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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Amundi Polska Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia pdtroczne jednostkowe sprawozdanie
finansowe Subfunduszu Amundi Stars Internaltional Value wydzielonego w ramach AMUNDI STARS SFIO, na ktére sktada sie:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.
2. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2022 roku o tacznej wartosci 45 836 tys. zt.
3. Bilans sporzadzony na dzier 30 czerwca 2022 roku wykazujacy aktywa netto w wysokosci 48 276 tys. zt.

4. Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2022 roku do dnia 30 czerwca 2022 roku wykazujgcy ujemny
wynik z operacji w kwocie 6 493 tys. zt.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2022 roku do dnia 30 czerwca 2022 roku wykazujace
zwiekszenie wartosci aktywdw netto Subfunduszu w wysokosci 48 276 tys. zt.

6. Noty objasniajace.

7. Informacja dodatkowa.
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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Informacje o Subfunduszu

Amundi Subfundusz Stars International Value (dalej ,Subfundusz”) jest subfunduszem wydzielonym w ramach funduszu
Amundi Stars Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (dalej ,,Fundusz”).

Fundusz zostat zarejestrowany w dniu 14 stycznia 2020 roku w rejestrze funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 1666.
Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami, w rozumieniu Ustawy o
funduszach inwestycyjnych i zarzagdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 r (dalej jako
,Ustawa”), w ramach ktérego wydzielono nastepujgce Subfundusze:

1.

LN AEWN

=
= o

Subfundusz Amundi Stars Global Aggregate
Subfundusz Amundi Stars Euro Aggregate
Subfundusz Amundi Stars Convertible Europe,
Subfundusz Amundi Stars Global Emerging Hard Currency
Subfundusz Amundi Stars Global High Yield,
Subfundusz Amundi Stars Europe Conservative,
Subfundusz Amundi Stars Global Ecology ESG,
Subfundusz Amundi Stars India,

Subfundusz Amundi Stars Emerging Focus,
Subfundusz Amundi Stars Silver Age,
Subfundusz Amundi Stars International Value.

W okresie sprawozdawczym od dnia 1 stycznia do 30 czerwca 2022 roku dziatalnos¢ prowadzity nastepujgce Subfundusze:

1.
2.
3.
4.,

Subfundusz Amundi Stars International Value,
Subfundusz Amundi Stars Silver Age,
Subfundusz Amundi Stars Global Aggregate,
Subfundsuz Amundi Stars Global Ecology ESG.

Subfundusze nie posiadajg osobowosci prawnej i prowadza rézng polityke inwestycyjna.
Subfundusz i Fundusz zostaty utworzone na czas nieokreslony.

2.

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Subfunduszu

Cel inwestycyjny Subfunduszu

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest dtugoterminowy wzrost Wartosci Aktywdw Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu, o ktérym mowa w ust. 1.

Gtéwne kategorie lokat Subfunduszu i ich dywersyfikacja

Fundusz moze lokowa¢ od 70% Wartosci Aktywoéw Netto Subfunduszu do 100% Aktywow Subfunduszu w tytuty
uczestnictwa funduszy zagranicznych tj. kategorii IU (ISIN (A) LU0433182176) lub AU (ISIN (A) LU0068578508)
emitowane przez subfundusz First Eagle Amundi International Fund wydzielony w ramach funduszu zagranicznego First
Eagle Amundi.

Fundusz moze lokowa¢ od 70% Wartosci Aktywoéw Netto Subfunduszu do 100% Aktywow Subfunduszu w tytuty
uczestnictwa kategorii IU (ISIN (A) LU0433182176) lub AU (ISIN (A) LU0068578508) emitowane przez subfundusz First
Eagle Amundi International Fund wydzielony w ramach funduszu zagranicznego First Eagle Amundi.

Szczegotowe informacje dotyczace polityki inwestycyjnej funduszu zagranicznego First Eagle Amundi z wydzielonymi
subfunduszami, zawarte sa w prospekcie informacyjnym badz w Rozdziale XII art. 140 Statutu.

Jezeli Czesc |l Statutu nie stanowi inaczej, Fundusz lokujgc Aktywa Subfunduszy moze réwniez nabywad:

- jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej,

- tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne,

- tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg,

pod warunkiem, ze nie wiecej niz 10% wartosci aktywow tych funduszy inwestycyjnych otwartych, funduszy
zagranicznych lub instytucji moze by¢, zgodnie z ich statutem lub regulaminem, zainwestowana facznie w jednostki
uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych oraz tytuty uczestnictwa innych funduszy zagranicznych i
instytucji wspdlnego inwestowania.

Fundusz moze zawiera¢ umowy majgce za przedmiot Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty
Pochodne.

W zakresie nieuregulowanym w ust. 1, do polityki inwestycyjnej Subfunduszu stosuje sie postanowienia art. 10-14
Statutu
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Oprocz powyzszych ograniczen Subfundusz i Fundusz obowigzujg ograniczenia zawarte w Ustawie.

Firma, siedziba i adres towarzystwa bedacego organem Funduszu

Fundusz, w ramach ktérego wydzielony jest Subfundusz jest zarzadzany przez Amundi Polska Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, przy ul. Zwirki i Wigury 18A, (wpisane do Rejestru
Przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie XIV Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000457486), zwane dalej ,Towarzystwem”.

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Sprawozdanie obejmuje okres od dnia 1 stycznia 2022 roku do dnia 30 czerwca 2022 roku. Dniem bilansowym jest 30
czerwca 2022 roku.

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

Dane poréwnawcze obejmujg dane za poprzedni rok obrotowy tzn. za okres od 1 stycznia 2021 roku do 31 grudnia 2021
roku.

Kontynuowanie dziatalnosci przez Subfundusz oraz okolicznosci wskazujgce na zagrozenie
kontynuowania dziatalno$ci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzagdzone na dzier 30 czerwca 2022 roku, za okres od dnia 1 stycznia
2022 roku do dnia 30 czerwca 2022 roku, przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz Subfunduszu w
dajacej sie przewidzie¢ przysztosci, tj. przez okres nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego. Nie istniejg
okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz Subfunduszu.

Podmiot, ktéry przeprowadzit przeglad sprawozdania finansowego Subfunduszu

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato poddane przeglagdowi przez biegtego rewidenta dziatajagcego w imieniu
firmy audytorskiej PricewaterhouseCoopers Polska spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp. k. z siedziba
w Warszawie, ul. Polna 11.

PricewaterhouseCoopers Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp. k. zostata wpisana na liste
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144,

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujgcych
Wszystkie jednostki uczestnictwa emitowane przez Subfundusz reprezentujg jednakowe prawa majatkowe.
W ramach kazdego Subfunduszu zbywane sg Jednostki Uczestnictwa kategorii A, Bi C.

1) Jednostki kategorii A zbywane sg za posrednictwem Dystrybutoréow.
2) Jednostki kategorii B zbywane sg bezposrednio przez Fundusz.
3) Jednostki kategorii C zbywane sg bezposrednio przez Fundusz w ramach Programoéw Inwestycyjnych.
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1. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 30 czerwca 2022 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegdlnych sktadnikéw lokat podanej w sztukach)

TABELA GtOWNA

Akcje - - - - - -

Warranty subskrypcyjne - - - - - B
Prawa do akgji - - - - - B
Prawa poboru - - - - - -
Kwity depozytowe - - - - - _
Listy zastawne - - - - - _
Diuzne papiery warto$ciowe - - - -
Instrumenty pochodne - -531 -1,09% - 201 0,34%
Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa - - - - - B
Certyfikaty inwestycyjne - - - - N B
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majgce siedzibe za 45170 46 367 94,72% 51463 53 771 91,82%
granicg
Wierzytelnosci - - - - N -
Udzielone pozyczki pieniezne - - - - - B
Weksle - - - - - B
Depozyty - - - - - B
Waluty - - - - - -
Nieruchomosci - - - - - -
Statki morskie - - - - - -
Inne - - - - - -
Suma: 45170 45 836 93,63% 51 463 53 972 92,16%

W pozycji instrumenty pochodne w Tabeli Gtdwnej wykazane sg zaréwno instrumenty o wycenie dodatniej jak i ujemnej. W
bilansie dodatnia wartos¢ instrumentéw pochodnych wykazana jest jako sktadnik lokat, natomiast wartos¢ ujemna
prezentowana jest w zobowigzaniach.

