWOW FINANSOWYCH WYCENIANYCH METODA SKORYGOWANEJ CENY NABYCIA OSZACOWANE] PRZY

Warto$¢ na dzien

Procentowy udziat w

ZASTOSOWANIU EFEKTYWNE] STOPY PROCENTOWE] Z UWZGLEDNIENIEM ODPISOW Z TYTULU UTRATY WARTOSCI bilansowy w tys. zt aktywach ogotem
1. Transakcje reverse repo / buy-sell back 13 966 1,49
2. Sktadniki lokat 0 0,00
Listy zastawne 0 0,00
Dtuzne papiery wartos$ciowe 0 0,00
Wierzytelnosci 0 0,00
Udzielone pozyczki pieniezne 0 0,00
Weksle 0 0,00
Depozyty 0 0,00
Inne 0 0,00
3. Pozostate aktywa 0 0,00

WARTOSC ZOBOWIAZAN FINANSOWYCH WYCENIANYCH METODA SKORYGOWANE) CENY NABYCIA OSZACOWANE] PRZY
ZASTOSOWANIU EFEKTYWNE) STOPY PROCENTOWE] Z UWZGLEDNIENIEM ODPISOW Z TYTULU UTRATY WARTOSCI

Wartos¢ na dzief
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
zobowiqzaniach ogétem

1. Z tytutu transakeji repo / sell-buy back 0 0,00
2. 7 tytutu zaciqgnietych kredytow i pozyczek 0 0,00
3. Z tytutu wyemitowanych dtuznych papieréw wartosciowych 0 0,00

Kwoty przeniesiefi miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwe;.

Przeniesienia pomiedzy poziomami 1 i 2 dokonywane sq w przypadku pojawienia sie lub zaniku aktywnosci rynku dla poszczeg6lnych sktadnikow
lokat. Zasady oceny aktywnosci rynku dla poszczegolnych sktadnikow lokat sq opisane w 1 nocie objasniajgcej do niniejszego sprawozdania

finansowego.

PRZENIESIENIA POMIEDZY POZIOMEM T A POZIOMEM 2 HIERARCHII WARTOSCI GODZIWE]

Kwota przeniesiefi z
Poziomu T na 2 w tys. z

Kwota przeniesiefi z
Poziomu 2 na Tw tys. z

1. Aktywa

20948

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

o|lo|lo|lo|o|o

Dtuzne papiery warto$ciowe

20948

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z ograniczonq odpowiedzialno$ciq

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majqce siedzibe za granicq

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

o|lo|o|lo|o|o|o|o|o|o

o|lo|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|co|o|o|e
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PRZENIESIENIA POMIEOZY POZIOMEM 1 A POZIOMEM 2 HIERARCHII WARTOSCI GODZIWE)

Kwota przeniesier z
Poziomu 1 na 2 w tys.

Kwota przeniesieri z
Poziomu 2 na 1w tys.

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

1. Zobowigzania

Instrumenty pochodne

olo|lo|o|o
o|lo|lo|o|o

Opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejéciowe wykorzystane w wycenie warto$ci godziwej na poziomie 2 albo poziomie 3 hierarchii wartosci
godziwej oraz opis procesu wyceny prowadzonego przez Fundusz w przypadku regularnych i nieregularnych wycen warto$ci godziwej

sklasyfikowanych na poziomie 3

Poziom 2 warto$ci godziwej

hierarchii wartosci godziwej

Aktywa i zobowiqzania finansowe, ktorych warto$¢ godziwa wyceniana jest za pomocq modeli wyceny, w przypadku ktérych wszystkie znaczqgce
dane wejsciowe sq obserwowalne na rynku w sposob bezposredni (jako ceny) lub posrednio (bazujgce na cenach). Do tej kategorii klasyfikowane
sq instrumenty finansowe, dla ktérych brak jest aktywnego rynku.

