ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
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do dnia 31 grudnia 2025 roku



UNIQA EMERYTURA 2025

Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2025 r. do 31 grudnia 2025 r.
OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jedn.: Dz.U. z 2023 r., poz. 120 z pdzn. zm.) Zarzagd UNIQA
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu, na ktore sktada sie:

1) wprowadzenie do rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 31 grudnia 2025 r. o wartosci 80 528 tys. ztotych

3) bilans sporzadzony na dzien 31 rudnia 2025 r., ktéry wykazuje aktywa netto na sume 80 931 tys. ztotych

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2025 r. do 31 grudnia 2025 r. wykazujacy wynik z operacji w kwocie 7 250 tys. ztotych

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2025 r. do 31 grudnia 2025 r. wykazujgce zmiane stanu wartosci aktywow netto o kwote
19 460 tys. ztotych

6) noty objasniajace;

7) informacja dodatkowa.

Robert Garnczarek
Prezes Zarzqdu UNIQA TFI S.A.

Pawet Mizerski
Wiceprezes Zarzqdu UNIQA TFI S.A.

Jan Matuszewski
Cztonek Zarzgdu UNIQA TFI S.A.

Mateusz Gotab
Cztonek Zarzqdu UNIQA TFI S.A.

Izabela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Sprawozdawczosci i Kontroli Wewnetrznej ProService Finteco Sp. z o.0.
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1. WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa funduszu: UNIQA EMERYTURA 2025 w ramach UNIQA Emerytura Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”)
Fundusz moze uzywac nazwy w skréconym brzmieniu: UNIQA Emerytura SFIO.
Typ funduszu: Specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami.
UNIQA Emerytura Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty posiada osobowos¢ prawng. Subfundusz
utworzony w ramach Funduszu nie posiada osobowosci prawnej.
Konstrukcja funduszu: Fundusz z réznymi kategoriami jednostek uczestnictwa.
Data utworzenia: 22.03.2019r.

Okres na jaki zostat
utworzony: Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony
Whpis do rejestru funduszy: 22.03.2019 r. pod numerem RFi 1633

Subfundusz jest jednym z Subfunduszy utworzonych na czas nieokreslony w ramach Funduszu (nazwa/skrot nazwy):
1. UNIQA Emerytura 2025
UNIQA Emerytura 2030
UNIQA Emerytura 2035
UNIQA Emerytura 2040
UNIQA Emerytura 2045
UNIQA Emerytura 2050
UNIQA Emerytura 2055
UNIQA Emerytura 2060
UNIQA Emerytura 2065
UNIQA Emerytura 2070*
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* UNIQA Emerytura 2070 — utworzony 30.12.2025 roku. Fundusz rozpocznie zbywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu UNIQA Emerytura
2070, od dnia w ktérym w imieniu i na rzecz Uczestnikdw PPK urodzonych w latach 2008-2012 zostanie zawarta pierwsza Umowa o prowadzenie
PPK i zostanie dokonana pierwsza wptata, tj. nie wczesniej niz od 1 stycznia 2026 r.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

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

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Zdefiniowana data Subfunduszu to 2025 rok (,,Zdefiniowana Data”).

Subfundusz jest dedykowany dla Uczestnikdw, ktérzy urodzili sie w latach 1963-1967 oraz dla oséb urodzonych przed 1963 rokiem

Podstawowym kryterium doboru do portfela Subfunduszu jest uzyskiwanie mozliwie wysokiej stopy zwrotu przy jednoczesnym minimalizowaniu
ryzyka zwigzanego ze zmiennoscig wyceny i ryzyka ograniczonej ptynnosci. Fundusz lokuje aktywa w instrumenty ptynne, dla ktérych w dowolnym
momencie istnieje mozliwosé sprzedazy lub umorzenia. W przypadku wykorzystywania Instrumentéw Pochodnych stosuje sie odpowiednio
zapisy dotyczace limitow inwestycyjnych dla Instrumentéw Bazowych Subfunduszu.

1)  Z zastrzeieniem ustepow ponizszych oraz postanowien Statutu, zastosowanie majg zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia
inwestycyjne wynikajace z Ustawa z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz.U. z 2026 r., poz. 60., dalej zwana ”"Ustawg o Funduszach Inwestycyjnych”) oraz Ustawy z dnia 4 pazdziernika 2018 r. o
pracowniczych planach kapitatowych (Dz. U. 2026 poz. 192, dalej zwana ,,Ustawg o PPK”).

2) Fundusz bedzie lokowat Aktywa Subfunduszu w: I. Instrumenty Dtuzne, Il. Instrumenty Udziatowe.

3)  Fundusz moze zawiera¢ w odniesieniu do Subfunduszu, na zasadach okreslonych w art. 13 Statutu, umowy majgce za przedmiot
Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, o ktérych mowa w art. 13 ust. 6 Statutu, zaréwno jako
zabezpieczenie przed utratg wartosci pozycji zawartych na Instrumencie Bazowym, jak i w celu zastgpienia Instrumentu Bazowego.

4)  Proporcja pomiedzy poszczegdlnymi rodzajami lokat, bedzie uzalezniona od decyzji Towarzystwa, z uwzglednieniem zasad dywersyfikacji
lokat oraz innych ograniczen inwestycyjnych okreslonych w Ustawie o PPK, Ustawie o Funduszach Inwestycyjnych i Statucie, a takze
nastepujacych zasad:

. t3czny udziat Czesci Udziatowej w Aktywach Subfunduszu:
a) do 31 grudnia 2019 r. bedzie stanowit od 25% do 50% wartosci Aktywéw Subfunduszu,
b) od dnia 1 stycznia 2020 r. do 31 grudnia 2024 r. bedzie stanowit od 10% do 30% wartosci Aktywdéw Subfunduszu,
c) od 1 stycznia 2025 r. bedzie stanowit od 0% do 15% wartosci Aktywéw Subfunduszu;

. taczny udziat Czesci Dtuznej w Aktywach Subfunduszu:

a) do 31 grudnia 2019 r. bedzie stanowit od 50% do 75% wartosci Aktywdw Subfunduszu,

b) od dnia 1 stycznia 2020 r. do 31 grudnia 2024 r. bedzie stanowit od 70% do 90% wartosci Aktywdéw Subfunduszu,
c) od 1 stycznia 2025 r. bedzie stanowit od 85% do 100% wartosci Aktywoéw Subfunduszu.

5)  Aktywa Subfunduszu moga by¢ lokowane w aktywach denominowanych w ztotych lub w walutach innych Panstw Cztonkowskich oraz
panstw nalezgcych do OECD innych niz Rzeczpospolita Polska i Parstwo Cztonkowskie. tgczna wartos¢ lokat Aktywow Subfunduszu w
aktywach denominowanych w walutach obcych nie moze przekroczy¢ 30% wartosci tych aktywow.



6)

7)

8)

9)

10)

11)

12)

13)

14)

15)

16)

17)

18)

Fundusz nie moze lokowaé wiecej niz 5% (pie¢ procent) Wartosci Aktywow Subfunduszu (dalej jako ,WAS”) w papiery wartosciowe lub
Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot.

Limit, o ktérym mowa w ust. 6, moze by¢ zwiekszony do 10% (dziesie¢ procent) WAS, jezeli taczna wartos¢ lokat w papiery wartosciowe i
Instrumenty Rynku Pienieznego podmiotdw, w ktérych Fundusz ulokowat ponad 5% (pie¢ procent) WAS, nie przekroczy 40% (czterdziesci
procent) WAS.

Fundusz nie moze lokowac¢ wiecej niz 20% (dwadziescia procent) WAS w depozyty w tym samym banku krajowym lub tej samej instytucji
kredytowe;j.

taczna wartos¢ lokat w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, depozyty w tym
podmiocie oraz wartos¢ ryzyka kontrahenta wynikajaca z transakcji, ktorych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty
Pochodne, zawartych z tym podmiotem nie moze przekroczy¢ 20% (dwadziescia procent) WAS.

Fundusz moze lokowaé¢ do 20% (dwadziescia procent) WAS tacznie w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego
wyemitowane przez podmioty nalezgce do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w art. 98 ust. 1 Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych.

W przypadku, o ktéorym mowa w ust. 10, Fundusz nie moze lokowaé¢ wiecej niz 10% (dziesie¢ procent) WAS w papiery wartosciowe lub
Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot nalezgcy do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w ust. 10.

Fundusz moze lokowaé powyzej 35% (trzydziesci pie¢ procent) WAS w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego emitowane,
poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, Paristwo Cztonkowskie lub panstwo nalezgce do OECD wskazane
w art. 12 ust. 1 Statutu, a takze przez Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju lub Europejski Bank Inwestycyjny, a faczna wartos¢ lokat w
papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmiot, ktdrego papiery wartosciowe sg poreczane lub
gwarantowane, depozytéw w tym podmiocie oraz wartos¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji, ktérych przedmiotem sa
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem, moze przekroczyé 35% WAS. Ponadto, w przypadku
przekroczenia wartosci procentowej okreslonej w poprzednim zdaniu, Fundusz obowigzany jest dokonywac lokat Aktywéw Subfunduszu
w papiery wartosciowe co najmniej szesciu réznych emisji, z tym ze wartos¢ lokaty w papiery zadnej z tych emisji nie moze przekraczac¢
30% (trzydziesci procent) WAS.

Fundusz moze lokowaé¢ Aktywa Subfunduszu w papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego bedace przedmiotem oferty
publicznej, jezeli warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej zaktadajg ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktérym mowa w
art. 11 ust. 1 pkt 1) Statutu, oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okresie nie dtuzszym niz rok od dnia, w ktérym po
raz pierwszy nastgpi zaoferowanie tych papieréw lub instrumentow.

Fundusz nie moze lokowac wiecej niz 1% WAS w certyfikaty inwestycyjne lub tytuty uczestnictwa, o ktérych mowa w art. 11 ust. 17 Statutu,
jednostki uczestnictwa specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych stosujgcych zasady i ograniczenia inwestycyjne okreslone dla
funduszu inwestycyjnego zamknietego, lub lokaty o ktérych mowa w art. 11 ust. 1 pkt 5 Statutu, zbywane lub emitowane przez jeden
podmiot.

taczna wartos¢ lokat, o ktdrych mowa w art. 11 ust. 17 Statutu, oraz lokat, o ktérych mowa w art. 11 ust. 1 pkt 5 Statutu, nie moze
przekroczy¢ 10% WAS. Subfundusz nie moze nabywac wiecej niz 20% tacznej wartosci wszystkich certyfikatéw inwestycyjnych lub tytutow
uczestnictwa wyemitowanych odpowiednio przez jeden fundusz inwestycyjny zamkniety albo przez jedng instytucje wspdlnego
inwestowania, o ktérych mowa w art. 11 ust. 17 Statutu.