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacja dodatkowsg,
ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.



Wystandaryzowane instrumenty
pochodne

Pdtroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2022 roku do dnia 30 czerwca 2022 roku

(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegdlnych sktadnikéw lokat podanej w sztukach)
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. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 30 czerwca 2022 roku

TABELA UZUPELNIAJACA

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY

AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY

NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU

Niewystandaryzowane instrumenty

531 -1,09%
pochodne
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY - -
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY N -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU -531 1,09%
11,097,000.00
NIENOTOWANE DEUTSCHE USD po kursie
(KrFo,‘;:’aV?rd USD/PLN, 2022.07.13 () NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY | BANK POLSKA POLSKA walutowym -541 A4,11%
RYNKU SA. 4.4390000000
PLN
278,000.00 USD
NIENOTOWANE DEUTSCHE po kursie
(D::lg;ard USD/PLN, 2022.07.13 (-) NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY | BANK POLSKA POLSKA walutowym 10 0,02%
RYNKU SA. 4.4526000000
PLN
Suma: 531 1,09%

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY - - - -
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - - - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 4 830,8540 45170 46 367 94,72%
F/E AMUNDI-INTL-AU(C) NIENOTOWANE
NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY - LUKSEMBURG 4 830,8540 45170 46 367 94,72%
, SICAV, UCITS (LU0433182176) RYNKU
Suma: 4 830,8540 45170 46 367 94,72%
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1. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 30 czerwca 2022 roku (w tysigcach PLN)

TABELA DODATKOWA
Forward USD/PLN, 2022.07.13 (-) (Krétka) -541 -1,11%
Forward USD/PLN, 2022.07.13 (-) (Dtuga) 10 0,02%
Suma: -531 -1,09%

Tabele dodatkowe, ktére nie majg zastosowania nie sg prezentowane
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. BILANS
na dzien 30 czerwca 2022 roku

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

I. Aktywa 48 950 58 562
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2 563 4582
2. Naleznosci 6 8
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - -
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 46 377 53 972
6. Pozostate aktywa 4 -
Il. Zobowigzania 674 1080
lll. Aktywa netto (I - Il) 48 276 57 482
IV. Kapital Funduszu/Subfunduszu 52 562 55 275
1. Kapitat wptacony 94 563 75 842
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -42 001 -20 567
V. Dochody zatrzymane -4 952 -302
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -976 -788
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -3 976 486
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 666 2509
VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 48 276 57 482
Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa 435 401,2460 460 050,7563
Kategoria A 435 074,9642 459 799,1015
Kategoria C 326,2818 251,6548
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 110,88 124,95
Kategoria A 110,87 124,95
Kategoria C 114,03 127,35

Bilans nalezy analizowaé tacznie z notami objasniajagcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowia integralng czesc
sprawozdania finansowego.
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V. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII

za okres od 1 stycznia 2022 roku do 30 czerwca 2022 roku

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

I. Przychody z lokat 466 180 -
Dywidendy i inne udziaty w zyskach - - -
Przychody odsetkowe 66 4 -
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Dodatnie saldo réznic kursowych 400 176 -
Pozostate - - -

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 654 878 299
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 554 754 243

- stata cze$¢ wynagrodzenia 554 754 243
- zmienna cze$¢ wynagrodzenia - - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - - -
Optaty dla Depozytariusza 31 54 25
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow } ) )

Funduszu/Subfunduszu
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -
Optaty za ustugi w zakresie rachunkowosci 62 70 26
Optaty za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami

Funduszu/Subfunduszu ] ] ]
Optaty za ustugi prawne 6 - -
Optaty za ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - -
Koszty odsetkowe 1 - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Ujemne saldo réznic kursowych - - 5
Pozostate - - -

lll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - 5 5

IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (lI-ll) 654 873 294

V. Przychody z lokat netto (I-1V) -188 -693 -294

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -6 305 1991 1400
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -4 462 -2 -865

tym:Z. W2zrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w 1843 1993 2965

- z tytutu réznic kursowych 4 822 1980 522

VII. Wynik z operacji (V+-VI) -6 493 1298 1106

VIIl. Podatek dochodowy - - -

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa - - -

Kategoria A -14,91 2,82 3,14
Kategoria C -15,34 2,88 2,73

Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa zostat obliczony jako iloraz Wyniku z operacji i
jednostek uczestnictwa zarejestrowanych w rejestrze Uczestnikdw na Dzien Bilansowy .

catkowitej liczby

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

dodatkowg, ktdre stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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V. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
za okres od 1 stycznia 2022 roku do 30 czerwca 2022 roku

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

I. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

57 482 10 796

sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -6 493 1298

a) przychody z lokat netto -188 -693

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -4 462 -2

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -1843 1993
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -6 493 1298
4. Dystrybucja dochodéw (przychoddw) Funduszu/Subfunduszu ) }
(razem):

a) z przychoddw z lokat netto - -

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -

c) z przychodéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -2 713 45 388

a) Zmiana kapitatu wpla<_:onego (powiekszenie kapitatu z tytutu 18 721 60 590
zbytych jednostek uczestnictwa)

b) zmiana Ifapltalu wyplaconggo (zmniejszenie kapitatu z tytutu 21434 15 202
odkupionych jednostek uczestnictwa)
6. Lgczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -9 206 46 686
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 48 276 57 482
8. Srednia warto$¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym (*) 55 811 37 859

Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

-

. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

152 192,8163

490 695,7402

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

176 842,3266

123 071,4325

Saldo zmian

-24 649,5103

367 624,3077

N

. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa od poczatku dziatalno$ci Funduszu/Subfunduszu

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

782 470,0488

630 277,2325

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

347 068,8028

170 226,4762

Saldo zmian

435 401,2460

460 050,7563

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 435 401,2460 460 050,7563
Ill. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec
) 124,95 116,81
poprzedniego okresu sprawozdawczego

2_. V_Vartosc aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 110,87 124,95

biezgcego okresu sprawozdawczego

3. Procgntowa zmiana wartosci aktywow ne*ito na jednostke 11.27% 6.97%

uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (**)

4. Minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w

. ) 109,77 17.06.2022 115,04 01.02.2021
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

5. Ma!(symalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 126,93 12.01.2022 127,87 07.06.2021

okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

6. Wartos¢ akty\{vow netto na jednostke uczestnlcha wg ostatniej 110,87 30.06.2022 125,02 30.12.2021

wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

V. Prc’oc?ntowy 'ud2|al kosztéw Funduszu/Subfunduszu w $redniej 2.36% 2.32%

wartosci aktywow netto, w tym:

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 2,00% 1,99%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,11% 0,14%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow ) }

Funduszu/Subfunduszu
Optaty za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,22% 0,18%

Optaty za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami
Funduszu/Subfunduszu

(*) Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym zostata wyliczona w oparciu o wartosci aktywéw netto na
kazdy dzien roku kalendarzowego, przy czym w dniach w ktérych nie zostata przeprowadzona wycena oficjalna Subfunduszu
w badanym okresie, przyjeto ostatnig dostepng wartos¢ aktywow netto Subfunduszu oraz uwzgledniono wycene bilansowg
na koniec okresu sprawozdawczego.

(**) Liczba jednostek uczestnictwa zapisana na rejestrze Uczestnikow Subfunduszu na dzien bilansowy.
(***) Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym jest podawana

zgodnie z ostatnig wycena oficjalna.

(****) Procentowy udziat kosztow Subfunduszu w Sredniej wartosci aktywdw netto jest teoretyczng wartoscig, ktéra
wskazuje, jaki bytby procentowy udziat kosztéw Subfunduszu w $redniej wartosci aktywow netto, przy ponoszeniu kosztow

10



Subfundusz AMUNDI Stars International Value - AMUNDI STARS SFIO
Pdtroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2022 roku do dnia 30 czerwca 2022 roku

przez Subfundusz przez caty rok oraz przy wystepowaniu przez caty rok sredniej wartosci aktywdw netto takiej samej, jak

wskazana powyzej.