Opis technik wyceny oraz dane wej$ciowe wykorzystywane w wycenie:

AKTYWA | ZOBOWIAZANIA FINANSOWE
WYCENIANE W WARTOSCI GODZIWE)

METODA (TECHNIKA) WYCENY

OBSERWOWALNE DANE WEJSCIOWE

POCHODNE INSTRUMENTY FINANSOWE ~ OPCJE
WALUTOWE, TRANSAKCJE FX FORWARD, FX SWAP

Model wyceny dla danego typu opcji walutowej.
Model zdyskontowanych przysztych przeptywoéw pienieznych w
oparciu o krzywe rentownosci dla transakgji FX forward, FX swap.

Krzywe rentownos$ci budowane w oparciu o stawki rynku pienieznego,
rynkowe stawki punktow swapowych, ptaszczyzny zmiennosci dla
okreslonych par walutowych, walutowe kursy fixingowe NBP.

Krzywe rentowno$ci zbudowane w oparciu o stawki rynkowe, dane rynkowe
rynku pienieznego, rynku transakeji IRS oraz spready kredytowe ustalone w
odniesieniu do cen transakcji obserwowanych na rynku.

OBLIGACJE SPOLEK KOMUNALNYCH

UZYTECZNOSCI PUBLICZNE] PLN Model krzywej rentownosci oraz marzy ryzyka.

Krzywe rentownosci zbudowane w oparciu o stawki rynkowe, dane rynkowe
rynku pienieznego, rynku transakgji IRS oraz spready kredytowe ustalone w
odniesieniu do cen transakcji obserwowanych na rynku.

OBLIGACJE KORPORACYINE Model krzywej rentowno$ci oraz marzy ryzyka.

Krzywe rentownos$ci zbudowane w oparciu o stawki rynkowe, dane rynkowe
rynku pienieznego, rynku transakgji IRS oraz spready kredytowe ustalone w
odniesieniu do cen transakcji obserwowanych na rynku.

LISTY ZASTAWNE Model krzywej rentowno$ci oraz marzy ryzyka.

Poziom 3 warto$ci godziwej
Opis procesu i technik wyceny oraz dane wej$ciowe wykorzystywane w wycenie:

Aktywa i zobowiqzania finansowe, ktorych warto$¢ godziwa wyceniana jest za pomocq modeli wyceny, w przypadku ktérych dane wejsciowe nie sq
oparte na mozliwych do zaobserwowania danych rynkowych (dane wejsciowe nieobserwowalne). Do tej kategorii zaklasyfikowane sq instrumenty
finansowe, dla ktorych nie jest mozliwe zastosowanie wyceny za pomocq ceny z aktywnego rynku oraz nie jest mozliwe zastosowanie modelu
wyceny opartego o dane obserwowalne na rynku.

Zgodnie z zapisami w Polityce Rachunkowosci, jezeli w wyniku kontroli zostanie stwierdzone duze prawdopodobienstwo istotnej zmiany wartosci
godziwej sktadnika lokat oraz w przypadku gdy od ustalenia ostatniej ceny rynkowej lub ustalenia warto$ci godziwej w oparciu o cene zakupu lub
sprzedazy uptyngt petny miesiqgc kalendarzowy warto$¢ godziwg szacuje sie w oparciu o model przy uwzglednieniu ryzyka kredytowego emitenta.
Przy konstrukcji modeli, Towarzystwo kieruje sie zasadq, aby w procesie wyceny w maksymalnym stopniu wykorzystywa¢ dane obserwowalne i w
minimalnym stopniu dane nieobserwowalne.
Dla papieréw warto$ciowych, ktére

L]

nie sq notowane na rynku publicznym,

e nie majq transakgji (albo brak danych o takich transakcjach w dostepnych dla Towarzystwa zrodtach danych) na rynku OTC (rynku

transakcji pozagietdowych i transakeji bezposrednich),
e anidla ktérych nie mozna znalez¢ poréwnywalnych papierow wartosciowych, ktére miatyby dostepne stosowne dane transakcyjne,
konieczne jest przygotowanie modelu, ktéry dziatatby cze$ciowo w oparciu o dane nieobserwowalne.

Modele z 3 poziomu warto$ci godziwej sq uzgadniane z depozytariuszem Funduszu oraz podlegajq regularnym przeglgdom wewnetrznym w celu
weryfikacji ich biezqcej adekwatnosci do potrzeb wyceny funduszy.