Do limitu, o ktérym mowa w ust. 15, nie wlicza sie lokat w certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknietych majacych siedzibe
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania
majgce siedzibe za granica, dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w panistwie
cztonkowskim, a takze na rynku zorganizowanym niebedgcym rynkiem regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub innym panstwie
cztonkowskim oraz na rynku zorganizowanym w panstwie nalezgcym do OECD innym niz Rzeczpospolita Polska i paistwo cztonkowskie,
jezeli zgodnie z polityka inwestycyjna tych funduszy lub instytucji zbiorowego inwestowania okreslong w ich statucie lub regulaminie bedg
one odzwierciedla¢ sktad indeksu rynku regulowanego.

Fundusz w ramach Czesci Dtuznej moze lokowaé: 1) nie mniej niz 70% wartosci aktywow w: a) papiery wartosciowe emitowane, poreczone
lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu terytorialnego lub przez centralne wtadze publiczne
lub bank centralny panstwa cztonkowskiego, Europejski Bank Centralny, Unie Europejska lub Europejski Bank Inwestycyjny, albo przez
organizacje miedzynarodowe, pod warunkiem, ze papiery emitowane, poreczone lub gwarantowane przez te organizacje miedzynarodowe
posiadaja rating na poziomie inwestycyjnym nadany przez agencje ratingowa uznang przez Europejski Bank Centralny w swoich operacjach,
b) depozyty o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 180 dni w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych w rozumieniu ustawy z
dnia 29 sierpnia 1997 r. — Prawo bankowe, pod warunkiem, ze te instytucje kredytowe posiadajg rating na poziomie inwestycyjnym nadany
przez agencje ratingowa uznang przez Europejski Bank Centralny w swoich operacjach, 2) nie wiecej niz 30% wartosci aktywdéw w inne niz
wymienione w pkt 1 instrumenty finansowe, przy czym nie wiecej niz 10% wartosci aktywdéw moze byc¢ lokowane w instrumenty finansowe,
ktore nie posiadajg ratingu inwestycyjnego nadanego przez agencje ratingowag uznang przez Europejski Bank Centralny w swoich
operacjach.

Fundusz w ramach Czesci Udziatowej moze lokowac: 1) nie mniej niz 40% wartosci aktywdéw w akcje, prawa do akcji, prawa poboru lub inne
instrumenty udziatowe emitowane przez spotki publiczne w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (Dz. U. z 2025 r. poz. 592 z
pdzn. zm.), wchodzace w sktad indeksu WIG20, lub instrumenty pochodne, dla ktérych instrumentem bazowym sg akcje tych spétek lub
indeks WIG20; 2) nie wiecej niz 20% wartosci aktywdow w akcje, prawa do akcji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe emitowane
przez spotki publiczne wchodzace w sktad indeksu mWIG40 lub instrumenty pochodne, dla ktérych instrumentem bazowym sg akcje tych
spotek lub indeks mWIG40; 3) nie wiecej niz 10% wartosci aktywow w akcje, prawa do akcji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe
emitowane przez spotki publiczne notowane na Gietdzie Papieréow Wartosciowych S.A. w Warszawie inne niz wymienione w pkt 1 i 2 oraz
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spotki notowane na rynku zorganizowanym w Rzeczypospolitej Polskiej oraz instrumenty pochodne, dla ktérych instrumentem bazowym
sg akcje tych spdtek lub indeksy rynkéw, na ktdérych sg notowane, oraz w akcje, prawa do akcji, prawa poboru lub inne instrumenty
udziatowe bedace przedmiotem oferty publicznej, jezeli warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej zaktadajg ztozenie wniosku o
dopuszczenie do obrotu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych S.A. w Warszawie, oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w
okresie nie dtuzszym niz rok od dnia, w ktérym po raz pierwszy nastgpi zaoferowanie tych papieréw wartosciowych; 4) nie mniej niz 20%
wartosci aktywéw w akcje, prawa do akcji, prawa poboru lub inne instrumenty udziatowe bedace przedmiotem obrotu na rynku
zorganizowanym w panstwie nalezgcym do OECD innym niz Rzeczpospolita Polska lub Instrumenty Pochodne, dla ktérych instrumentem
bazowym sa te instrumenty udziatowe lub indeksy tych instrumentdéw.

Fundusz moze lokowac Aktywa Subfunduszu w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych lub specjalistycznych funduszy
inwestycyjnych otwartych, tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania, o ktérych mowa w art. 11
ust. 16 Statutu, jezeli wskaznik kosztow catkowitych obcigzajgcych aktywa netto funduszu inwestycyjnego otwartego lub specjalistycznego
funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wspdélnego inwestowania, nie przekracza 0,3% w skali roku, a
udziat tych inwestycji nie moze by¢ wiekszy niz 30% WAS. W przypadku gdy instytucja wspdlnego inwestowania nie publikuje wskaznika
kosztow catkowitych, fundusz zdefiniowanej daty moze uwzgledni¢ inny wskaznik kosztéw publikowany przez instytucje wspdlnego
inwestowania, rownowazny wskaznikowi kosztow catkowitych.

Jezeli Fundusz lokuje Aktywa Subfunduszu w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne innego funduszu inwestycyjnego lub tytuty
uczestnictwa funduszu zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania, z wytgczeniem lokat o ktérych mowa w art. 11 ust. 17,
zarzadzanych przez Towarzystwo lub podmiot z grupy kapitalowej Towarzystwa, Towarzystwo lub podmiot z grupy kapitatowej
Towarzystwa nie moze pobiera¢ wynagrodzenia za zarzgdzanie od aktywow stanowigcych lokaty Subfunduszu.

Przy obliczaniu udziatu poszczegdlnych kategorii lokat w Czesci Udziatowej oraz Czesci Dtuznej uwzglednia sie ekspozycje uzyskang za
posrednictwem funduszy inwestycyjnych w rozumieniu art. 3 Ustawy oraz instytucji wspdlnego inwestowania, ktérych jednostki
uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuty uczestnictwa sg przedmiotem lokat Subfunduszu, oraz ekspozycje uzyskang przy
zastosowaniu Instrumentéw Pochodnych.

Przy obliczaniu udziatu Czesci Udziatowej i Czesci Dtuznej w Aktywach Subfunduszu uwzglednia sie faktyczng ekspozycje posrednig uzyskanag
za posrednictwem funduszy i instytucji wspdlnego inwestowania, w ktérych jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuty
uczestnictwa inwestowane sg w Aktywa Subfunduszu, na podstawie ostatnio dostepnych Funduszowi danych, oraz ekspozycje uzyskang
przy zastosowaniu Instrumentéw Pochodnych.

Poza wskazanymi w Statucie, zastosowanie majg pozostate zasady i ograniczenia inwestycyjne okreslone w Ustawie o Funduszach
Inwestycyjnych i Ustawie o PPK.

Organ Funduszu

Firma: UNIQA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. W-wy w Warszawie XIIl Wydziat Gospodarczy
Nr KRS: 0000329866

Okres sprawozdawczy

Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres 1 stycznia 2025 r. do 31 grudnia 2025 r.

Dane poréwnywalne obejmujg dane na dzieri 31 grudnia 2024 r. (bilans i zestawienie lokat), okres od 1 stycznia 2024 r. do 31 grudnia 2024 r.
(rachunek wyniku z operacji i zestawienie zmian w aktywach netto).

Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2025 r.

Zatozenie kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajacej
sie przewidzie¢ przysztosci, tzn. w ciggu co najmniej 12 miesiecy od 31 grudnia 2025 r. Nie istniejg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz Subfunduszu.

Podmiot, ktory przeprowadzit badanie sprawozdania finansowego
BDO spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. z siedzibg w Warszawie, ul. Postepu 12, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych prowadzong przez Polskg Agencje Nadzoru Audytowego (PANA) pod numerem 3355.

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujacych

1)
2)
3)
4)

5)
6)

7)

Jednostki Uczestnictwa w danym Subfunduszu reprezentujg jednakowe prawa majatkowe.

Jednostki Uczestnictwa sg podzielne.

Jednostki Uczestnictwa nie sg oprocentowane.

Jednostki Uczestnictwa nie moga by¢ zbywane przez Uczestnikéw na rzecz oséb trzecich, a jedynie odkupywane przez Fundusz na zasadach
okreslonych w Ustawie o PPK, Statucie, prospekcie informacyjnym Funduszu oraz Umowie o prowadzenie PPK i Umowie o zarzgdzanie PPK.
Wartos¢ Aktywdw Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa jest zmienna.

Fundusz identyfikuje Jednostki Uczestnictwa zaewidencjonowane na kazdym Subrejestrze, w szczegdlnosci po dacie i cenie nabycia Jednostek
Uczestnictwa.

Jednostki Uczestnictwa nalezg do kategorii jednostek uczestnictwa zbywanych przez Fundusz bezposrednio, o ktérych mowa w art. 83a ust.
1 pkt 1) Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych. Fundusz nie zbywa Jednostek Uczestnictwa za posrednictwem podmiotéw, o ktérych mowa
w art. 32 ust. 1i 2 Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych.