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

152 192,8163 490 695,7402

Kategoria A 152 106,1379 490 460,7016
Kategoria C 86,6784 235,0386
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 176 842,3266 123 071,4325
Kategoria A 176 830,2752 123 071,4325
Kategoria C 12,0514 -
Saldo zmian -24 649,5103 367 624,3077
Kategoria A -24 724,1373 367 389,2691
Kategoria C 74,6270 235,0386

2. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa od poczatku dziatalnosci Funduszu/Subfunduszu

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

782 470,0488 630 277,2325

Kategoria A 782 131,7156 630 025,5777
Kategoria C 338,3332 251,6548
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 347 068,8028 170 226,4762
Kategoria A 347 056,7514 170 226,4762
Kategoria C 12,0514 -
Saldo zmian 435 401,2460 460 050,7563
Kategoria A 435 074,9642 459 799,1015
Kategoria C 326,2818 251,6548

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

435 401,2460 460 050,7563

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

Kategoria A 124,95 116,81

Kategoria C 127,35 116,99
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu sprawozdawczego

Kategoria A 110,87 124,95

Kategoria C 114,03 127,35
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (**)

Kategoria A -11,27% 6,97%

Kategoria C -10,46% 8,86%

4. Minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

Kategoria A 109,76 17.06.2022 115,04 01.02.2021
Kategoria C 112,79 17.06.2022 115,42 01.02.2021
5. Maksymalna wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 126,93 12.01.2022 127,87 07.06.2021
Kategoria C 129,44 12.01.2022 129,09 07.06.2021
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 110,87 30.06.2022 125,02 30.12.2021
Kategoria C 114,03 30.06.2022 127,42 30.12.2021

Wszystkie dane prezentowane sg w tysigcach ztotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywdéw netto

na jednostke uczestnictwa oraz wartosci wyrazonych %.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajagcymi oraz
informacja dodatkowa, ktére stanowig integralng czes$¢ sprawozdania finansowego.
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VI. NOTY OBJASNIAJACE

Nota - 1. Polityka rachunkowosci Funduszu

1.

Opis przyjetych zasad rachunkowosci

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2022 roku do 30 czerwca 2022 roku zostato sporzgdzone zgodnie z ustawg
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci oraz przepisami rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007
roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

a) Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym
Rokiem obrotowym funduszu jest rok kalendarzowy. Sprawozdanie finansowe sporzgdza sie w jezyku polskim i w
walucie polskiej dwa razy w roku, jako potroczne i roczne sprawozdanie finansowe. Informacje zawarte w
sprawozdaniu finansowym wykazuje sie w tysigcach ztotych, z wyjatkiem wartosci aktywdw netto na jednostke
uczestnictwa. Liczba jednostek uczestnictwa prezentowana jest w sztukach. Na dzien bilansowy przyjmuje sie
metody wyceny stosowane w dniu wyceny.

b) Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu oraz metody wyceny aktywow i
sktadnikéw lokat oraz ustalenie zobowigzan, aktywow netto i wyniku z operacji

1.
2.

10.

11.

12.

13.

14.

15.
16.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywow Subfunduszu w dniu wyceny
pomniejszonej o zobowigzania Subfunduszu.

Dniem wprowadzenia do ksigg pomocniczych zmiany kapitatu wptaconego albo kapitatu wyptaconego jest
dzien zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa przy zastosowaniu WANJU z poprzedniego Dnia Wyceny.
Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie
uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub
wyptatami ujmowanymi zgodnie z pkt. 3.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia. Sktadniki lokat nabyte
nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwna zeru.

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug wartosci ksiegowej
rownej zeru; prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z jego otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk
(powiekszajg niezrealizowang strate) z wyceny kontraktu; prowizja maklerska oraz inne koszty zwigzane z
zamknieciem kontraktu pomniejszajg zrealizowany zysk (powiekszajg zrealizowang strate) z kontraktu
terminowego.

Skfadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki lokat maja przypisang cene nabycia
wynikajgca z ceny nabycia tych skfadnikdw lokat, w zamian za ktére zostaty otrzymane, skorygowang o
ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieniezne.

W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych z naliczanymi odsetkami wartos¢ ustalong w stosunku do ich
wartosci nominalnej i wartos¢ naliczonych odsetek ujmuje sie w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
facznie i prezentuje tacznie jako sktadnik lokat Subfunduszu.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metoda ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajaca na
przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku
instrumentéw wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowej
(nie dotyczy papieréw wartosciowych nabytych z udzielonym przez drugg strone przyrzeczeniem odkupu). W
przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji, uznaje sie, iz wygasnieciu podlegaja kolejno
te zobowigazania, z tytutu ktérych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie netto. Zysk lub strate ze zbycia walut
obcych wylicza sie metodg ,,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”.

W przypadku, gdy jednego dnia dokonane zostajg transakcje zbycia i nabycia danego papieru wartosciowego,
ujmuje sie w pierwszej kolejnosci nabycie posiadanego sktadnika.

Przystugujace zgodnie z uchwatg walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akcji notowanych na
rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nie uwzgledniajgcy wartosci tego prawa. Niewykonane prawo poboru
akcji uznaje sie za zbyte wedtug wartosci rownej zero w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.
Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w
ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nie uwzgledniajacy
wartosci prawa do dywidendy.

Przystugujgce prawo do dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przystugujace prawo
poboru akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach w dniu nastepnym po dniu ustalenia
tych praw.

Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, niepowodujacg zmiany wysokosci kapitatu akcyjnego emitenta,
ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktorej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowe;j
ceny nabycia.

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

Nabycie lub zbycie sktadnikdw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
umowy. Skfadniki lokat nabyte lub zbyte przez Subfundusz po godzinie 10:00 w Dniu Dokonania Wyceny oraz
sktadniki lokat, dla ktérych na godzine 10:00 Subfundusz nie otrzymat potwierdzenia zawarcia transakcji
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17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

ujmowane s w najblizszej dacie wyceny aktywdéw Subfunduszu i ustalenia jego zobowigzan, w ktérej jest to
mozliwe.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej s3 wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedtug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia
tych operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sa wyrazone w
walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ustala kursu — ich wartos¢ nalezy okresli¢ w relacji do
wskazanej przez Subfundusz waluty, dla ktérej ustalany jest sSredni kurs przez Narodowy Bank Polski.
Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci: dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng
srodkow pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, dywidendy i inne udziaty w zyskach,
przychody odsetkowe oraz przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci.

Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegdlnosci: ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng
srodkoéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych. Koszty odsetkowe (w tym efekt
amortyzacji premii, sktadajacy sie na wycene aktywdéw nienotowanych na aktywnym rynku metoda
skorygowanej ceny nabycia z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej) oraz koszty zwigzane z
posiadaniem nieruchomosci.

Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej nalicza sie
zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych przez emitenta oraz prezentuje odpowiednio
jako skfadnik lokat notowanych lub nienotowanych na aktywnym rynku. Przychody odsetkowe od lokat
bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz prezentuje odpowiednio w
pozycji naleznosci w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

W przypadku kosztéw Subfunduszu tworzy sie rezerwe na przewidywane wydatki. Ptatnosci z tytutu kosztow
zmniejszajq uprzednio utworzong rezerwe. Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej,
ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do czestotliwosci ustalania wartosci aktywdéw netto
w dniach wyceny.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz rozlicza sie w czasie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Poprzez zwiekszenie kapitatu wptaconego rozumie sie powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek
uczestnictwa lub wydanych certyfikatow inwestycyjnych, a poprzez zmniejszenie kapitatu - zmniejszenie
kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych

Ustalanie rynkéw aktywnych oraz wyznaczanie rynkéw gtéwnych dla instrumentéw finansowych

Rynki aktywne

1.1. Zarynki aktywne uznaje sie rynki spetniajgce tacznie nastepujace kryteria:

a) Instrumenty, bedgce przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne;

b) Zazwyczaj w kazdym czasie wystepujg zainteresowani nabywecy i sprzedawcy;

c) Ceny s podawane do publicznej wiadomosci;.