AKTYWA | ZOBOWIAZANIA FINANSOWE

WYCENIANE W WARTOSCI GODZIWE] METODA (TECHNIKA) WYCENY

CZYNNIK NIEOBSERWOWALNY

Model krzywej rentownosci oraz marz ryzyka. Krzywa rentownosci
zbudowana jest w oparciu o stawki rynkowe, dane rynkowe rynku
pienigznego oraz rynku transakcji IRS.

Spread kredytowy (marze kredytowe wyznaczane w oparciu 0 kwotowania i

OBLIGACJE SAMORZADOWE wyceny instrumentow kredytowych).

Wrazliwo$¢ wyceny na zmiang nieobserwowalnych czynnikéw wchodzgcych do wyceny:

AKTYWA | ZOBOWIAZANIA FINANSOWE

WYCENIANE W WARTOSCI GODZIWE] WRAZLIWOSC NA ZMIANE CZYNNIKA

OBLIGACJE SAMORZADOWE . Zmiana spreadu o 10 bps powoduje zmiane wyceny obligacji o okoto 0,3 procenta
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Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamknigcia aktywéw i zobowigzari wycenianych wedtug wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3
hierarchii wartosci godziwej

Na potrzeby przygotowania niniejszego ujawnienia, za dzien otwarcia przyjety zostat dzien 11 stycznia 2021 r., w ktérym po raz pierwszy
zastosowane zostaty metody wyceny zgodnie z Rozporzqdzeniem Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r.
zmieniajgcym rozporzqdzenie w sprawie szczego6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

Zmiany warto$ci w okresie sprawozdawczym

UZGOONIENIE ZMIAN W TRAKCIE | Wartoscw | taczny o o Wartos¢
OKRESOW WARTOSCI GODZIWEJ NA | tys.ztna ZUfk 'tUb Poscia wanik Pﬂe"[eS'esz Pﬂe"!eS'e“'aﬂ | na dzef
POZIOMIE 3 HIERARCHII WARTOSCI dziefs strata | Pozycja wyniku z ; ; isi iczenia | ZP9Zomu 2 | z poziomu nne | bilansow

GODZIWE) 11012021 | vietaw operadj Nabycia | Sprzedaze | Emisje | Rozliczenia i1do do poziomu | zmiany | g s lel
wyniku z poziomu 3 21lub1
operagji
1. Aktywa 153 660 736 0 0 0 7634 0 0 o| 146762

Wzrost (spadek)
niezrealizowanego
zysku (straty) z

Dtuzne papiery warto$ciowe 153 660 736 0 0 0 7634 0 0 0 146 762
wyceny lokat,
przychody
odsetkowe
1. Zobowigzania 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

tqczna zmiana warto$ci aktywow wycenianych wedtug wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 w okresie od 11 stycznia do 31 grudnia
2021 r. wyniosta 736 tys. zt i obejmowata zysk (strate) ujetq w wyniku operacji w pozycjach wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (starty) z
wyceny lokat, przychody odsetkowe, zysk (strate) ze zbycia lokat, a takze transakcje nabycia oraz rozliczenia odsetek i wykupy dokonywane w
okresie. W okresie sprawozdawczym w Funduszu w odniesieniu do tych aktywow nie dokonywano emisji ani przeniesien do/z poziomu 3.

7. Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych

Na dzien 31 grudnia 2021 r. na aktywach Funduszu nie byty ustanowione zastawy rejestrowe.

8.  Informacje o dokonanych odpisach aktualizujgcych warto$¢ aktywoéw funduszu

Na dzien 31 grudnia 2021 r. w odniesieniu do aktywéw Funduszu nie dokonywano odpisoéw aktualizujgcych wartos¢.

9.  Informacje o aktywach funduszu, w odniesieniu do ktérych mingt termin ptatnosci lub wystepujg opdznienia w regulowaniu odsetek lub
innych zobowigzan umownych

Na dzien 31 grudnia 2021 r. Fundusz nie posiadat aktywow, w odniesieniu do ktérych mingt termin ptatno$ci odsetek lub innych zobowiqzan
umownych.

10. Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia do 31 grudnia 2021 r. nie zostaty zidentyfikowane przypadki naruszen ustawowych ograniczen
inwestycyjnych.

11.  Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wptyngé na ocene sytuacji majgtkowej,
finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian
Wptyw skutkow pandemii Covid-19 zostat odpowiednio uwzgledniony w wycenie lokat Funduszu na dzien bilansowy. Na dzien podpisania

sprawozdania finansowego, sytuacja finansowa i ptynnoséciowa Funduszu nie budzi wqtpliwosci, co do mozliwosci kontynuacji dziatalno$ci przez
Fundusz w dajqcej sie przewidzie¢ przysztosci, tj. przez okres co najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego.

Fundusz nie posiada innych informacji niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wptynqg¢ na ocene sytuaciji
majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji i ich zmian.

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
elektronicznego

25.03.2022 Piotr Zochowski Prezes Zarzqdu

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
25.03.2022 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)
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25.03.2022 tukasz Kwiecien Wiceprezes Zarzqdu
25.03.2022 Rafat Matulewicz Wiceprezes Zarzqdu
25.03.2022 Matgorzata Serafin Gtowny Ksiegowy Funduszy
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Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
elektronicznego

(podpis)
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Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta z badania

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Nasza opinia

Naszym zdaniem zatgczone roczne sprawozdanie finansowe:

e przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowe;j i finansowej ALFA Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (“Fundusz”), zarzgdzanego przez PKO Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) na dzien 31 grudnia 2021 r. oraz jego wyniku
z operacji za rok obrotowy zakonczony w tym dniu zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami
ustawy z dn. 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowosci”) oraz przyjetymi
zasadami (politykg) rachunkowosci;

e jest zgodne co do formy i treSci z obowigzujgcymi przepisami prawa oraz statutem Funduszu;

e zostato sporzagdzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych zgodnie
z przepisami rozdziatu 2 Ustawy o rachunkowosci.

Niniejsza opinia jest spojna z naszym sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, ktore
wydali§my z dniem niniejszego sprawozdania.

Przedmiot naszego badania

PrzeprowadziliSmy badanie rocznego sprawozdania finansowego Funduszu, ktére zawiera:
e wprowadzenie do rocznego sprawozdania finansowego;

e zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2021 r_;

e bilans na dzieh 31 grudnia 2021 r.;

oraz sporzadzone za rok obrotowy od 1 stycznia 2021 r. do 31 grudnia 2021 r.:

e rachunek wyniku z operacji;

e zestawienie zmian w aktywach netto oraz

e noty objasniajgce i informacje dodatkowa.

Podstawa opinii

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy zgodnie Krajowymi Standardami Badania w brzmieniu
Miedzynarodowych Standardéw Badania przyjetymi uchwatg przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentéw (,KSB”) oraz stosownie do postanowien ustawy z dn. 11 maja 2017 r. o biegtych
rewidentach, firmach audytorskich i nadzorze publicznym (,Ustawa o biegtych rewidentach”),

PricewaterhouseCoopers Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp. k., ul. Polna 11, 00-633 Warszawa, Polska; T: +48 (22) 746
4000, F: +48 (22) 742 4040, www.pwc.pl

PricewaterhouseCoopers Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp. k., wpisana jest do Krajowego Rejestru Sgdowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, pod numerem KRS 0000750050, NIP 526-021-02-28. Siedzibg Spdtki jest Warszawa,
ul. Polna 11.
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a takze Rozporzadzenia UE nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczegétowych
wymogow dotyczgcych ustawowych badan sprawozdan finansowych jednostek interesu publicznego
(,Rozporzadzenie UE”). Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie-z KSB zostata dalej opisana w sekc;ji
Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowi¢
podstawe dla naszej opinii.