8)

9)

Poczatkowg wartoscig Jednostki Uczestnictwa w przypadku kazdego Subfunduszu jest 100 zt. Fundusz zastrzega sobie mozliwosé
dokonywania podziatu Jednostek Uczestnictwa danego Subfunduszu. Podziat ten dokonany zostanie poprzez podzielenie kazdej Jednostki
Uczestnictwa Subfunduszu przez okreslong liczbe na réwne czesci tak, aby catkowita wartos¢ posiadanych Jednostek Uczestnictwa
Subfunduszu po podziale byta réwna wartosci Jednostek Uczestnictwa tego Subfunduszu przed podziatem. Decyzja o podziale Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu zostanie opublikowana w dzienniku, o ktérym mowa w art. 36 ust. 2 Statutu, co najmniej na 2 (dwa) tygodnie
przed podziatem. W ciggu 5 (pieciu) dni od dokonania podziatu Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu Fundusz wystawi Uczestnikom
potwierdzenia dotyczace liczby i wartosci Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu posiadanych przez nich po podziale. Zgodnie z Prospektem
informacyjnym, Fundusz zbywa i odkupuje Jednostki Uczestnictwa kazdego Dnia Wyceny na zasadach okreslonych w Statucie, prospekcie
informacyjnym Funduszu, Ustawie o PPK, Umowie o zarzadzanie PPK oraz Umowie o prowadzenie PPK. Srodki gromadzone przez Uczestnika
PPK lokowane sg w Subfunduszu wtasciwym dla jego wieku zgodnie z Ustawg o PPK, z zastrzezeniem art. 28 i art. 29 oraz art. 21 ust. 3
Prospektu informacyjnego. Uczestnik PPK, na zasadach okreslonych w Umowie o prowadzenie PPK, moze ztozy¢ Funduszowi wniosek o
zmiane Alokacji, o ile Umowa o prowadzenie PPK bedzie dopuszczata takg mozliwos¢. Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa wytgcznie za
Woptaty Podstawowe, Wptaty Dodatkowe, Wptaty Powitalne, Doptaty Roczne, wptaty dokonane do danego Subfunduszu w ramach Wyptaty
Transferowej, Konwersji lub Zamiany, o ktérych mowa w Ustawie o PPK, lub za srodki przekazane przez likwidatora, o ktdrych mowa w art.
87 ust. 21 tej ustawy. Zbycie Jednostek Uczestnictwa nastgpi nie pdzniej niz w terminie 5 dni od dnia dokonania wptat na te Jednostki
Uczestnictwa, o ktérych mowa w Art. 21 ust. 4 Prospektu Informacyjnego, na rachunek Funduszu, chyba ze opdzZnienie jest nastepstwem
zdarzen, za ktére Fundusz nie ponosi odpowiedzialnosci, z zastrzezeniem Art. 21 ust. 6 i 7 Prospektu informacyjnego. Zbycie Jednostek
Uczestnictwa za Wptaty Podstawowe i Wptaty Dodatkowe nastepuje nie pdzniej niz w terminie 5 dni roboczych od dnia, w ktérym Fundusz
otrzyma Raport Zbiorczy oraz nastgpi uznanie rachunku bankowego Funduszu odpowiednig kwotg Wptat Podstawowych i Whptat
Dodatkowych, chyba ze opdznienie jest nastepstwem zdarzen, za ktére Fundusz nie ponosi odpowiedzialnosci. Zbycie Jednostek Uczestnictwa
za wptaty dokonane w ramach Wyptaty Transferowej nastepuje nie pdzniej niz w terminie 5 dni roboczych od dnia, w ktérym: a) Fundusz
otrzymat od innej instytucji finansowej zarzadzajacej PPK, PPE lub IKE, z ktérego Uczestnik PPK dokonuje Wyptaty Transferowej prawidtowy
egzemplarz informacji dotyczacej Uczestnika PPK, o ktérej mowa w art. 104 ust. 2 Ustawy o PPK, a takze b) nastgpi uznanie rachunku
bankowego Funduszu odpowiednig kwotg Wyptaty Transferowej, chyba ze opdznienie jest nastepstwem zdarzen, za ktdre Fundusz nie ponosi
odpowiedzialnosci. Uczestnik moze rozporzadzac srodkami zgromadzonymi w PPK jedynie na zasadach okreslonych w przepisach rozdziatu
15 Ustawy o PPK, z zastrzezeniem art. 21 Ustawy o PPK.

Fundusz odkupuje Jednostki Uczestnika w ramach: 1) Wyptaty; 2) Wyptaty Transferowej; 3) Zwrotu; 4) Konwersji lub Zamiany, 5) likwidacji
Funduszu lub Subfunduszu, oraz w innych przypadkach przewidzianych w przepisach prawa, w tym w szczegdlnosci w Ustawie o PPK.

10) Odkupienie Jednostek Uczestnictwa nastgpi nie pozniej niz w terminie 5 dni roboczych po zgtoszeniu zadania ich odkupienia na zasadach

okreslonych w Ustawie o PPK, prospekcie informacyjnym Funduszu oraz Umowie o zarzgdzanie PPK i Umowie o prowadzenie PPK.

11) Zbycie Jednostek Uczestnictwa nastepuje w chwili wpisania do Subrejestru liczby zbytych Jednostek Uczestnictwa.
12) Odkupienie Jednostek Uczestnictwa nastepuje w chwili wpisania do Subrejestru liczby odkupionych Jednostek Uczestnictwa i kwoty naleznej

Uczestnikowi z tytutu odkupienia tych jednostek.

13) Fundusz nie przewiduje wyptaty dochodéw Funduszu w sposéb inny niz poprzez odkupywanie Jednostek Uczestnictwa.
14) W zakresie nieuregulowanym w Statucie, srodki uzyskane w wyniku odkupienia Jednostek Uczestnictwa Fundusz przekazuje na zasadach

okreslonych w Ustawie o PPK, prospekcie informacyjnym Funduszu oraz Umowie o prowadzenie PPK i Umowie o zarzgdzanie PPK.

15) Szczegdtowe zasady i warunki zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa okresla prospekt informacyjny Funduszu oraz Umowa o

prowadzenie PPK i Umowa o zarzadzanie PPK. Na zasadach okreslonych w Ustawie o PPK, prospekcie informacyjnym Funduszu oraz Umowie
o prowadzenie PPK i Umowie o zarzadzanie PPK, Fundusz odkupuje Jednostki Uczestnictwa w ramach Wyptaty na wniosek Uczestnika ztozony
Funduszowi: 1) po osiggnieciu przez Uczestnika 60. roku zycia, w przypadkach okreslonych w art. 99 oraz art. 100 Ustawy o PPK (odpowiednio
»Wyptata Podstawowa” lub ,Wyptata Podstawowa w formie $wiadczenia matzenskiego”); 2) w przypadku powaznego zachorowania
Uczestnika, jego matzonka lub dziecka, o ktérym mowa w art. 101 Ustawy o PPK (,Wyptata na pokrycie kosztédw leczenia”); 3) w celu pokrycia
wktadu wtasnego zwigzku z zaciggnieciem kredytu na budowe lub przebudowe budynku mieszkalnego lub mieszkania albo na nabycie
nieruchomosci, o ktérym mowa w art. 98 Ustawy o PPK (,, Wyptata na pokrycie wktadu wtasnego”).

Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz.U.z 2023, poz. 120 z pdzn. zm., zwanej dalej "Ustawg o Rachunkowosci") oraz rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007
r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007 Nr 249 Poz. 1859 z pdin. zm., zwanego dalej
"Rozporzgdzeniem").



2. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 31 grudnia 2025 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegdlnych sktadnikéw lokat podanej w sztukach)

Akcje

6,52%

8,56%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery wartosciowe

89,37%

86,45%

Instrumenty pochodne

0,00%

-0,02%

Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za
granicg

3,19%

3,54%

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

99,08%

98,53%

Tabela gtéwna Zestawienia lokat moze nie uzgadniac sie do Bilansu w czesci Sktadnikow lokat notowanych i nienotowanych. Pozycja Instrumenty pochodne w

Tabeli gtéwnej Zestawienia lokat przedstawia instrumenty pochodne ktdre na dzieri bilansowy miaty dodatniq lub ujemnq wycene. Instrumenty pochodne ktdre

na dzien bilansowy miaty ujemng wycene sq w Bilansie uimowane w czesci Zobowigzania

Zestawienie lokat nalezy analizowac tqcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowg, ktdre stanowiq integralng czes¢ sprawozdania finansowego




TABELE UZUPEENIAJACE (w tys. ztotych)

REGULOWANY

WARSZAWIE S.A.

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY , , 90 490 3367 5 301 6,52%
BNP PARIBAS BANK POLSKA S.A. (PLBGZ0000010) | AR LY/ ¥ RYNEK SRR nIEROW WARTOSCIOWYCH W 1079|  POLSKA 118 141 0,17%
MBANK S.A. (PLBRE0000012) ey RYREK e i IEROW WARTOSCIOWYCH W 31|  POLSKA 12 33 0,04%
ING BANK SLASKI S.A. (PLBSK0000017) Q'EELVXS\TVEJ\';'EK \?JE;Q’Z\:VCFE'ES?EW WARTOSCIOWYCH W 234|  POLSKA 75 80 0,10%
BUDIMEX S.A. (PLBUDMX00013) U e \‘;"\}EEQ’Z\:VCFE"ESBEW WARTOSCIOWYCH W 115|  POLSKA 57 73 0,09%
CD PROJEKT S.A. (PLOPTTC00011) UL e \‘;"\}EEQ’Z\:VCFE"ESBEW WARTOSCIOWYCH W 583|  POLSKA 114 140 0,17%
ECHO INVESTMENT S.A. (PLECHPS00019) ey R K WEE@?:VCFEI?SW WARTOSCIOWYCH W 8505|  POLSKA 28 40 0,05%
ENEA SA. (PLENEA000013) Ry R REK %Eég?:ﬁg%ﬁ:w WARTC’?C'OWYCH w 710|  POLSKA 12 14 0,02%

(pﬂﬁg\j\%g&ig SPOLKA WEGLOWA SA. AKTYWNY RYNEK GIELDA APVCIPEIES}.?A?W WARTO?CIOWYCH W 50| PoLska " 3 0.02%
GRUPA KETY S.A. (PLKETY000011) B O EK SRR N EIEROW WARTOSCIOWYCH W 74|  POLSKA 36 68 0,08%
KGHM POLSKA MIEDZ S.A. (PLKGHM000017) B O EK \?JE;@’Z\:VCFE'ESF_‘SW WARTOSCIOWYCH W 1238|  POLSKA 172 348 0,43%
KRUK S.A. (PLKRK0000010) B O EK \?JE;@’Z\:VCFE'ESF_‘SW WARTOSCIOWYCH W 283|  POLSKA 90 140 0,17%
LPP S.A. (PLLPP0000011) Ry R REK %Eég?:ﬁg%ﬁ:w WARTC’?C'OWYCH w 21|  POLSKA 278 437 0,54%
BANK POLSKA KASA OPIEKI S.A. (PLPEKAOD0016) | ARy ¥ RYNEK e IEROW WARTOSCIOWYCH W 1591|  POLSKA 144 326 0,40%
PGE POLSKA GRUPA ENERGETYCZNA SA. AKTYWNY RYNEK GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W 25| PoLska s s 0.00%