d) Dla polskich dtuznych instrumentéw skarbowych rynek Treasury Bond Spot Poland z uwagi na
hurtowy charakter;

e) Dla polskich korporacyjnych instrumentow dtuznych rynkiem aktywnym jest rynek ktory spetnia
warunki okreslone w punkcie 1.4.
1.2. Papiery udzialowe notowane na GPW na wszystkich rynkach, z zastrzezeniem pkt. 1.4. kwalifikowane sg
do rynku aktywnego.
1.3. Zagraniczne instrumenty diuzne wyceniane sg na podstawie Bloomberg Generic Prices (BGN) - jako
uznanej rynkowo ceny instrumentu finansowego, ustalanej na podstawie cen otrzymanych od wielu
dostawcdw.
1.4. Kryterium aktywnosci rynkéw
a) Dla papieréw udziatowych uznaje sig, ze rynek spetnia kryterium rynku aktywnego jesli wolumen
obrotu na rynkach, na ktérych notowany jest dany papier wartosciowy, w okresie 1 miesigca
poprzedzajgcego dzien ustalenia rynku aktywnego pomnozony przez 6, byt wyzszy niz pozycja w
danym papierze wartosciowym we wszystkich Funduszach zarzgdzanych przez Towarzystwo w dniu
ustalania aktywnosci rynku. Obrét za poprzedni miesigc x 6 > wolumen pozycji w portfelach TFI

b) Dla papierow dtuznych uznaje sie, ze rynek spetnia kryterium rynku aktywnego jesli ilos¢ dni
sesyjnych byta w miesigcu poprzedzajgcym proces badania aktywnosci rynku nie mniejsza niz 4 oraz
wolumen obrotu na rynkach, na ktérych notowany jest dany papier wartosciowy, w okresie 1
miesigca poprzedzajacego dzien ustalenia rynku aktywnego pomnozony przez 12, byt wyzszy niz
pozycja w danym papierze wartosciowym we wszystkich Funduszach zarzadzanych przez
Towarzystwo w dniu ustalania aktywnosci rynku. Obrét za poprzedni miesigc x 12 > wolumen pozycji
w portfelach TFI

1.5. W przypadku nabycia aktywa lub przydziatu nowej emisji, ktére nie posiada aktywnego rynku, oraz
wymaga budowy modelu, dopuszcza sie mozliwos¢ wyceny w cenie nabycia do momentu konstrukcji
algorytmu wyceny dla tego aktywa, termin ten nie moze by¢ dtuzszy niz 5 dni kalendarzowych lub do
dnia rozliczenia transakcji.
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1.6. Ksiegowos¢ Funduszy prowadzi liste aktywnych rynkdw. Lista jest aktualizowana w przypadku nabycia
nowego papieru wartosciowego oraz w odniesieniu do papieréw znajdujacych sie w portfelach
inwestycyjnych na koniec kazdego miesigca kalendarzowego i dostarczana do Depozytariusza.

1.7. Niezaleznie od powyzszego, lista aktywnych rynkéw aktualizowana jest w przypadku powziecia
informacji przez Ksiegowos$¢ Funduszy o zmianach, ktére mogtyby uzasadnia¢ wytgczenie danego rynku
jako rynku aktywnego.

1.8. Mozna dokona¢ zmiany klasyfikacji rynku z aktywnego na nieaktywny i odwrotnie w trakcie roku
obrotowego w przypadku, jezeli rynek zacznie/przestanie spetniac kryteria okreslone w punkcie 1.1 oraz
1.4.

1.9. Dopuszcza sie mozliwos¢ zakwalifikowania papieru wartosciowego do rynku aktywnego pomimo nie
spetniania kryteriow okreslonych w punkcie 1.1 lub 1.4. decyzjg Cztonka Zarzadu TFl po uprzednim
uzgodnieniu z Depozytariuszem.

Wybér rynku gtéwnego

2.1. Papiery wartosciowe, ktdre sg notowane na wiecej niz jednym rynku aktywnym wycenia sie w oparciu o
ceny z rynku gtéwnego. Rynek gtéwny okresla sie w oparciu o nastepujgce kryteria:

a)  Wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego;

b) W przypadku braku mozliwosci dokonania wyboru rynku w oparciu o wolumen obrotu, w
szczegblnosci w przypadku braku obrotu na aktywnych rynkach na danych papierach
wartosciowych w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego, wyboru rynku gtéwnego dokonuje
sie w oparciu kolejno o kryteria opisane w pkt. c-g ponizej:

c) W przypadku zagranicznych papieréw dtuznych wycena dokonywana jest na podstawie wartosci
BGN (Bloomberg Generic) dostepnej za posrednictwem serwisu Bloomberg, z zastrzezeniem
punktu 1.4.;

d) Liczbe zawartych transakcji na danych papierach wartosciowych w okresie ostatniego miesigca
kalendarzowego;

e) llos$é danych papierow wartosciowych wprowadzonych do obrotu na danym aktywnym rynku, o ile
takie informacje dostepne sg w serwisach Bloomberg (za rynek gtéwny uznaje sie rynek, na ktérym
liczba papieréw wartosciowych emitenta wprowadzonych do obrotu jest najwyzsza) ;

f)  Kolejno$¢ wprowadzenia danego papieru wartosciowego do obrotu na poszczegdlnych rynkach, o
ile takie informacje dostepne sg w serwisach Bloomberg (za rynek gtéwny uznaje sie rynek, na
ktérym papiery wartosciowe emitenta byty wprowadzone w terminie najwczesniejszym);

g) Mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku. W przypadku zastosowania tego
kryterium Zarzadzajacy danym Funduszem obowigzany jest przekaza¢ do Ksiegowos¢ Funduszy i
Depozytariusza pisemng informacje zawierajaca liste rynkéw, na ktérych Fundusz moze zawierac
transakcje na sktadniku lokat.

2.2. W przypadku braku mozliwosci wyboru rynku gtéwnego w oparciu o wolumen obrotu decyzje o wyborze
rynku gtéwnego podejmuje Cztonek Zarzadu TFI w uzgodnieniu z Zarzadzajgcym i po uprzedniej
akceptacji przez Depozytariusza.

2.3. Dopuszcza sie mozliwos¢ zmiany rynku aktywnego, rynku gtéwnego lub sposobu wyceny papieru
wartosciowego, na podstawie Instrukcji wydanej przez przynajmniej jednego Cztonka Zarzadu
Towarzystwa lub inng osobe upowazniong przez Towarzystwo. Wyzej wymieniona zmiana powinna by¢
potwierdzona z zespotem wyceny oraz zaakceptowana przez Depozytariusza.

Stosowane najwazniejsze zasady wyceny

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie w dniu wyceny okreslonym w
Statucie.

Jako moment wyceny Subfundusz przyjat godzine 23:00 czasu polskiego, o ktdrej pobierane sg ostatnie
dostepne kursy, pozwalajgce na oszacowanie wartosci godziwej posiadanych przez Subfundusz lokat w danym
dniu wyceny.

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej.

Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwa sktadnika lokat uznaje sie:

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

— w przypadku braku ceny, o ktérej mowa powyzej, cene otrzymanga przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie
wszystkie  znaczgce dane  wejSciowe s3  obserwowalne w  sposéb  bezposredni  lub
posredni (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej);

— w przypadku braku cen, o ktéorych mowa powyzej wartos¢ godziwg ustalong za pomoca
modelu wyceny opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

W przypadku aktywow i zobowigzan finansowych :

— 0 pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktéry to termin dotychczas nie podlegat
wydtuzeniu, oraz

— niepodlegajacych operacjom objecia dtuznych papierow wartosciowych kolejnej emisji potgczonych z
umorzeniem posiadanych przez fundusz dtuznych papieréw wartosciowych
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dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci.

6. W przypadku papieréw wartosciowych notowanych na wiecej niz jednym rynku aktywnym, wartoscig godziwag
jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Subfundusz dokonuje wyboru rynkéw gtéwnych na koniec kazdego
miesigca kalendarzowego.

7. Aktywa oraz zobowigzania dtugoterminowe w walutach obcych wycenia sie w walucie, w ktérej sg notowane
na aktywnym rynku. W przypadku aktywéw lub zobowigzan dtugoterminowych w walutach obcych
nienotowanych na rynku aktywnym — w walucie, w ktdrej papier wartosciowy jest denominowany. Aktywa
oraz zobowigzania dtugoterminowe w walutach obcych wykazuje sie w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug
ostatniego dostepnego na moment wyceny sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank
Polski.

8. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczgwszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej. Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do
odkupu wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty réznicy pomiedzy cena
odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

9. Srodki pieniezne oraz niedenominowane w ztotych naleznosci i zobowigzania wykazuje sie w walucie, w ktérej
sg wyrazone, w przeliczeniu na walute polska.