Niezaleznos¢

Jestedmy niezalezni od Funduszu oraz Towarzystwa zgodnie z Miedzynarodowym Kodeksem Etyki
Zawodowych Ksiegowych (w tym Miedzynarodowymi Standardami Niezaleznosci) wydanym przez
Rade Miedzynarodowych Standardéw Etycznych dla Ksiegowych (“Kodeks IESBA”) przyjetym
uchwatg Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére majg
zastosowanie do naszego badania sprawozdan finansowych w Polsce. WypetniliSmy nasze inne
obowigzki etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem IESBA. W trakcie przeprowadzania badania
kluczowy biegly rewident oraz firma audytorska pozostali niezalezni od Funduszu oraz Towarzystwa
zgodnie z wymogami niezalezno$ci okreslonymi w Ustawie o biegtych rewidentach oraz

w Rozporzadzeniu UE.

Nasze podejscie do badania

Podsumowanie

Zaprojektowalismy nasze badanie ustalajgc istotnos¢ i oceniajgc ryzyko istotnego znieksztatcenia
sprawozdania finansowego. W szczegdlnosci rozwazyliSmy gdzie Zarzgd Towarzystwa dokonat
subiektywnych osgdéw; na przyktad w odniesieniu do znaczgcych szacunkéw ksiegowych, ktére
wymagalty przyjecia zatozen oraz rozwazenia wystapienia przysztych zdarzen, ktére z natury sg
niepewne. Odnies$liSmy sie réwniez do ryzyka obejs$cia przez Zarzad Towarzystwa kontroli
wewnetrznej, w tym — wsrdd innych spraw — rozwazyliSmy czy wystgpity dowody na stronniczos¢
Zarzadu Towarzystwa, ktéra stanowitaby ryzyko istotnego znieksztatcenia spowodowanego
oszustwem.

Istotnosé

Na zakres naszego badania miat wptyw przyjety poziom istotnosci. Badanie zaprojektowane zostato
w celu uzyskania racjonalnej pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako cato$¢ nie zawiera istotnego
znieksztatcenia. Znieksztatcenia mogg powstac na skutek oszustwa lub btedu. Znieksztatcenia sg
uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptyngé
na decyzje ekonomiczne uzytkownikdw podjete na podstawie sprawozdania finansowego.

Na podstawie naszego zawodowego osadu ustalili§my progi ilosciowe dla istotnosci, w tym ogding
istotnos¢ w odniesieniu do sprawozdania finansowego jako cato$ci. Progi te, wraz z czynnikami
jakosciowymi umozliwity nam okreslenie zakresu naszego badania oraz rodzaj, czas i zasieg procedur
badania, a takze ocene wptywu znieksztatcen, zaréwno indywidualnie, jak i fgcznie na sprawozdanie
finansowe jako catos¢.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére wedtug naszego zawodowego osgdu byly najbardziej
znaczgce podczas naszego badania sprawozdania finansowego za biezgcy okres. Obejmujg one
najbardziej znaczace ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia, w tym ocenione rodzaje
ryzyka istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem. Do spraw tych odniesliSmy sie

w kontekscie naszego badania sprawozdania finansowego jako catosci oraz przy formutowaniu naszej
opinii. Nie wyrazamy osobnej opinii na temat tych spraw.
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Kluczowa sprawa badania Jak nasze badanie odniosto si¢ do tej sprawy

Wycena sktadnikow lokat Uzyskali$my zrozumienie srodowiska kontroli
nienotowanych na aktywnym rynku wewnetrznej w obszarze wyceny sktadnikow lokat
nienotowanych na aktywnym rynku oraz
przeprowadzilismy testy efektywnosci wybranych
kluczowych kontroli.

Kwestia ta byta przedmiotem naszej
szczegolnej uwagi ze wzgledu na fakt,
ze 0sgdy zastosowane przez Zarzad

Towarzystwa w procesie wyceny do Ocenili$my czy metody wyceny sktadnikow lokat
wartosci godziwej sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku zastosowane przez
nienotowanych na aktywnym rynku majg 1 0Warzystwo sg zgodne z przyjetymi przez Fundusz
istotny wptyw na sprawozdanie zasadami rachunkowosci.