(PLPGER000010) REGULOWANY WARSZAWIE S.A. '
ORLEN S.A. (PLPKN0000018) AN NG %E;g’z*:veg'zsﬁgw WARTOSCIOWYCH W 2085| POLSKA 93 200 0,25%

. K_o(\IIDVLSF?KEC():O%’\(l)SO%)SA OSZCZEDNOSCIBANK POLSKI [ AKTYWNY RYNEK GIELDA PAPIERGW WARTOSCIOWYCH W 6775 | PoLsKa 255 577 0.71%
CYFROWY POLSAT S.A. (PLCFRPT00013) AN %E;g’z*:vﬁ‘rg'zsﬁgw WARTOSCIOWYCH W 740 |  POLSKA 12 9 0,01%

(Pfggtlj%ggow;( ZAKLAD UBEZPIECZEN S A. AKTYWNY RYNEK GIELDA PAPIERGW WARTOSCIOWYCH W 2163 | PoLsKA 128 7 0.54%
ASSECO POLAND S.A. (PLSOFTB00016) Ry R REK %Eégé:ﬁg%ﬁgw WARTOSCIOWYCH W 332|  POLSKA 22 76 0,09%
ORANGE POLSKA S.A. (PLTLKPL00017) Ry R REK %Eégé:ﬁg%ﬁgw WARTOSCIOWYCH W 1432|  POLSKA 8 15 0,02%
TAURON POLSKA ENERGIA S.A. (PLTAURN00011) Q'EEL"Q’S\TVZI\’;‘EK \?\)EI%@Q:VCFEIESBSW WARTOSCIOWYCH W 2870| POLSKA 6 25 0,03%
BANK MILLENNIUM S.A. (PLBIG0000016) AN \?JE;';’Z*:VCIPE'ES'_QEW WARTOSCIOWYCH W 2956 | POLSKA 23 49 0,06%
POLENERGIA S.A. (PLPLSEP00013) AN \?\}E;g’z*:vf,‘g?gw WARTOSCIOWYCH W 282|  POLSKA 13 15 0,02%
ALIOR BANK S.A. (PLALIOR00045) R UL O AER \?\}E;';’Z\:VCEESF_{EW WARTOSCIOWYCH W 723|  POLSKA 24 80 0,10%
SANTANDER BANK POLSKA S A. (PLBZ00000044) | ARTY VY RYBEK \?\}E;';’Z\ e ESF_{EW WARTOSCIOWYCH W 333|  POLSKA 84 182 0,22%
INTER CARS S.A. (PLINTCS00010) iy RYREK \?JEE';’Z\:VCEESF_‘EW WARTOSCIOWYCH W 94|  POLSKA 53 53 0,06%
DOM DEVELOPMENT S.A. (PLDMDVL00012) AKTYWNY RYNEK GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W 236 |  POLSKA 24 60 0,07%




AKTYWNY RYNEK

GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W

DEVELIA S.A. (PLLCCRP00017) L Oy I nan APIERD 9394 |  POLSKA 74 79 0,10%
NEUCA S.A. (PLTRFRM00018) ARG \?JE;';Q:VCFE'ESEEW WARTOSCIOWYCH W 47|  POLSKA 34 38 0,05%
AB S.A. (PLAB00000019) Oy R K WEE@Q:VCFE'ESBEW WARTOSCIOWYCH W 313|  POLSKA 27 34 0,04%
OPONEO.PL S.A. (PLOPNPL00013) Oy R K WEE@Q:VCFE'ESBEW WARTOSCIOWYCH W 275|  POLSKA 25 25 0,03%
BENEFIT SYSTEMS S.A. (PLBNFTS00018) Ry RYREK WEE?Q:VCFE'ESBEW WARTOSCIOWYCH W 76|  POLSKA 130 267 0,33%
MIRBUD S.A. (PLMRBUD00015) ARG \?JE;Q’Z\:VCFE'ES?EW WARTOSCIOWYCH W 2086 | POLSKA 16 31 0,04%
FERRO S.A. (PLFERRO00016) ARG \?JEI%@?:VCFEIESSEW WARTOSCIOWYCH W 1855|  POLSKA 56 51 0,06%
RAINBOW TOURS S.A. (PLRNBWT00031) B O EK \‘;"\}E;gé\:\f\}@gww WARTOSCIOWYCH W 410|  POLSKA 28 62 0,08%
STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. (PLSTLEX00019) | ATV VY RYAEK RN %’_?SW WARTOSCIOWYCH W 10597 |  POLSKA 28 33 0,04%
MLP GROUP S.A. (PLMLPGR00017) Ry R REK \?\/I/EFLegQAPVCFEI?SW WARTOSCIOWYCH W 134|  POLSKA 9 12 0,01%
TORPOL S.A. (PLTORPL00016) Ry R REK \?\/I/EFLegQAPVCFEI?SW WARTOSCIOWYCH W 289 |  POLSKA 10 17 0,02%
RYVU THERAPEUTICS S.A. (PLSELVT00013) Q'ETG‘LVQ’E‘)'\TVZ@'EK \?JEI%@Q;VCFEIESF.{AO.W WARTOSCIOWYCH W 1207|  POLSKA 43 33 0,04%
PALFINGER AG (AT0000758305) B O EK VIENNA STOCK EXCHANGE 14|  AUSTRIA 2 2 0,00%
WIRTUALNA POLSKA HOLDING S A. AKTYWNY RYNEK GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W o | PoLska . . 0.00%
(PLWRTPL00027) REGULOWANY WARSZAWIE S.A. '
ATAL S.A. (PLATALO00046) Ry R REK RN %’_?SW WARTOSCIOWYCH W 820|  POLSKA 46 46 0,06%
TECNICAS REUNIDAS SA (ES0178165017) Ry R REK SOCIEDAD DE BOLSAS (SIBE) 415 | HISZPANIA 53 48 0,06%
WITTCHEN S.A. (PLWTCHN00030) Ry R REK \?\)EEI;QATVCFEIESSEW WARTOSCIOWYCH W 924 |  POLSKA 32 15 0,02%
XTB S.A. (PLXTRDM00011) Q'EELVQ’S\TVZI{;'EK &Jﬁ;g’;‘:\/ﬁ‘ggﬁgw WARTOSCIOWYCH W 1575|  POLSKA 68 113 0,14%
ARCHICOM S.A. (PLARHCM00016) AN AN \?\)EI%@Q:VCFEIESBSW WARTOSCIOWYCH W 1093 |  POLSKA 19 49 0,06%
AUTO PARTNER S.A. (PLATPRT00018) AN NG SRR ESF_{SW WARTOSCIOWYCH W 1837 |  POLSKA 37 30 0,04%
(PﬁisSsEggogaLgH EASTERN EUROPE SA. AKTYWNY RYNEK GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W 7| POLSKA » 5 0.07%
DINO POLSKA S.A. (PLDINPL00011) ey R REK \C/;\,'EF&';Q:VCEES'?EW WARTOSCIOWYCH W 1085|  POLSKA 39 45 0,06%
CYBER_FOLKS S.A. (PLR220000018) Ry R REK \?JEE';‘Z\;VCEESSEW WARTOSCIOWYCH W 306 |  POLSKA 50 82 0,10%
SELVITA S.A. (PLSLVCR00029) AN R ES'_QSW WARTOSCIOWYCH W 560 |  POLSKA 32 24 0,03%
ALLEGRO.EU SOCIETE ANONYME (LU2237380790) | AR DY VO RYFEK %‘E;g’;:ﬁg?gw WARTOSCIOWYCH W 6177 | LUKSEMBURG 158 192 0,24%
MO-BRUK S.A. (PLMOBRK00013) AN \?\}E;g’z*:v’\?rg'zssgw WARTOSCIOWYCH W 67| POLSKA 18 22 0,03%
INPOST S.A. (LU2290522684) U AR EURONEXT AMSTERDAM 547 | LUKSEMBURG 25 24 0,03%
HUUUGE INC. (US44853H1086) AN %E;g’z*:v’sﬁz'?gw WARTOSCIOWYCH W 170 ZJE/_\D?AI\]I—;A)}::(\JCZI:()INE 4 4 0,00%
PEPCO GROUP NV (NL0015000AU7) AKTYWNY RYNEK GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W 826 | HOLANDIA 21 25 0,03%

REGULOWANY

WARSZAWIE S.A.




AKTYWNY RYNEK GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W
VERCOM S.A (PLVRCMO000016) REGULOWANY WARSZAWIE S.A. 354 POLSKA 39 46 0,06%
AKTYWNY RYNEK GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W o
SHOPER S.A. (PLSHPR000021) REGULOWANY WARSZAWIE S.A. 770 POLSKA 36 41 0,05%
AKTYWNY RYNEK GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W
ONDE S.A. (PLONDE000018) REGULOWANY WARSZAWIE S.A. 27 POLSKA 1 - -
AKTYWNY RYNEK GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W
GRUPA PRACUJ S.A. (PLGRPRC00015) REGULOWANY WARSZAWIE S.A. 1010 POLSKA 44 47 0,06%
AKTYWNY RYNEK GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W
MURAPOL S.A. (PLMURPL00190) REGULOWANY WARSZAWIE SA. 797 POLSKA 31 31 0,04%
AKTYWNY RYNEK GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W
ZABKA GROUP SA (LU2910446546) REGULOWANY WARSZAWIE S A. 4406 | LUKSEMBURG 92 101 0,12%
AKTYWNY RYNEK GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W
DIAGNOSTYKA S.A. (PLDGNST00012) REGULOWANY WARSZAWIE S.A. 576 POLSKA 67 98 0,12%
Suma, w tym: 90 490 3 367 5301 6,52%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 90 490 3367 5301 6,52%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -

O terminie wykupu do 1 roku 2167 784 803 0,98%
Obligacje 2167 784 803 0.98%
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY 2118 735 753 0.92%
TREASURY SKARB PAKSTWA o
DS0726 (PL0000108866) T ST | BoNDsPOT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2026-07-25 (Zéi‘ﬁ’ffKUPON) 1000,00 8 7 8 0,01%
POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY RYNEK | TREASURY SKARB PANSTWA 4,8200%
WZ0126 (PLO000108817) ) ST, | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2026-01-25 | (ZMIENNY 1000,00 50 48 51 0,06%
POLAND POLSKIEJ KUPON)
AKTYWNY RYNEK | TREASURY SKARB PAKSTWA 4,1600%
WZ1126 (PL0000113130) O oy | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2026-11-25 | (ZMIENNY 1000,00 500 494 504 0,62%
POLAND POLSKIEJ KUPON)
GIELDA
PAPIEROW 6,3300%
(PLROE%&%%’)\" PD QFEQ&;TJ{S\TV'X% WARTOSCIOWYCH | ROBYG S A. POLSKA 2026-06-17 | (ZMIENNY 600,00 60 36 35 0,04%
ALTERNATYWNY KUPON)
SYSTEM OBROTU
GIELDA
PAPIEROW 8,6900%
(PLUNE’E,L%%?O%)A" ! R Ry | WARTOSCIOWYCH | UNIBEP S.A. POLSKA 2026-10-19 | (ZMIENNY 100,00 1500 150 155 0,19%
ALTERNATYWNY KUPON)
SYSTEM OBROTU
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 49 49 50 0.06%
NIENOTOWANE 5,5100%
DOM DEVELOPMENT S.A,, DOM DEVELOPMENT ' .
DOMDET120526 (PLOMDVLO0T45) | NAAKTYWNYM | NIE DOTYCZY 2o POLSKA 2026.0512 | (ZMIENNY 1000,00 49 49 50 0,06%
)
O terminie wykupu powyzej 1 roku 68 470 68 199 71825 88,39%
Obligacje 68 470 68 199 71825 88,39%
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY 67 568 65 202 68788 84,64%
TREASURY SKARB PANSTWA o
WS0429 (PL0000105391) ARSI Egtl E'\?DPOT Eéfgi?(EiOSPOLITEJ POLSKA 2029-04-25 féﬁfffmpom 1.000,00 4300 4417 4679 5,76%




TREASURY

SKARB PANSTWA

DS0727 (PLO000109427) Yk, | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJS | POLSKA 2027-07-25 féi(}fffKUPON) 1.000,00 1718 1663 1708 2,10%
POLAND POLSKIEJ
ARy RYNEK | TREASURY SKARB PANSTWA 4,1600%
WZ0528 (PL0000110383) e I, | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJS | POLSKA 2028-05-25 | (ZMIENNY 1000,00 3700 3659 3689 4,54%
POLAND POLSKIEJ KUPON)
TREASURY SKARB PANSTWA
WS0428 (PLO000107611) AKTYWNY RYNEK | 35\ nspoT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2028-04-25 | 27500% 1.000,00 4097 3727 4081 5,02%
NIEREGULOWANY | BONDSP ReECeYP (STALY KUPON)
TREASURY SKARB PANSTWA
DS1029 (PL0000111498) AKTYWNY RYNEK | 5\nspoT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2029-10-25 | 27500% 1000,00 2580 2404 2459 3,03%
NIEREGULOWANY | BONDSP ReECeYP (STALY KUPON)
TREASURY SKARB PANSTWA
DS1030 (PLO000112736) AKTYWNY RYNEK | go\pspoT RZECZYPOSPOLITEJS | POLSKA 2030-10-25 | ,2500% 1000,00 1700 1310 1472 1.81%
NIEREGULOWANY | BONooP ReEcexe (STALY KUPON)
GIELDA _
PAPIEROW 7,7400%
(PLouIs(sFélégos{f)" ALt R e | WARTOSCIOWYCH | KRUK S.A. POLSKA 2027-06-28 | (ZMIENNY 1.000,00 100 100 103 0,13%
ALTERNATYWNY KUPON)
SYSTEM OBROTU
TREASURY SKARB PANSTWA
DS0432 (PLO000113783) AKTYWNY RYNEK | 5\nspoT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2032-04-25 | 1.7500% 1000,00 7650 5396 6529 8,03%
NIEREGULOWANY | BONDSP RZECYP (STALY KUPON)
AKTYNY RYNEK | TREASURY SKARB PANSTWA 4,1600%
WZ1127 (PL0000114559) BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJS | POLSKA 20271125 | (ZMIENNY 1000,00 7 400 7 344 7408 9,12%
NIEREGULOWANY | 55 aND POLSKIEJ KUPON)
TREASURY SKARB PANSTWA .
DS1033 (PLO000115291) R r ey | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJS | POLSKA 2033-10-25 ?s'OT(,)AOLOY/OKUPON) 1000,00 6 550 6 746 7079 8,71%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY SKARB PANSTWA
PS0728 (PL0000115192) AKTYWNY RYNEK | gonpspoT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 2028-07-25 |7:2000% 1000,00 3000 3205 3356 4,13%
NIEREGULOWANY | BONDSP RZECZYP (STALY KUPON)
GIELDA _
PAPIEROW 8,7300%
(PLCFggTFgo%% P AT S A D, Y v | WARTOSCIOWYCH | S 7FROWY POLSAT POLSKA 2030-01-11 | (ZMIENNY 1000,00 15 15 16 0,02%
ALTERNATYWNY | S KUPON)
SYSTEM OBROTU
AKTYNY RYNEK | TREASURY SKARB PANSTWA 4,1600%
WZ1128 (PL0000115697) BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJS | POLSKA 20281125 | (ZMIENNY 1000,00 5600 5517 5558 6,84%
NIEREGULOWANY | 55 aND POLSKIEJ KUPON)
GIELDA
POWSZECHNA KASA AKTYWNY RYNEK | PAPIEROW POWSZECHNA KASA 6,2900%
OSZCZEDNOSCI BANK POLSKI S.A., | RKIYVINY RYNEK | \arTosciowycH | oszczepnosc POLSKA 2029-02-28 | (ZMIENNY 500 000,00 1 500 522 0,64%
OSNP0229 (PLO046700012) ALTERNATYWNY | BANK POLSKI S.A. KUPON)
SYSTEM OBROTU
BANK
BANK GOSPODARSTWA AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG e | 4,0000% ,
KRAJOWEGO (XS2778272471) NIEREGULOWANY | GENERIC S aRSTWA POLSKA 20320313 | STArY KUPON) 422670 107 460 485 0.60%
TREASURY SKARB PANSTWA .
PS0729 (PLO000116760) AKTYWNY RYNEK | 5\ nspoT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2029-07-25 | 47500% 1.000,00 10 200 10028 10 591 13,03%
NIEREGULOWANY | BONDSP RZECZYP (STALY KUPON)
TREASURY SKARB PANSTWA
DS1034 (PLO000116851) AKTYWNY RYNEK | g\ pspoT RZECZYPOSPOLITEJS | POLSKA 2034-10-25 | 20000% 1000,00 1900 1847 1911 2,35%
NIEREGULOWANY | BONDSP ReECexP (STALY KUPON)




GIELDA

. PAPIEROW 5,1500%
(PLOOg??GEg(I) TSLSKA MIEDZ S.A., C R Sy | wARTOSCIOWYCH KoM ZC;'-SKA POLSKA 2031-06-26 | (ZMIENNY 1000,00 450 450 459 0,56%
ALTERNATYWNY A KUPON)
SYSTEM OBROTU
AKTYWNY RYNEK | TREASURY SKARB PANSTWA 4,6000%
W2Z0330 (PLO000117198) UL Ry | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2030-03-25 | (ZMIENNY 1.000,00 3100 3011 3064 3,77%
POLAND POLSKIEJ KUPON)
TREASURY SKARB PANSTWA N
PS0130 (PL0000117370) Qggé’\’e"t‘ﬁ_g\fv'ﬁﬁ BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA 2030-01-25 fS’OT(fffKUPON) 1.000,00 3000 3006 3210 3,95%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY SKARB PANSTWA o
PS0730 (PLO000117990) R R | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2030-07-25 ?S’iﬁ’ffKUPON) 1000,00 400 397 409 0,50%
POLAND POLSKIEJ
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 372 2468 2527 3,12%
NIENOTOWANE 5,9300%
BANK POLSKA KASA OPIEKI | \ \"AkTywNYM | NIE DOTYCZY BANK POLSKAKASA | po sia 2029-04-26 | (ZMIENNY 500 000,00 1 500 514 0,63%
S.A,, SN3 (PLPEKAO00362) ooy OPIEKI S.A. KoPON)
TOYOTA LEASING POLSKA | NIENOTOWANE TOYOTA LEASING 5,4000%
SP.Z 0.0, TLP0527 NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY T on ssAone POLSKA 2027-05-10 | (ZMIENNY 100 000,00 4 400 403 0,50%
(PLO338400032) RYNKU 200 KUPON)
ALIOR BANK S A O NIENOTOWANE 5,0600%
(PLALIOROG2E) o NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY ALIOR BANK S.A. POLSKA 2028-06-09 | (ZMIENNY 500 000,00 1 500 509 0,63%
RYNKU KUPON)
KRUK S.A., AL4 NIENOTOWANE 9,2000%
(PLO163500048)” NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY KRUK S.A. POLSKA 2029-10-17 | (ZMIENNY 1000,00 80 80 88 0,11%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE
BANK POLSKA KASA OPIEKI BANK POLSKA KASA 7,5000% .
SA. SN2 (PLPERAGODSS NAAKTYWNYM | NIE DOTYCZY DAoL POLSKA 20270728 | (A upony | 500 00000 1 500 524 0,64%
NIENOTOWANE 7,3500%
L AB(’)*O%&?;SBO7 180227 NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY ABSA. POLSKA 2027-02-18 | (ZMIENNY 10 000,00 13 130 135 0,17%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 6,1400%
DOMDEﬁ'}’;g@’z@LOPMENT SA. | NAAKTYWNYM | NIE DOTYCZY DOMDEVELOPMENT | by gia 2028-09-28 | (ZMIENNY 1000,00 200 200 204 0,25%
(PLO106800017) | N AT SA. GoPoN)
KRUK SA. AL2 NIENOTOWANE 7,6900%
(PLO163600020)” NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY KRUK S.A. POLSKA 2028-02-02 | (ZMIENNY 700,00 41 29 29 0,04%
RYNKU KUPON)
PiSP 700 B NIENOTOWANE 5,7500%
(PLOZ68 100058 " NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY P4 SP.Z 0.0. POLSKA 2027-1229 | (ZMIENNY 1000,00 30 30 31 0,04%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE
ORLENSA., D 2,8750% .
(PLOOST160016) NAAKTYWNYM | NIE DOTYCZY ORLEN SA. POLSKA 20310325 | Cl o pony | 100000.00 1 99 90 0,11%
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 530 529 510 0.63%
GIELDA
BANK GOSPODARSTWA PAPIEROW BANK .
KRAJOWEGO, FPC0328 UL O RS Er | waARTOSCIOWYCH | GOSPODARSTWA POLSKA 2028-03-12 géﬁﬁ’fprom 1.000,00 200 199 193 0,24%
(PL0000500310) RYNEK KRAJOWEGO
REGULOWANY
GIELDA
BANK GOSPODARSTWA PAPIEROW BANK )
KRAJOWEGO, FPC0630 QE&{’&T&;{;EK WARTOSCIOWYCH | GOSPODARSTWA POLSKA 2030-06-05 fé}fffmpom 1.000,00 120 121 110 0,14%
(PL0000500278) RYNEK KRAJOWEGO