10. W przypadku braku ceny instrumentu finansowego z dnia poprzedzajgcego Dziert Wyceny do wyceny Funduszu
jest wykorzystywana ostatnia dostepna cena. Jezeli po dacie bilansowej dostepna jest bardziej aktualna cena
instrumentu finansowego i dotyczy ona okresu objetego sprawozdaniem finansowym informacja ta jest
odzwierciedlana w sprawozdaniu finansowym

11. Tytuty uczestnictwa w instytucjach wspdlnego inwestowania, certyfikaty inwestycyjne w funduszach
inwestycyjnych i inne instrumenty finansowe o podobnej charakterystyce, dla ktorych istnieja rynki aktywne
oraz jednoczesnie dostepne s3 wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa/tytut
uczestnictwa/certyfikat inwestycyjny, publikowane lub dostarczane do Towarzystwa okresowo, do Wyceny
przyjmuje sie ceny z rynkéw aktywnych ustalone zgodnie z pkt 4 lub wyceny publikowane/dostarczane do
Towarzystwa. O sposobie pozyskania cen do Wyceny decyduje Towarzystwo.

12. Transakcje reverse repo /buy-sell back, depozyty bankowe wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach,
za pomocg modelu wyceny, a w przypadku transakcji o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni,
dopuszcza sie wycene metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci aktywa.

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

Dzien wyceny

Dzien wyceny — dzien wyceny aktywow Subfunduszu i ustalenia wartosci aktywow netto Subfunduszu na
jednostke uczestnictwa przypadajacy w kazdym dniu, w ktéorym odbywa sie sesja na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

W biezgcym okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci.

Zgodnie z uchwatg Towarzystwa nr 8/0/2021 z dnia 1 grudnia 2021 r. obowigzuje nowa polityka rachunkowosci Funduszu.
Zmiany wynikajg z dostosowania polityki rachunkowosci do opublikowanego w dniu 31 grudnia 2020 roku Rozporzadzenia
Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 roku zmieniajacego rozporzadzenie w sprawie
szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych. Rozporzadzenie weszto w zycie z dniem 1 stycznia 2021 roku
a Fundusz dostosowat sie do nowych zasad od 1 lipca 2021 roku.

Gtéwne zmiany, ktdére zostaty wprowadzone wraz z nowym rozporzadzeniem dotyczg zasad wyceny instrumentow
dtuznych i zawierajg miedzy innymi znaczace ograniczenie stosowania w wycenie nienotowanych dtuznych papieréw
wartosciowych metody skorygowanej ceny nabycia wyznaczonej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej na
rzecz wyceny wedtug wartosci godziwej. Wigzato sie to z koniecznoscig budowy modeli wyceny uwzgledniajgcych ryzyko
kredytowe emitenta.

3. Wprowadzone zmiany sposobu prezentacji
W biezgcym okresie sprawozdawczym wprowadzono zmiane sposobu prezentacji danych w sprawozdaniu finansowym,
w Zestawieniu Zmian w Aktywach netto Funduszu. Zmiana polega na prezentowaniu danych analitycznych w podziale na
kategorie jednostek uczestnictwa w odniesieniu do pkt. Il Zmiana liczby jednostek uczestnictwa i pkt Il Zmiana wartosci
aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w dodatkowych tabelach pod tabelg gtéwna.
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Nota - 2. Naleznosci Subfunduszu

Naleznosci 6 8
Z tytutu zbytych lokat - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 1 3
Z tytutu dywidend - -
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek
Pozostate, w tym: 5 5

- naleznosci od Towarzystwa z tytutu kosztéw limitowanych 5 5

Nota - 3. Zobowigzania Subfunduszu

Zobowigzania 674 1080
Z tytutu nabytych aktywéw - _
Z tytutu transakcji repo/sell-buy back - B

Z tytutu instrumentéw pochodnych 541 -

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne - 889

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatéw 18 54
inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutlu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwarancji lub poreczen - -
Z tytutu rezerw 111 115
Pozostate sktadniki zobowigzan 4 22

Nota — 4. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

1) Struktura Srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych na dzier bilansowy w przekroju walut, w podziale na banki

I. Banki / waluty 2563 4582
DEUTSCHE BANK POLSKA S.A. - 2563 - 4582
PLN 2 560 2 560 4580 4 580
uUsSD 1 3 - 2

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

I'I. Srec'lm w olfre.s|e sprawozdawczym poziom : 4896 : 3642
srodkoéw pienieznych (*)
PLN 4 894 4894 3498 3498
uUsSD - 2 37 144

(*)Sredni poziom $rodkéw pienieznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podstawie $redniej arytmetycznej
stanu na kazdy dzien okresu sprawozdawczego.

3) Ekwiwalenty Srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje
Nie dotyczy
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Nota - 5. Ryzyka
1. Ryzyko stopy procentowej

1.1 Poziom obcigzenia aktywoéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajgcym ze

procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.

Srodki pieniezne i ekwiwalenty

stopy

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku

2563

4582

Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

Suma:

2 563

4582

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

depozytowe oraz weksle.

1.2 Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem przeptywoéw srodkéw pienieznych wynikajagcym ze

stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.

Nie dotyczy

2. Ryzyko kredytowe

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

Kwoty odzwierciedlajagce maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym w
przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowiazkéw, przy czym 2579 4791
nie uwzglednia si¢ wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 2563 4582
Naleznosci 6 8
Skifadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 10 201
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegoélnych : 4783
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)
DEUTSCHE BANK POLSKA S.A. - 4783
Srodki na rachunkach bankowych - 4 582
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 201

(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papieréw
wartosciowych (obligacji stato, zmienno i zerokuponowych, bondw skarbowych, listéw zastawnych, certyfikatéw
depozytowych i weksli), depozytéw bedacych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych
srodkéw pienieznych oraz niewywigzania sie kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegdélnosci na niestandaryzowane

instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.

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

aktywach ogdtem.

3. Ryzyko walutowe

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

Poziom obciazenia aktywoéw i zobowiazan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem

walutowym, ze wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka 46 921 53 974
walutowego w poszczegolnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 3 2
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 46 377 53 972
Zobowigzania 541 -
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Forward

Forward USD/PLN, 2022.07.13 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kursow
walut

-541

49 260

13.07.2022

-11 097

13.07.2022

13.07.2022

Forward USD/PLN, 2022.07.13 (-)

Dtuga

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kursow
walut

-1238

13.07.2022

278

13.07.2022

13.07.2022

Suma:

48 022

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne

Forward

Forward USD/PLN, 2022.01.05 (-)

Krétka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kursow
walut

172

-49 662

05.01.2022

-12 189 000,00

05.01.2022

05.01.2022

Forward USD/PLN, 2022.01.05 (-)

Krétka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kursow
walut

-1855

05.01.2022

-453 000,00

05.01.2022

05.01.2022
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Ograniczenie

ryzyka
Forward USD/PLN, 2022.01.05 (-) Krétka Forward inwestycyjnego 13 -1170 05.01.2022 -285 000,00 05.01.2022 05.01.2022
zwigzanego ze
zmiang kursow
walut
Suma: -52 686
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Nota - 7. Transakcje repo/sell-buy back oraz reverse repo/buy-sell back, pozyczek papieréw wartosciowych

1)

2)

3)

4)

Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.
Nie dotyczy

Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.
Nie dotyczy

Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie przepiséw rozporzadzenia o
pozyczkach papieréw wartosciowych
Nie dotyczy

Zobowiazania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie przepiséw rozporzadzenia o
pozyczkach papieréw wartosciowych

Nie dotyczy

Nota - 8. Kredyty i pozyczki

1)

2)

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

Informacje o udzielonych przez Subfundusz pozyczkach pienieznych w kwocie stanowiacej, na dzien bilansowy, wiecej
niz 1 % wartosci aktywow Subfunduszu, z okresleniem:
Nie dotyczy

Nota — 9. Waluty i réznice kursowe

1)