finansowe. PrzeprowadziliSmy procedury niezaleznej weryfikacji
Sktadniki lokat wyceniane przy wartosci wyceny sktadnikéw lokat nienotowanych na
zastosowaniu modeli wyceny aktywnym rynku. Dokonali$my uzgodnienia liczby
klasyfikowane sa jako poziom 2 lub 3 instrumentow finansowych na dzien 31 grudnia 2021 . z
hierarchii wartosci godziwej. potwierdzeniem otrzymanym od banku depozytariusza.
Oszacowania wykonywane przez Sprawdzilismy poprawnosc klasyfikaciji sktadnikow lokat
Zarzad Towarzystwa w tym obszarze do poziomow hierarchii wartosci godziwej, dokonalismy
moga by¢ zlozone, niejednokrotnie oceny zasadnosci vyykorzystanych przez Zarz_eild.
wymagajg uwzglednienia danych Towarzystwa technik wyceny oraz danych wejsciowych
nieobserwowalnych na rynku oraz uzytych w wycenie, jak rowniez przeprowadzilismy
wymagaijg dokonania osadu w zakresie niezale'zr)a rekalkulacje oszacowania wartosci wycen
zastosowania odpowiednich technik skiadnikow lokat.

wyceny w oparciu o doswiadczenie i Na potrzeby oceny poziomu spreadu kredytowego
wiedze eksperckg, co sprawia, ze sg uzytego w wycenie, przeprowadziliSmy w szczegodlnosci
szczegolnie narazone na ryzyko analize sytuacji ekonomiczno-finansowej emitentow
znieksztatcenia. poszczegolnych papierow dtuznych.

Zestawienie lokat na dzien 31 grudnia
2021 r. w sprawozdaniu finansowym
zawiera dane odnosnie wartosci wyceny
sktadnikéw lokat nienotowanych na
aktywnym rynku. Informacja dodatkowa
sprawozdania finansowego zawiera
ujawnienia dotyczace sktadnikéw lokat
nienotowanych na aktywnym rynku, w
tym opis technik wyceny oraz zakres i
zrédta danych obserwowalnych i
nieobserwowalnych wykorzystanych do
ustalenia warto$ci godziwej wraz z
klasyfikacjg do poszczegolnych
poziomow hierarchii wartosci godziwe;j.

Odpowiedzialnos¢ Zarzgdu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych
ksigg rachunkowych, rocznego sprawozdania finansowego Funduszu, ktére przedstawia rzetelny

i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej i wyniku z operacji Funduszu zgodnie z przepisami
Ustawy o rachunkowosci, przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci oraz z obowigzujgcymi
przepisami prawa i statutem Funduszu, a takze za kontrole wewnetrzng, ktérg Zarzagd Towarzystwa
uwaza za niezbedng aby umozliwi¢ sporzadzenie sprawozdania finansowego niezawierajgcego
istothego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.
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Sporzadzajgc sprawozdanie finansowe Zarzgd Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene zdolnosci
Funduszu do kontynuowania dziatalno$ci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, spraw zwigzanych
z kontynuacja dziatalnosci oraz za przyjecie zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy
rachunkowosci, z wyjgtkiem sytuacji kiedy Zarzgd Towarzystwa albo zamierza dokonac likwidacji
Funduszu, albo zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla
likwidacji lub zaniechania dziatalnosci.

Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowo$ci. Cztonkowie
Rady Nadzorczej sg odpowiedzialni za nadzorowanie procesu sprawozdawczosci finansowe;j.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako catos¢ nie
zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna pewnos¢ jest wysokim poziomem
pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejgce
istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane
za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé, ze pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptyng¢ na decyzje
ekonomiczne uzytkownikéw podjete na podstawie sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysziej rentownosci Funduszu ani efektywnosci lub
skutecznosci prowadzenia jego spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie lub w przysztosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osad i zachowujemy zawodowy sceptycyzm,
a takze:

e identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury badania
odpowiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktére sg wystarczajgce i odpowiednie,
aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego znieksztatcenia
wynikajgcego z oszustwa jest wieksze niz tego wynikajgcego z btedu, poniewaz oszustwo moze
dotyczy¢ zmowy, fatszerstwa, celowych pominieé, wprowadzenia w btagd lub obejscia kontroli
wewnetrznej;

e uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktére sg odpowiednie w danych okolicznosciach, ale nie w celu wyrazenia opinii
na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Towarzystwa;

e oceniamy odpowiednios¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowos$ci oraz zasadnos¢
szacunkéw ksiegowych oraz powigzanych ujawnier dokonanych przez Zarzad Towarzystwa;

e wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa zasady
kontynuaciji dziatalnosci Funduszu jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych
dowoddw badania, czy istnieje istotna niepewno$¢ zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami, ktére
mogg poddawaé w znaczgcg watpliwosé zdolnosé Funduszu do kontynuacji dziatalnosci. Jezeli
dochodzimy do wniosku, ze istnieje istotna niepewno$¢, wymagane jest od nas zwrdcenie uwagi
w sprawozdaniu biegtego rewidenta na powigzane ujawnienia w sprawozdaniu finansowym lub,
jezeli takie ujawnienia sg nieadekwatne, modyfikujemy naszg opinie. Nasze wnioski sg oparte na
dowodach badania uzyskanych do dnia sporzgdzenia sprawozdania biegtego rewidenta, jednakze
przyszte zdarzenia lub warunki mogg spowodowacé, ze Fundusz zaprzestanie kontynuaciji
dziatalno$ci;

e oceniamy ogolng prezentacje, strukture i zawartos¢ sprawozdania finansowego, w tym ujawnienia,
oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedgce ich podstawg transakcje i zdarzenia
w sposéb zapewniajacy rzetelng prezentacje.
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Komunikujemy sie z Komitetem Audytu odnosnie, miedzy innymi, do planowanego zakresu i czasu
przeprowadzenia badania oraz znaczgcych ustalen badania, w tym wszelkich znaczgcych stabos$ci
kontroli wewnetrznej, ktére zidentyfikujemy podczas badania.

Sktadamy Komitetowi Audytu oswiadczenie, ze przestrzegaliSmy stosownych wymogoéw etycznych
dotyczacych niezaleznosci oraz komunikujemy wszystkie powigzania i inne sprawy, ktére mogtyby by¢
racjonalnie uznane za stanowigce zagrozenie dla naszej niezaleznosci, a tam gdzie ma to
zastosowanie, informujemy o dziataniach podjetych w celu wyeliminowania tych zagrozen oraz
zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposrod spraw komunikowanych Komitetowi Audytu ustaliliSmy te sprawy, ktére byly najbardziej
znaczgce podczas badania sprawozdania finansowego za biezacy okres i dlatego uznalismy je za
kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta, chyba
ze przepisy prawa lub regulacje zabraniajg publicznego ujawnienia na ich temat lub gdy,

w wyjatkowych okolicznosciach, ustalimy, ze kwestia nie powinna by¢ komunikowana w naszym
sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby racjonalnie oczekiwaé, ze negatywne konsekwencje
przewazytyby korzysci dla interesu publicznego takiego ujawnienia.

Inne informacje, w tym sprawozdanie z dziatalnosci

Inne informacje

Na inne informacje sklada sie sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu za rok obrotowy zakonczony

31 grudnia 2021 r. (,Sprawozdanie z dziatalnosci’) oraz list Towarzystwa bedgcego organem
funduszu, skierowany do uczestnikdw funduszu wymagany § 37 ust. 1 pkt 1 Rozporzgdzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych, a takze informacje wymagane art. 13 Rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie przejrzystosci transakcji finansowanych z
uzyciem papierow wartosciowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr
648/2012, art. 222 b oraz art. 222 d ust. 4 pkt 7 Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, zwane dalej razem “Innymi
informacjami”. Inne Informacje nie obejmujg sprawozdania finansowego i sprawozdania biegtego
rewidenta na jego temat.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzadzenie Innych informacji zgodnie z przepisami
prawa.

Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby
Sprawozdanie z dziatalno$ci Funduszu spetniato wymagania przewidziane w Ustawie
o rachunkowos$ci.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta
Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Innych informacji.