REGULOWANY




GIELDA
BANK GOSPODARSTWA PAPIEROW BANK o,

KRAJOWEGO, FPC0427 Q'égnvtlg\\/(vsr:\’(\‘ EK WARTOSCIOWYCH | GOSPODARSTWA POLSKA 2027-04-27 gs,zjr?:é)yﬂ) KUPON) 1 000,00 210 209 207 0,25%
(PL0O000500260) RYNEK KRAJOWEGO

REGULOWANY
Suma, w tym: 70 637 68 983 72 628 89,37%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 70 216 66 466 70 051 86,19%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 421 2517 2577 3,18%

Wystandaryzowane instrumenty pochodne

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY

Zobowigzania

GIEI'_DAO GIELDAO
Futures na indeks gietdowy WIG20, PAPIEROW PAPIEROW . ]
FW20H2620, 2026.03.20 (PLOGF0032482) Q'égnvt’g\fvimw WARTOSCIOWYCH | WARTOSCIOWYCH POLSKA '\;‘V‘?g'f(‘)g'e'“""y 10 - -
(Dtuga) W WARSZAWIE W WARSZAWIE
S.A. S.A.
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 2 3 0,00%
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 2 3 0,00%
NIENOTOWANE BANK POLSKA 340,000.00 EUR po
Forward EUR/PLN, 2026.01.16 (-) (Krotka) NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY KASA OPIEKI S.A POLSKA kursie walutowym 1 2 0,00%
RYNKU o 4.2347000000 PLN
NIENOTOWANE BANK POLSKA 392,000.00 USD po
Forward USD/PLN, 2026.01.16 (-) (Krotka) NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY KASA OPIEKI S.A POLSKA kursie walutowym 1 1 0,00%
RYNKU T 3.6045500000 PLN
Suma, w tym: 12 3 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 10 - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 2 3 0,00%

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 3 606,000 1928 2 596 3,19%
XTRACKERS DAX UCITS ETF 1C EUR ACC, AKTYWNY RYNEK XTRACKERS DAX UCITS WIELKA
UCITS (LU0274211480) REGULOWANY XETRA ETF 1C EUR ACC, UCITS BRYTANIA 200,000 190 194 024%
ISHARES CORE S&P 500 UCITS ETF USD ACC, | AKTYWNY RYNEK IE)O(EEH)QSSEOCK 5;?5%??825 igg 500 IRLANDIA 175.000 373 46 0.57%
UCITS (IE00B5BMRO87) REGULOWANY ; 75, 7 5 S7%
(DOMESTIC) UCITS
AMUNDI MSCI EUROPE
AMUNDI MSCI EUROPE UCITS ETF EUR ACC, AKTYWNY RYNEK
UCITS (FR0010261198) REGULOWANY EURONEXT PARIS Sggg ETF EUR ACC, FRANCJA 897,000 620 841 1,03%
LONDON STOCK VANGUARD S&P 500
Ué#%l%gg\g&)s(igsgg)ucws ETFUSDDIS, QEELYS%E,I?EK EXCHANGE UCITS ETF USD DIS, IRLANDIA 2 334,000 745 1096 1,35%
(DOMESTIC) UCITS
Suma, w tym: 3 606,000 1928 2 596 3,19%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 3 606,000 1928 2 596 3,19%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -




TABELE DODATKOWE

GWARANTOWANE SKtADNIKI LOKAT

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa

989

995

1,23%

Dtuzne papiery
wartosciowe

637

989

995

1,23%

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu terytorialnego

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez panstwa nalezace do OECD (z wytgczeniem
Rzeczypospolitej Polskiej)

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem
jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno z panstw nalezacych do OECD

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY O FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH

|

GRUPA KAPITALOWA ASSECO POLAND S.A. 131 0,16%
GRUPA KAPITALOWA CYBER_FOLKS S.A. 169 0,21%
GRUPA KAPITALOWA ECHO INVESTMENT S.A. 89 0,11%
GRUPA KAPITALOWA POWSZECHNY ZAKtAD UBEZPIECZEN S.A. 2231 2,74%
SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART.107 USTAWY O FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH
BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO, FPC0630 (PL0000500278) 28 0,03%
BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO, FPC0328 (PL0000500310) 193 0,24%
ROBYG S.A., PD (PLROBYG00271) 35 0,04%
KRUK S.A., AL2 (PLO163600029) 29 0,04%
DOM DEVELOPMENT S.A., DOMDEM1280928 (PLO106800017) 204 0,25%

PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE PRZEZ MIEDZYNARODOWE INSTYTUCJE FINANSOWE, KTORYCH CZLONKIEM JEST RP LUB PRZYNAJMNEJ JEDNO Z PANSTW NALEZACYCH DO OECD

Nie dotyczy.




3. BILANS

na dzien 31 grudnia 2025 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
podanej w PLN)

I. Aktywa 81 269 61735
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 734 892
2. Naleznosci 7 -
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 77 948 58 031
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 2580 2812
6. Pozostate aktywa - -

Il. Zobowigzania 338 264

lll. Aktywa netto (I - 1) 80 931 61471

IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 65 551 53 341
1. Kapitat wptacony 82 482 63 787
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -16 931 -10 446

V. Dochody zatrzymane 10 232 5264
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 6 190 3499
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 4 042 1765

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 5148 2 866

VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 80 931 61 471

Liczba jednostek uczestnictwa 554 077,4885 466 092,5681

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 146,06 131,89

Bilans nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq, ktdre stanowiq integralng czes¢ sprawozdania finansowego.



4. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII
za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku
(w tysigcach PLN, z wyjatkiem wyniku z operacji na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

I. Przychody z lokat 3154 2292
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 231 351
Przychody odsetkowe 2923 1878
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - 63
Pozostate - -

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 463 367
Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym: 287 193

- stata cze$¢ wynagrodzenia 215 193

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia 72 -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 106 94
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 51 44
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 2 2
Koszty odsetkowe 7 33
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych 9 -
Pozostate 1 1

lll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - -

IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (lI-11l) 463 367

V. Przychody z lokat netto (I-1V) 2 691 1925

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 4 559 693
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2277 1239
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 2282 -546

- Z tytutu réznic kursowych -83 180

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 7 250 2618

VIIl. Podatek dochodowy - -

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 13,09 5,62

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowad tqcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowgq, ktére stanowiq integralng czes¢ sprawozdania finansowego




5. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 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$¢ aktywoéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 61471 47 687
2. Wynik z operaciji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 7 250 2618
a) przychody z lokat netto 2691 1925
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2277 1239
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 2282 -546
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 7 250 2618
4. Dystrybucja dochoddéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 12 210 11 166
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek 18 695 16 179
uczestnictwa)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych 6 485 5013
jednostek uczestnictwa) B 3
6. tgczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 19 460 13784
7. Warto$é aktywoéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 80 931 61471
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (*) 71794 55 311

Il. Zmiana liczby jedno

stek uczestnictwa

-

. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

134 487,0622

124 768,9644

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

46 502,1418

38 643,7397

Saldo zmian

87 984,9204

86 125,2248

N

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

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

687 410,3313

552 923,2691

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

133 332,8428

86 830,7010

Saldo zmian

554 077,4885

466 092,5681

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa - -
lll. Zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa

1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 131.89 125.50

sprawozdawczego ’ ’

2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu 146.06 131.89

sprawozdawczego ! !

3. Procentowa zmiana wartos$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie 10.74% 5.09%

sprawozdawczym (**) ! !

4. Minimalna warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie 13154 2025-01-14 12417 2024-01-17

sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ! !

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie 146.07 2025-12-30 133.48 2024-09-27

sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ' ’

6. Wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie 146.07 2025-12-30 131.87 2024-12-30

sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ' ’

IV. Procentowy udziat kosztéw Funduszu/Subfunduszu w sredniej wartosci 0.64% 0.66%

aktywow netto, w tym: ! ’
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 0,40% 0,35%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,15% 0,17%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,07% 0,08%

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

(*) Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym zostata wyliczona w oparciu o wartosci aktywow netto z kazdego Dnia Wyceny w badanym okresie,
przy czym w dniach niebedgcych Dniami Wyceny przyjeto ostatniq dostepng wartos¢ aktywdw netto Subfunduszu z Dnia Wyceny.

(**) Do wyliczenia zmiany procentowej zostata przyjeta wartos¢ jednostki uczestnictwa na dzien bilansowy 31.12.2025 r. oraz na dzien bilansowy 31.12.2024 r. lub
wartos¢ poczgtkowa jednostki uczestnictwa Subfunduszu.

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowg, ktdre stanowiq integralng czesc¢ sprawozdania
finansowego.



6. NOTY OBJASNIAJACE

Wszystkie dane prezentowane sg w tysigcach ztotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa (,,JU”) i wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa.

Nota 1. Polityka rachunkowosci

Dziatalnos$¢ Subfunduszu regulujg nastepujace przepisy prawne:

Ustawa z 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jedn.: Dz.U. z 2023 r., poz. 120 z pézn. zm.)

Ustawa z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (tekst jedn.: Dz.U. z 2026 r.,

poz. 60)

Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r. nr
249 poz. 1859 z pdzn. zm.)