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

I. Aktywa 48 950 58 562
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 2563 - 4582
PLN 2 560 2560 4580 4 580
uUsD 1 3 - 2
2) Naleznosci - 6 8
PLN 6 6 8 8
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - -
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 46 377 - 53 972
usD 10 346 46 377 13 293 53 972
6) Pozostate aktywa - 4 - -
PLN 4 4 - -
Il. Zobowigzania - 674 - 1080
PLN 133 133 1080 1080
UsD 121 541 - -
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2) Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu, zgodnie z podziatem przedstawionym w zestawieniu lokat, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane

Akcje - - - - - - - - - - - _

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

Instrumenty pochodne - - - - - - - - - - - _
Udziaty w spétkach z
ograniczong - - - - - - - - - - N -
odpowiedzialno$cig
Jednostki uczestnictwa - - - - - - - N - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - - - - - - -
Tytuty uczestnictwa
emitowane przez

instytucje wspdlnego 964 4 822 -
inwestowania majace
siedzibe za granicg

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

1501 1980 -14 - 6 522 - -

3) W przypadku funduszy, ktérych aktywa sg wyceniane, a zobowigzania ustalane w walutach obcych, nalezy ujawni¢ sredni kurs danej waluty wyliczany przez NBP, z dnia sporzadzenia
sprawozdania finansowego.

usb 4,4825 usb 4,0600 usb
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Nota — 10. Dochody i ich dystrybucja

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

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

Sktadniki lokat
notowane na - - - - - -
aktywnym rynku

Sktadniki lokat

nienotowane na -4 462 -1843 -2 1993 -865 2265
aktywnym rynku

Pozostate - - - - - -
Suma: -4 462 -1 843 -2 1993 -865 2 265

3) Wykaz wyptaconych przychodéw ze zbycia lokat funduszu aktywéw niepublicznych, w przekroju zbytych lokat
funduszu z uwzglednieniem udzialu w aktywach i aktywach netto w dniu wyptaty oraz wptywu, jaki wyptata
przychodéw miata na wartos¢ aktywow i wartos¢ aktywow netto funduszu
Nie dotyczy

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

Nota — 11. Koszty Subfunduszu

1) Koszty pokrywane przez Towarzystwo

Wynagrodzenie dla Towarzystwa
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - - -
Optaty dla Depozytariusza - - -
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow
Funduszu/Subfunduszu
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - N
Optaty za ustugi w zakresie rachunkowosci - B _
Optaty za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami
Funduszu/Subfunduszu
Optaty za ustugi prawne - - -
Optaty za ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - B
Koszty odsetkowe - - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Ujemne saldo réznic kursowych - - N
Pozostate - 5 5
Suma: - 5 5

2) Koszty funduszu aktywow niepublicznych zwigzane bezposrednio ze zbytymi lokatami
Nie dotyczy

3) Woynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$¢ wynagrodzenia 554 754 243
zmienna czg$¢ wynagrodzenia - - _
Suma: 554 754 243
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Nota — 12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

I. Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe 57 482 10 796
Il. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy
} 124,95 116,81

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

Kategoria A 124,95 116,81

Kategoria C 127,35 116,99
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VIl. INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy:
W biezgcym okresie nie wystgpity znaczace zdarzenia z lat ubiegtych wymagajace ujecia w sprawozdaniu finansowym.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym:
Nie wystgpity znaczace zdarzenia po dniu bilansowym, ktére nie zostatyby nieuwzglednione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

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

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

3a) Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegélnych poziomach hierarchii wartosci godziwej

Aktywa 0 46 377 0 96,07% 46 377 0 53 972 0 93,89% 53 972
Akcje - - - - - - - - - -
Warranty subskrypcyjne - - - - - - - - - -
Prawa do akgji - - - - - - - - - -
Prawa poboru - - - - - - - - B B
Kwity depozytowe - - - - - - - - - -
Listy zastawne - - - - - - - - - -
Dtuzne papiery warto$ciowe - - - - - - - - - -
Instrumenty pochodne - 10 - 0,02% 10 - 201 - 0,35% 201
Udziaty w spétkach z ograniczong

odpowiedzialno$cig
Jednostki uczestnictwa - - - - - - - - - N
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - - - N _
Tytuty uczestnictwa emitowane przez

instytucje wspdlnego inwestowania majgce - 46 367

siedzibe za granicg
Wierzytelno$ci - - - - - - - - N _
Udzielone pozyczkKi pieniezne - - - - - - - - B B
Weksle - - - - - - - - - N
Depozyty - - - - - - - - - -
Waluty - - - - - - - - - -
Nieruchomosci - - - - - - - - - N
Statki morskie - - - - - - - - - N
Transakcje reverse repo/buy-sell back - - -

Zobowigzania 0 -541 0 -1,12% -541 0 0

96,05% 46 367 - 53771 - 93,54% 53 771

o
o
o
2
|
o
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Transakcje repo/sell-buy back - - -

Instrumenty pochodne -

-541 - 1,12% 541 - - - - -

Ryzyka zwigzane ze sktadnikami lokat o wartosci godziwej na poziomie 2 albo 3 wartosci godziwej
Ryzyka zwigzane z inwestowaniem w instrumenty dtuzne:

ryzyko kredytowe, czyli ryzyko niewyptacalnosci emitenta, gwaranta lub poreczyciela papieru wartosciowego lub instrumentu rynku pienieznego, polega na ryzyku braku wywigzania

sie dtuznika z przyjetych na siebie zobowigzan. W przypadku papieréw dtuznych emitowanych przez Skarb Paristwa ryzyko to jest niskie. Zrédtami ryzyka niewyptacalnoéci moga by¢

miedzy innymi (ponizsze uwagi dotyczace emitenta odnosza sie rowniez do poreczyciela i gwaranta papieru wartosciowego lub instrumentu rynku pienieznego):

=  wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci rynkowej posiadanych przez niego aktywodw,

=  wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci srodkow pienieznych z biezgcej dziatalnosci gospodarczej,

= sytuacja w branzy, w ktdrej dziata emitent,

= sytuacja na rynku, na ktérym dziata emitent lub gwarant (w szczegdlnosci nasilenie konkurencji, stabilnos$¢ koniunktury, tempo zmian technologicznych itp.),

= sytuacja makroekonomiczna, ze szczegdlnym uwzglednieniem jej wptywu na popyt na produkty emitenta, osiggane przez niego przychody, marze i zyski.
Subfundusze ograniczajg ryzyko kredytowe poprzez dobdr papieréw wartosciowych pod katem wiarygodnosci kredytowej ich emitenta lub gwaranta. Stuzy temu réwniez
dywersyfikacja, czyli lokowanie srodkéw subfunduszy w papiery wartosciowe réznych emitentéw.

ryzyko stopy procentowej — polega na zmianie cen papierow dtuznych o statym oprocentowaniu w przypadku zmiany rynkowej stopy procentowej. W przypadku wzrostu stép

procentowych cena papierow wartosciowych maleje, w przypadku spadku stop procentowych cena papierow wartosciowych rosnie. W przypadku bondw skarbowych i papieréw

wartosciowych o zmiennym oprocentowaniu ryzyko to jest niskie. Im dtuzszy jest czas do wykupu instrumentdw o statym oprocentowaniu, tym to ryzyko jest wieksze. Czynnikami

mogacymi powodowac wzrost rynkowych stép procentowych i spadek cen posiadanych przez subfundusze instrumentéw dtuznych sg w szczegdlnosci:

= wzrost inflacji (biezacej lub prognozowanej),

=  wysokie tempo rozwoju gospodarczego,

=  spadek stopy oszczednosci w gospodarce,

=  negatywna ocena przez inwestorow przysztej sytuacji fiskalnej w Polsce,

= wzrost stép procentowych w innych krajach.
Ze wzgledu na wptyw wielkosci deficytu finanséw publicznych i dtugu publicznego na termin przystgpienia Polski do strefy euro dla wysokosci rynkowych stép procentowych w Polsce
szczegblnie duze znaczenie ma wielkos¢ deficytu finanséw publicznych i dtugu publicznego w relacji do Produktu Krajowego Brutto i perspektywy ksztattowania sie deficytu i dtugu
publicznego w przysztosci. Poniewaz ryzyko stopy procentowej jest nierozerwalnie zwigzane z inwestycjami w obligacje o statym oprocentowaniu, zarzadzajacy portfelem
inwestycyjnym subfunduszy regulujg strukture zapadalnosci czesci dtuznej portfela w zaleznosci od oczekiwarn co do zmian rynkowych stép procentowych.