W zwigzku z badaniem sprawozdania finansowego naszym obowigzkiem jest przeczytanie Innych
informacji, i czynigc to, rozwazenie czy sg one istotnie niespdjne ze sprawozdaniem finansowym,

z naszg wiedzg uzyskang w trakcie badania, lub w inny sposob wydajg sie by¢ istotnie znieksztatcone.
Jezeli, na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy istotne znieksztatcenie Innych informac;ji, jestesmy
zobowigzani poinformowac o tym w naszym sprawozdaniu z badania. Naszym obowigzkiem zgodnie
z wymogami Ustawy o biegtych rewidentach jest réwniez wydanie opinii, czy Sprawozdanie

z dziatalnosci zostato sporzadzone zgodnie z przepisami oraz czy jest zgodne z informacjami
zawartymi w rocznym sprawozdaniu finansowym.
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Opinia o Sprawozdaniu z dziatalnosci

Na podstawie wykonanej pracy w trakcie badania, naszym zdaniem, Sprawozdanie z dziatalnosci
Funduszu:

e zostalo sporzgdzone zgodnie z wymogami art. 49 Ustawy o rachunkowosci;
e jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Ponadto oswiadczamy, ze w swietle wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas naszego
badania nie stwierdzilismy w Sprawozdaniu z dziatalno$ci Funduszu oraz pozostatych Innych
informacjach istotnych znieksztatceh.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za przestrzeganie obowigzujgcych regulacji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu z badania sprawozdania finansowego,
czy Fundusz jest zgodny z obowigzujgcymi regulacjami ostroznosciowymi okreslonymi w odrebnych
przepisach. Dla potrzeb niniejszej informacji za odrebne przepisy rozumiemy Ustawe z dnia 27 maja
2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

Celem badania sprawozdania finansowego nie jest przedstawienie opinii o przestrzeganiu
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach wymienionych
powyzej i opinii takiej nie formutujemy.

W oparciu o wykonang przez nas prace informujemy, ze nie stwierdziliSmy w okresie od dnia

1 stycznia 2021 r. do 31 grudnia 2021 r. przypadkoéw niezgodnosci Funduszu z obowigzujgcymi
regulacjami ostroznosciowymi, okreslonymi w przepisach wymienionych powyzej, ktére miatyby
istotny wptyw na sprawozdanie finansowe.

Oswiadczenie na temat swiadczenia ustug niebedacych badaniem sprawozdania finansowego

Zgodnie z naszg najlepszg wiedzg i przekonaniem oswiadczamy, ze ustugi niebedgce badaniem
sprawozdan finansowych, ktére swiadczyliSmy na rzecz Funduszu sg zgodne z prawem i przepisami
obowigzujgcymi w Polsce oraz ze nie swiadczyliSmy ustug niebedgcych badaniem, ktére sg zakazane
na mocy art. 5 ust.1 Rozporzgdzenia UE oraz art. 136 Ustawy o biegtych rewidentach.

W badanym okresie $wiadczyliSmy na rzecz Funduszu ustuge przegladu sprawozdania finansowego
za okres od 1 stycznia 2021 r. do 30 czerwca 2021 r. oraz ustuge atestacyjng dotyczgcg zgodnosci
metod i zasad wyceny aktywow Funduszu opisanych w prospekcie informacyjnym z przepisami
dotyczacymi rachunkowosci funduszy inwestycyjnych oraz zgodnosci i kompletnosci tych zasad

z przyjeta przez Fundusz politykg inwestycyjna.

Wybér firmy audytorskiej

ZostaliSmy wybrani po raz pierwszy do badania rocznego sprawozdania finansowego Funduszu
uchwatg Rady Nadzorczej z dnia 29 maja 2020 r. Sprawozdanie finansowe Funduszu badamy
nieprzerwanie poczgwszy od roku obrotowego zakonczonego 31 grudnia 2020 r., to jest przez dwa
kolejne lata.
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Kluczowym bieglym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers
Polska spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp.k., spétki wpisanej na liste firm
audytorskich pod numerem 144, ktérego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie niezaleznego
biegtego rewidenta, jest Agnieszka Accordi.
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Agnieszka Accordi
Kluczowy Biegty Rewident

Numer w rejestrze 11665

Warszawa, 28 marca 2022 r.
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