Ryzyko inwestycji w tytuty uczestnictwa
W przypadku inwestowania w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wspdlnego inwestowania oprécz ryzyk, wtasciwych dla instrumentéow finansowych wchodzacych w
sktad ich portfeli, wystepuja nastepujgce rodzaje ryzyk:

ryzyko braku wptywu na biezaca strukture portfela inwestycyjnego i decyzje podejmowane przez zarzadzajgcego funduszem ktoérego tytuty uczestnictwa wchodza w sktad portfela
inwestycyjnego Subfunduszu — polega na braku wptywu na sktad portfela i jego zmiany dokonywane przez zarzagdzajgcego funduszem. Ponadto Subfundusz nie ma wptywu na zmiany
osoby zarzadzajgcej funduszem oraz na zmiany strategii inwestycyjnej i stylu zarzgdzania takg instytucjg.

ryzyko wynikajgce z braku dostepu do aktualnego sktadu portfela inwestycyjnego — zgodnie z regulacjami, jakim podlegajg fundusze inwestycyjne, s3 one zobowigzane ujawniac sktad
ich portfeli inwestycyjnych wytagcznie periodycznie, co powoduje, iz zarzadzajgcy Subfunduszem, podejmujac decyzje o zakupie/sprzedazy tytutéw uczestnictwa, ma dostep wytgcznie
do biezacej wyceny aktywéw funduszu oraz do historycznego sktadu portfela tych instytucji. Powyisze oznacza réwniez, ze nie jest mozliwe biezace okreslanie parametréw
inwestycyjnych, w tym poziomu ryzyka, danego funduszu.
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ryzyko ptynnosci — ryzyko to polega na niemoznosci zbycia okreslonej liczby tytutdw uczestnictwa po cenie odzwierciedlajgcej ich wartosé w ksiegach subfunduszy lub nabycia ich po
cenie odzwierciedlajgcej ich wartos¢ rynkowa. Poszczegélne sktadniki aktywdw moga charakteryzowad sie niska ptynnoscia, tzn. koniecznosé ich zbycia/nabycia w krétkim czasie moze
wigzac sie z akceptacjg ceny innej niz biezgca wartosc rynkowa

ryzyko wyceny —w przypadku inwestycji w tytuty uczestnictwa istnieje mozliwos¢, iz instytucje te dokonujg wyceny aktywoéw wchodzgcych w sktad ich portfeli inwestycyjnych w sposéb
odmienny niz dokonywatyby jej Subfundusz, gdyby lokowaty w te instrumenty bezposrednio.

ryzyko wyceny rynkowej — w przypadku tytutéw uczestnictwa funduszy, bedacych przedmiotem notowarn na rynku regulowanym, ryzyko wyceny rynkowej polega
na nieodzwierciedlaniu przez notowania wartosci aktywow netto funduszu przypadajgcej na certyfikat.

ryzyko transakcji — Uczestnik powinien bra¢ pod uwage mozliwos¢ wptywu na wartosé jednostki uczestnictwa Subfunduszu transakcji zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem tytutéw
uczestnictwa, w szczegdlnosci mozliwos¢ opdznien w ich realizacji badz rozliczeniu, spowodowanych czynnikami niezaleznymi od Towarzystwa.

ryzyko zwigzane z koncentracja aktywow lub rynkédw w przypadku inwestycji w tytuty uczestnictwa —istnieje ryzyko znacznego uzaleznienia wynikéw Subfunduszu od wynikéw jednego
lub kilku funduszy inwestycyjnych ktérego certyfikaty posiada Subfundusz.

Kwoty wszelkich przeniesien miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, powody tych przeniesien

i stosowane przez jednostke zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy poziomami powinny nastgpic.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywat transferéw instrumentéw finansowych pomiedzy poziomami wyceny do wartosci godziwej.

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

AKTYWA

Listy zastawne (emitowane przez krajowych emitentéw) wykorzystujg ceny instrumentéw wycenianych i poréwnywalnych (obserwowalne na | terminowego, obserwowane ceny instrumentéw

Modele wyceny zbudowane w oparciu o metode DCF, wykorzystujace krzywe dyskontowe
budowane w oparciu o kwotowania stawek rynku pienieznego i terminowego. Modele | Kwotowania instrumentéw rynku pienieznego i

rynkach gietdowych i pozagietdowych) w celu ustalenia adekwatnego poziomu spreadu | wycenianych i poréwnywalnych.
wykorzystywanego w wycenie.

Diuzne papiery warto$ciowe - papiery komercyjne (obligacje emitowane kwotowan obligacji skarbowych Treasury BondSpot. Modele wykorzystujg ceny | terminowego, fixingi obligacji skarbowych Treasury
przez emitentéw krajowych oraz EBI) instrumentéw wycenianych i poréwnywalnych (obserwowalne na rynkach gietdowych i | BondSpot, obserwowane ceny instrumentéw

Modele wyceny zbudowane w oparciu o metode DCF, wykorzystujace krzywe dyskontowe
budowane w oparciu o kwotowania stawek rynku pienieznego i terminowego oraz fixingi | Kwotowania instrumentéw rynku pienieznego i

pozagietdowych) w celu ustalenia adekwatnego poziomu spreadu wykorzystywanego w | wycenianych i poréwnywalnych.
wycenie.

Instrumenty pochodne — SWAP na stope procentowg wykorzystaniem rekomendowanych ustawien Bloomberga (Bloomberg Recommended

Stopy migdzybankowe, kontrakty terminowe lub
forward oraz stopy swap dostosowane do jak
najlepszej wyceny zdefiniowanego IRS o danej
czestotliwosci ptatnosci i zmian stopy procentowe;j.

Woycena IRS odbywa sig¢ przez zastosowanie modelu udostgpnionego przez Bloomberg z

Settings) dla wyceny IRS.
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Woycena transakcji wymiany walut dokonywana jest metodg zdyskontowanych przeptywow

pienieznych.
Otwarte pozycje forward wyceniane sg modelem zdyskontowanych przeptywéw
pienieznych wynikajacych ze wzajemnych zobowigzan i naleznoéci stron, $rednie kursy walut NBP, punkty swapowe, rynkowe

Instrumenty pochodne — FX Forward ktore zawarty transakcjge. Wynik wyceny ujmowany jest jako niezrealizowany zysk lub | stopy procentowe (WIBOR)

strata z transakcji terminowych forward z wykorzystaniem kursu forwardowego
obliczonego na podstawie interpolowanych liniowo punktéw swapowych oraz czynnika
dyskontowego interpolowanego liniowo na postawie krzywej WIBOR.

Wedtug warto$ci godziwej ustalonej jako najbardziej aktualna na Dzien Wyceny WANJU
certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, dostepna w serwisie Bloomberg o godzinie
23.00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z uwzglgednieniem
zdarzen majacych wpltyw na warto$¢ godziwg powstatych miedzy momentem
Jednostki uczestnictwaltytuty uczestnictwa w innych funduszach udostepnienia, a godzing Wartos¢ JU/CI
23:00 Dni Wyceny. W przypadku braku dostepnosci WAN na Jednostke uczestnictwa,
certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa w serwisie Bloomberg przyjmuje sie ta
warto$¢ z innego zrodta

ustalonego z Depozytariuszem.

AKTYWA

Okresowe sprawozdania finansowe (aktywa, zobowigzania dtugoterminowe,
aktywa biezgce, zobowigzania krétkoterminowe, zyski zatrzymane, EBIT,
warto$¢ ksiegowa kapitatu wtasnego), informacje ratingach (Moody's, S&P,
Fitch) oraz odpowiadajgcym im poziomom PD (probability of default) i LGD
(loss-given-defaut) agencji Moody's.

Modele wyceny zbudowane w oparciu o metode DCF, wykorzystujgce krzywe dyskontowe budowane w oparciu
o kwotowania stawek rynku pienieznego i terminowego oraz fixingi kwotowan obligacji skarbowych Treasury
BondSpot. Modele wykorzystujg ceny instrumentéw wycenianych i poréwnywalnych (obserwowalne na rynkach
gietdowych i pozagietdowych), model Altmana dla rynkéw wschodzacych (w pewnych przypadkach), skale
ratingowe agencji ratingowych i odpowiadajgce im poziomy PD i LGD oraz korekty ekspercie w celu ustalenia
adekwatnego poziomu spreadu wykorzystywanego w wycenie.

Dtuzne papiery
wartosciowe - papiery
komercyjne (obligacje
emitowane przez emitentéw
krajowych oraz EBI)

3d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia wartosci godziwej aktywéw na poziomie 3.
Nie dotyczy

3e) Kwota tacznych zyskdw i strat aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej.
Nie dotyczy

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



3g)

5a)

5b)

5¢)

5d)

5e)

Subfundusz AMUNDI Stars International Value - AMUNDI STARS SFIO
Pdtroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2022 roku do dnia 30 czerwca 2022 roku

W przypadku, gdy nie istnieje aktywny rynek dla danego instrumentu, ale istnieje wiarygodna cena rynkowa
instrumentéw poréwnywalnych, wycena danego instrumentu odbywa sie na poziomie 2 hierarchii wartosci godziwe;j.
W przypadku gdy dla wycenianego instrumentu lub instrumentéw poréwnywalnych nie istnieje wiarygodna cena
rynkowa z rynku nieaktywnego, wycena danego instrumentu ma miejsce na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwe;j.

Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych wejsciowych
aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej.

Nie dotyczy

Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych
na sytuacje majgtkowas i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ Subfunduszu:

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa:
Nie wystgpity przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywdw netto na jednostke uczestnictwa.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa:
Nie wystgpity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa.

c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz:
Nie wystgpity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz

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

Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych
Nie dotyczy

Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej
Nie dotyczy

Informacje o dokonanych odpisach aktualizujgcych wartos¢ aktywow Subfunduszu
Nie dotyczy

Informacje o aktywach Subfunduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub wystepuj opéznienia w
regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych
Nie dotyczy

Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych
Na dzien bilansowy Subfundusz nie naruszyt limitéw inwestycyjnych okreslonych w Ustawie i Statucie Funduszu.
Metoda stosowana przy obliczaniu catkowitej ekspozycji

Towarzystwo oblicza catkowitg ekspozycje Funduszu zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki
Regionalnej z dnia 18 listopada 2020 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez
towarzystwa funduszy inwestycyjnych.

Catkowita ekspozycja Funduszu obliczana jest zgodnie z metodg zaangazowania w rozumieniu wyzej wymienionego

Rozporzadzenia. Do obliczen catkowitej ekspozycji metoda zaangazowania wykorzystywane sa:

a) Wartosci rynkowe papieréw wartosciowych, instrumentéw rynku pienieznego oraz Srodkéw pienieznych
otrzymanych jako zabezpieczenie w ramach transakcji przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu (transakcja Sell-
Buy—Back).

b) Wartosci rynkowe papieréw wartosciowych, instrumentéw rynku pienieznego oraz srodkéw pienieznych
otrzymanych jako zabezpieczenie w ramach umowy pozyczek papierow wartosciowych, udzielanych przez Fundusz.

c¢) Wartosci kwot zaangazowania w instrumenty pochodne, po uwzglednieniu technik redukcji catkowitej ekspozycji.

Wartosc catkowitej ekspozycji Subfunduszu na dzien bilansowy obliczona metodg zaangazowania wyniosta 103,83%.
Wartosci catkowitej ekspozycji funduszu w okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2022 r. wyniosty:

—  wartos$¢ najwyzsza: 199,94%
—  wartos¢ przecietna: 146,68%
—  wartos¢ najnizsza: 100,48%

Fundusz moze dokonywac nastepujacych transakcji:

a) udzielanie lub zacigganie pozyczek papieréw wartosciowych,

b) transakcje buy-sell-back i sell-buy back, ktérych przedmiotem sg papiery wartosciowe lub prawa gwarantowane do
papierow wartosciowych,

c) transakcjerepoireverse repo, ktérych przedmiotem sg papiery wartosciowe lub prawa gwarantowane do papierow
wartosciowych,



d)
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na instrumentach pochodnych

Przy zawieraniu transakcji zwiekszajacych ekspozycje oraz innych gdzie przedmiotem zabezpieczenia s papiery
wartosciowe (buy-sell-back, reverse repo), umowy zawarte z kontrahentami przewidujg standardowe postanowienia w
zakresie mozliwosci ponownego wykorzystania takiego zabezpieczenia.

Maksymalny poziom ustalony dla dZwigni mierzonej metoda zaangazowania: 100% aktywdéw netto funduszu

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

a)

b)

Whptyw pandemii na sytuacje majatkowa, finansowa i wyniku z operacji Subfunduszu.

Rok 2022 to kontynuacja zmagan krajow w walce z koronawirusem. Pomimo negatywnego wptywu na gospodarke
Swiatowa oraz polska w niektdérych obszarach nie wywart szczegélnego wptywu na dziatalnosé sektora w ktérym
operuje Amundi Polska TFIl. Cho¢ sytuacja zmienia sie bardzo dynamicznie i dotyka z rézng sitg poszczegolnych gatezi
gospodarki, to jednak spotka nie odnotowata trwatego i zauwazalnego wptywu na dziatalnos¢ swoich funduszy do
dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego. Spo6tka od 16 marca 2020 pracuje czesciowo w trybie
zdalnym, zgodnie z zaleceniami pochodzacymi od stuzb panstwowych. Kroki ochronne sa podejmowane w
zaleznosci od nasilenia zachorowan i oceny biezgcego ryzyka epidemicznego. Pracownicy, ktorzy nie muszg
przebywac w biurze, wykonujg obowigzki stuzbowe z domoéw. Ten tryb pracy byt juz przetestowany w przesztosci,
w ramach zapewniania planéw ciggtosci dziatania i nie miat wptywu na zdolnosci operacyjne funduszy Amundi
Polska TFI, ani na zapewnienie skutecznosci i ciggtosci czynnosci kontrolnych. Spotka przez caty okres
sprawozdawczy pozostawata w petnej sprawnosci i nie odnotowata znacznych utrudnien w swojej dziatalnosci.
Zarzad wraz z akcjonariuszem monitoruje na biezgco rozwdj sytuacji i ewentualne przyszte konsekwencje i mozliwy
wptyw na dziatalno$¢ Towarzystwa oraz pozostaje w gotowosci do podjecia dziatan majacych na celu eliminacje
negatywnych skutkéw epidemii.

Wptyw ataku zbrojnego Rosji na Ukraine na sktadniki lokat Subfunduszu.

Fundusze zarzadzane przez Amundi Polska TFI nie miaty bezposredniej ekspozycji na aktywa w Rosji i Biatorusi, nie
zostaty wiec bezposrednio dotkniete przez spadki na tych rynkach oraz sankcje wprowadzone w odpowiedzi na
rozpoczecie konfliktu przez te kraje. Jednoczesnie wptyw inwazji na Ukraine na wartos$¢ aktywdéw zarzadzanych
przez Amundi Polska TFI byt negatywny. W pierwszych dniach konfliktu klienci wyptacali pienigdze podobnie jak to
miato miejsce w przypadku depozytéw bankowych. Ludzie w Polsce, aby czu¢ sie bezpiecznie, chcieli posiada¢ w
domu gotéwke. Drugim negatywnym efektem byto zachowanie rynkéw. Sankcje natozone na Rosje spowodowaty
jeszcze wiekszg presje inflacyjng (m.in. poprzez ceny surowcéw). To spowodowato, ze rentownosci obligacji wzrosty,
a ich ceny spadty. Konsekwencjg byty straty poniesione przez fundusze obligacji. Na rynkach akcyjnych sytuacja
wygladata inaczej. Po mocnej i szybkiej korekcie nastgpito réwnie szybkie i silne odbicie. Tak wiec wptyw na fundusze
akcji pozostat ograniczony. Wiekszy wptyw na pdzniejsze zachowanie rynkéw akcyjnych miato oczekiwanie co do
spowolnienia globalnego wzrostu gospodarczego oraz restrykcyjnej polityki najwiekszych bankéw centralnych.
Pomimo negatywnego wptywu rosyjskiej agresji na aktywa funduszy, Towarzystwo w zadnym momencie nie
rozwazato zawieszenia umorzenn w funduszach, ani nie przewidywato utraty wartosci aktywow przez nie
posiadanych.
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