1) Opis przyjetych zasad rachunkowosci

1. Prowadzenie ksiagg rachunkowych

11

1.2

13

14
1.5

1.6

1.7

1.8

19

Ksiegi rachunkowe Funduszu obejmuja:
1.1.1 elementy okreslone w art. 13 ust. 1 ustawy o rachunkowosci,
1.1.2 rejestr uczestnikdw Funduszu,
1.1.3 subrejestry uczestnikdw Subfunduszu, wydzielone w ramach rejestru uczestnikow Funduszu.
Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzi sie w jezyku polskim i w walucie polskiej, z zastrzezeniem, ze tylko w przypadku Funduszu, o
ktorym mowa w art. 13 ustawy o funduszach inwestycyjnych, ksiegi rachunkowe mozna prowadzi¢ w walucie obcej, w ktdrej wyceniane
sg aktywa Funduszu i ustalane jego zobowigzania.
W przypadku dokonania zmiany waluty wykorzystywanej do wyceny aktywow oraz ustalania zobowigzan, zmiana taka wchodzi w zycie z
poczatkiem kolejnego roku obrotowego.
Ksiegi rachunkowe dla Funduszu z wydzielonymi subfunduszami prowadzi sie odrebnie dla kazdego Subfunduszu.
Rejestr uczestnikow Funduszu zawiera szczegétowg ewidencje kapitatu wptaconego i wyptaconego, w podziale na poszczegdlnych
uczestnikdw Funduszu.
Towarzystwo, dziatajac jako organ Funduszu, prowadzi rachunkowos¢ w sposdb umozliwiajgcy ustalenie wartosci aktywdw netto na
kazdy dzien wyceny oraz na dzien bilansowy.
Przyjete zasady rachunkowosci Fundusz stosuje w sposdb ciggty, dokonujac w kolejnych latach obrotowych jednakowej wyceny aktywow
i pasywow, ustalania wyniku finansowego i sporzgdzania sprawozdan finansowych tak, aby w kolejnych latach informacje z nich
wynikajace byty poréwnywalne.
W celu rzetelnego i jasnego przedstawienia sytuacji majgtkowe;j i finansowej, Fundusz moze, zmieni¢ dotychczas stosowane zasady na
inne, przewidziane przepisami prawa, w tym:

1.8.1 metody ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych,

1.8.2 metody wyceny oraz sposdb sporzadzania sprawozdania finansowego.
Zmiana powyzszych zasad oraz przyczyna ich wprowadzenia i wptyw na sytuacje majatkowsa i finansowa Funduszu zostanie opisana w
sprawozdaniach finansowych kolejno:

1.9.1 w pdtrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, w przypadku gdy zmiany zostaty wprowadzone w pierwszym potroczu

roku obrotowego,
1.9.2 w rocznym i pétrocznym sprawozdaniu finansowym, w przypadku gdy zmiany zostaty wprowadzone w drugim pétroczu roku
obrotowego.

2. Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych funduszu

2.1
2.2
2.3
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2.10
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2.13

2.14

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

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia obejmujacej prowizje maklerska.

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwng zero.

Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz z wydzielonymi subfunduszami na rzecz jednego z subfunduszy ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu wskazanego w ztozonym zleceniu lub zawartej umowie.

Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz z wydzielonymi subfunduszami na rzecz kilku Subfunduszy na podstawie jednego zlecenia
lub jednej umowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych kazdego z subfunduszy, na rzecz ktérego zostato ztozone zlecenie albo zostata
zawarta umowa w liczbie wskazanej dla kazdego subfunduszu odpowiednio w zleceniu lub umowie.

Sktadniki lokat Funduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang cene nabycia wynikajgca z ceny nabycia tych sktadnikow
lokat, w zamian za ktére zostaty otrzymane, skorygowana o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieniezne.

Zysk lub strate ze zbycia lokat z zastrzezeniem pkt. 2.8 wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, ktéra polega na
przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku sktadnikdw wycenianych w
wysokosci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezgcej wartosci
ksiegowej.

Przy wyliczaniu zysku lub straty ze zbycia lokat nie stosuje sie metody, o ktérej mowa w pkt. 2.7 do sktadnikéw lokat bedacych
przedmiotem nastepujacych transakcji: pozyczki papieréw wartosciowych, Reverse Repo, Buy Sell Back oraz Repo Sell Buy Back.

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

Zysk lub strate ze zbycia walut wylicza sie zgodnie z metodg okreslong w pkt 2.7.

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

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

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

Przystugujgce prawa do akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym przedmiotowe
prawa zostana ujete na Wyciggu z rachunku papieréw wartosciowych prowadzonym przez Depozytariusza.
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Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktdrym na potrzeby wyceny

danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa do dywidendy.

Przystugujace prawa z instrumentéw finansowych nienotowanych na aktywnym rynku (prawa poboru, prawa do akcji, dywidenda) ujmuje

sie w ksiegach rachunkowych w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

Nabycie lub zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu albo Subfunduszu w dacie zawarcia

umowy.

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

Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, o ktérym mowa w § 24 ust. 3 Rozporzadzenia, ktérym dla

Funduszy UNIQA jest godzina 23:00, sktadniki lokat nabyte lub zbyte na rynku polskim, dla ktorych brak jest potwierdzenia zawarcia

transakcji do godziny 24:00 w dniu zawarcia transakcji oraz sktadniki lokat nabyte lub zbyte na rynku zagranicznym, dla ktdrych brak jest

potwierdzenia zawarcia transakcji do godz. 10:30 dnia nastepnego, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywdéw Funduszu/Subfunduszu

i ustaleniu jego zobowigzan.

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w walucie polskiej, po przeliczeniu wedtug sredniego kursu wyliczonego przez Narodowy Bank

Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu, z zastrzezeniem pkt. 2.21.

Jezeli operacje dotyczace Funduszu sg wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu — ich wartos¢ okresla

sie w relacji do waluty wskazanej przez Fundusz w statucie.

W przypadku Funduszu z wydzielonymi subfunduszami zobowigzania rozlicza sie proporcjonalnie na subfundusze, z zastosowaniem

Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez NBP, z dnia zawarcia przez Fundusz umowy powodujgcej powstanie zobowigzania

proporcjonalnego.

Transakcje kupna i sprzedazy walut obcych typu spot ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu w dacie zawarcia umowy.

Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci:

2.24.1 dywidendy i inne udziaty w zyskach,

2.24.2 przychody odsetkowe,

2.24.3 dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng srodkéow pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach
obcych.

Koszty Funduszu obejmujg w szczegdlnosci:

2.25.1 koszty odsetkowe,

2.25.2 wynagrodzenia dla Towarzystwa

2.25.3 optaty dla Depozytariusz

2.25.4 ustugi w zakresie rachunkowosci

2.25.5 ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng srodkdw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach
obcych.

Fundusz tworzy rezerwe na przewidywane wydatki.

Ptatnosci z tytutu kosztéw Funduszu zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe.

Preliminarz kosztow zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do

czestotliwosci ustalania wartosci aktywdw netto w dniach wyceny.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zacigganych przez Fundusz rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy

procentowe;.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego albo wyptaconego jest dzien zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa

albo wydania lub wykupienia certyfikatow inwestycyjnych, przy zastosowaniu wartosci aktywdow netto na j.u. lub certyfikat inwestycyjny,

wyznaczonej zgodnie z pkt. 2.31.

Na potrzeby okreslenia wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa albo na certyfikat inwestycyjny w okreslonym dniu wyceny,

nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub wyptatami, ujmowanymi

zgodnie z pkt. 2.30.

Na dzien bilansowy uwzglednia sie w kapitatach te zlecenia naby¢ i odkupieri/umorzen, ktére zostaty do rejestru wpisane nie pdzniej niz

pod datg ostatniej wyceny oficjalnej przed dniem bilansowym.

Limitowane koszty Funduszu

3.1
3.2
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3.5

W kazdym Dniu Wyceny w ksiegach rachunkowych Funduszu nalicza sie rezerwe na koszty limitowane okreslone w Statucie.

Ptatnosc z tytutu kosztow limitowanych zmniejsza uprzednio utworzona rezerwe.

W przypadku optaty za zarzgdzanie:

3.3.1 wartos¢ dziennej rezerwy zwieksza saldo kosztéw limitowanych oraz zobowigzan - rezerwy z tytutu kosztow,

3.3.2 w dniu nastepnym po dokonaniu ptatnosci (nie pdzniej niz 5 dnia za miesigc poprzedni) na podstawie wyciggu bankowego
nastepuje zmniejszenie salda zobowigzan - rezerwy z tytutu kosztéw w korespondencji z rachunkiem podstawowym w wysokosci
rezerwy za dany miesiac.

W przypadku pozostatych kosztéw limitowanych:

3.4.1 wartos¢ dzienna preliminowanych kosztéw do wysokosci dziennego limitu zwieksza saldo kosztow limitowanych i rezerwy na te
koszty,

3.4.2 nadwyzka kosztow limitowanych ponad limit ksiegowana jest jako naleznosci od TFI w korespondencji z kosztami pokrywanymi
przez TF,

3.4.3 W dniu otrzymania faktury nastepuje:

3.4.4 urealnienie utworzonej rezerwy i kosztéw do wysokosci kosztow wynikajacych z faktury, jednak nie wyzszej niz limit okreslony w
Statucie,

3.4.5 urealnienie nadwyzki kosztéw ponad limit pokrywanej przez TFl w korespondencji z naleznosciami od TFlI,

3.4.6 rozwigzanie utworzonej i urealnionej rezerwy w korespondencji z kosztami limitowanymi,

3.4.7 zaksiegowanie zobowigzan wobec kontrahenta i kosztéw wedtug analityki dotyczacej ustugi.

W dniu nastepnym po dokonaniu zaptaty faktury, na podstawie wyciggu bankowego nastepuje zamkniecie zobowigzan wobec

kontrahenta z tytutu wystawionej uprzednio faktury w korespondencji z rachunkiem bankowym.



3.6

W dniu nastepnym po otrzymaniu zwrotu kosztow od TFl na podstawie wyciggu bankowego zostaje zasilony rachunek podstawowy
Funduszu oraz zmniejszone naleznosci od TFI.

Wycena aktywodw, ustalenie zobowigzan oraz wyniku finansowego

4.1

4.2

4.3

4.4

4.5
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4.7

4.8

Ze wzgledu na prowadzong polityke inwestycyjng Subfunduszy, a takze w celu umozliwienia Towarzystwu ustalenia w sposdb nalezyty
wartosci aktywow netto Subfunduszu i wartosci aktywéw netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa, Subfundusz bedzie okreslat
ostatnie dostepne kursy przyjmowane do wyceny sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku o godzinie 23.00 czasu urzedowego
na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej, to jest czasu srodkowoeuropejskiego lub czasu letniego srodkowoeuropejskiego w okresie od jego
wprowadzenia do odwotania, w dniu w ktérym odbywa sie regularna sesja na GPW.

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie w Dniu Wyceny, na dzien sporzadzenia sprawozdania
finansowego oraz na potrzeby sprawozdan kwartalnych, wedtug stanu i wartosci aktywdw i zobowigzan na ten dzien.

Aktywa Subfunduszy wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej z
zastrzezeniem pkt 6.1.4 oraz 7.2-7.5.

Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu ustala sie pomniejszajgc Aktywa Subfunduszu o jego zobowigzania.

Wartos¢ Aktywdéw Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa kazdej kategorii ustala sie w oparciu o Wartos¢ Aktywow Netto
Subfunduszu w danym Dniu Wyceny odpowiadajgcg Jednostkom Uczestnictwa danej kategorii podzielong przez liczbe Jednostek
Uczestnictwa tej kategorii ustalonej na podstawie rejestru uczestnikdw w tym Dniu Wyceny.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktérej s3 notowane na aktywnym
rynku, a w przypadku gdy nie s notowane na aktywnym rynku w walucie, w ktdrej s3 denominowane.

Aktywa i zobowigzania, o ktérych mowa w pkt 4.6, wykazuje sie w walucie, w ktérej wyceniane sg aktywa i ustalane zobowigzania
Funduszu, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski, a
w przypadku gdy Narodowy Bank Polski nie ogtasza kursu danej waluty Fundusz dokonuje wyceny relacji do euro.

Woynik z operacji Funduszu obejmuje:

4.8.1. przychody z lokat netto (réznica pomiedzy przychodami z lokat a kosztami Funduszu netto),

4.8.2. zrealizowany zysk/strate ze zbycia lokat oraz niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat.

Woycena sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku, wybér rynku gtéwnego

5.1

Za Aktywny Rynek uwaza sie rynek spetniajgcy facznie nastepujace kryteria (punkty 5.1.2, 5.1.3 i 5.1.4. rozpatruje sie wzgledem siebie

alternatywnie):

5.1.1 instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,

5.1.2 minimalny taczny obrét w ciggu miesigca poprzedzajacego badanie aktywnosci rynku wynosit 100.000 PLN dla dtuznych
instrumentéw finansowych,

5.1.3 minimalny tgczny obrét w ciggu miesigca poprzedzajgcego badanie aktywnosci rynku wynosit rownowartos$é 1.000 PLN lub 200
jednostek waluty obrotu dla udziatowych papieréw wartosciowych oraz innych udziatowych sktadnikéw lokat,

5.1.4 minimalny tgczny obrdt w ciggu miesigca poprzedzajgcego badanie aktywnosci rynku wynosit rownowartos¢ 100.000 PLN lub
20.000 jednostek waluty obrotu dla zagranicznych dtuznych instrumentéw finansowych,

5.1.5 ceny sg podawane do publicznej wiadomosci.

5.2 Rynkiem aktywnym dla obligacji emitowanych przez Skarb Panstwa jest Treasury BondSpot Poland
5.3  Rynkiem aktywnym dla akcji polskich emitentéw sg wszystkie rynki Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z zastrzezeniem

5.4

5.5

5.6

5.7

spetnienia punktu 5.1.3

Wartos¢ godziwg lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujgcy sposéb:

5.4.1 Wedtug ostatniego kursu dostepnego w momencie dokonania wyceny - jezeli wycena dokonywana jest po ustaleniu kursu
zamkniecia wedtug tego kursu a w przypadku braku kursu zamkniecia wedtug innej ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej
jego odpowiednik. W przypadku rynku BondSpot jest to ostatnia cena z podsumowania obrotu a w przypadku jej braku kurs z
fixingu, jezeli nie mozna ustali¢ kursu z fixingu BondSpot do wyceny przyjmuje sie ostatni kurs z wyceny tego sktadnika lokat

5.4.2 Jezeli Dzienh Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku lub na danym skfadniku lokat wolumen
obrotow jest znaczaco niski albo nie zawarto zadnej transakcji ostatni kurs dostepny w momencie dokonywania wyceny koryguje
sie w sposdb umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, poprzez:

a) w przypadku akcji — korekta w oparciu o wartos¢ wyznaczong zgodnie z pkt 4.1 na innym aktywnym rynku lub o wartosé
ustalong na podstawie analizy dokonanej przez Departament Zarzgdzania Aktywami i zwalidowany przez Dziat Zarzadzania
Ryzykiem lub w oparciu o wartos¢ oszacowang przez wyspecjalizowang jednostke swiadczacga tego typu ustugi,

b) w przypadku praw do akcji — korekte w oparciu o zmiane ceny akcji z rynku aktywnego, do ktérych nowej emisji prawa
posiada Fundusz,

c) w przypadku praw poboru - korekte w oparciu o zmiane wartosci teoretycznej praw, przy zastosowaniu modelu
uwzgledniajacego w szczegdlnosci wartosé godziwa akcji, na ktdre opiewa prawo poboru oraz wartos¢ wynikajaca z nabycia
tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujgcych prawom poboru,

d) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych —korekte w oparciu o publicznie ogtoszong na aktywnym rynku cene innego
dtuznego papieru wartosciowego notowanego na aktywnym rynku, o podobnej konstrukcji prawnej, terminie zapadalnosci
oraz ryzyku kredytowym lub z zastosowaniem Wyceny za pomocg Modelu,

e) w przypadku certyfikatow inwestycyjnych i tytutéw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspdlnego inwestowania
majace siedzibe za granicg — korekte ostatniego kursu dostepnego w momencie dokonywania wyceny do ostatniej
ogtoszonej wartosci aktywdw netto odpowiednio na certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa.

Jezeli na danym sktadniku lokat zostaty zawieszone notowania, Fundusz dokonuje wyceny wedtug ostatniego kursu z rynku aktywnego
dostepnego w momencie dokonywania wyceny z uwzglednieniem istotnych zdarzenn majgcych wptyw na ten kurs albo wartos¢ a w
przypadku wezwania do sprzedazy tego sktadnika lokat Fundusz dokonuje wyceny sktadnika lokat wedtug kursu sprzedazy okreslonego
W wezwaniu.

Jezeli dany sktadnik lokat zostat nabyty na rynku pierwotnym, do czasu wprowadzenia go do obrotu na aktywnym rynku, Fundusz
dokonuje wyceny sktadnika lokat wedtug ceny nabycia.

W przypadku praw do akcji od akcji notowanych na aktywnym rynku do czasu rozpoczecia notowan tychze praw na aktywnym rynku,
prawa wycenia sie wedtug ostatniego kursu zamkniecia akcji poprzedniej emisji.



5.8

5.9

5.10

5.11

W przypadku gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym rynku, wartoscia godziwa jest kurs ustalony na

rynku gtéwnym, ustalonym wedtug ponizszych zasad:

5.8.1 wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie na koniec kazdego miesigca kalendarzowego,

5.8.2  kryterium wyboru rynku gtéwnego stanowi wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego petnego miesigca
kalendarzowego,

5.8.3 jezeli sktadnik lokat jest notowany jednoczesnie na aktywnym rynku na terenie Rzeczpospolitej Polskiej i za granicg kryterium
wyboru rynku gtéwnego jest mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku.

W przypadku braku mozliwosci wiarygodnego ustalenia wolumenu obrotu lub w przypadku identycznego wolumenu na kilku aktywnych

rynkach stosuje sie kolejne mozliwe do ustalenia kryterium:

5.9.1 liczba transakcji zawartych na danym sktadniku lokat,

5.9.2 ilo$¢ danego sktadnika lokat wprowadzonego do obrotu na danym rynku,

5.9.3 kolejnos¢ wprowadzenia do obrotu — rynkiem gtéwnym wybiera sie rynek, na ktérym wprowadzenie danego sktadnika lokat
nastgpito najwczesniej,

5.9.4 mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku.

W przypadku gdy papier wartosciowy nowej emisji jest wprowadzany do obrotu w momencie, ktdry nie pozwala na poréwnanie w petnym

okresie wskazanym w pkt. 5.10.2, to ustalenie rynku gtéwnego nastepuje:

5.10.1 w oparciu o kryteria okreslone w pkt 5.10. i 5.11 od dnia wprowadzenia do obrotu do korica okresu poréwnawczego, lub

5.10.2 w przypadku, gdy rozpoczyna sie obrot papierem wartosciowym wybdr rynku dokonywany jest na zasadach okreslonych w pkt
5.10i5.11 z pierwszego dnia notowan.

Zagraniczne instrumenty dtuzne, dla ktorych nie wystepuje obrét w wysokosci co najmniej réwnowartosci 100.000 PLN w ciggu ostatniego

miesigca kalendarzowego, klasyfikowane sg do instrumentdw nienotowanych na aktywnym rynku z zastrzezeniem, ze jezeli dostepne sg

kwotowania BGN (Bloomberg Generic) dla takiego instrumentu to do wyceny moze zostac przyjeta wartos¢ BGN.

Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku

6.1

6.2

6.3

Wartos¢ sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku, z zastrzezeniem pkt 7.4 i 7.5 oraz z zachowaniem metod wymienionych w

pkt 8.1, wyznacza sie w nastepujacy sposob:

6.1.1 akcje — ich wartos¢ ustala sie wedtug wartosci godziwej wyznaczonej przy pomocy powszechnie uznanych metod estymacji,
metod ksiegowych (w szczegdlnosci metoda skorygowanych aktywow netto) lub metod rynkowych (metody poréwnawcze),

6.1.2 warranty subskrypcyjne oraz prawa poboru — Wycena za pomocg Modelu uwzgledniajgcego w szczegdélnosci wartos¢ godziwag
akcji, na ktoére opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw
przystugujgcych warrantom lub prawom poboru, dla praw poboru przyjmuje sie model teoretycznej wartosci prawa poboru w
oparciu o biezgcy kurs akcji, na ktére opiewa to prawo,

6.1.3 prawa do akcji — wedtug publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sie istotnie sktadnika lokat, w szczegdlnosci
o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku jego braku wedtug innej powszechnie uznanej metody
estymacji,

6.1.4 akcje nowej emisji nabyte na rynku pierwotnym, do czasu rozpoczecia notowan tych akcji na rynku aktywnym wycenia sie wedtug
ceny nabycia akcji, w przypadku gdy akcje zostaty nabyte w wyniku realizacji prawa poboru wartos¢ akcji wycenia sie wedtug ich
ceny nabycia powiekszonej o warto$¢ praw poboru wykorzystanych do zapisu, natomiast warto$¢ praw poboru okresla sie w
oparciu o kurs prawa poboru w dniu jego ostatniego notowania na aktywnym rynku,

6.1.5 dtuzne papiery wartosciowe, listy zastawne oraz instrumenty rynku pienieznego bedace papierami wartosciowymi, ktérych
pierwotny termin zapadalnosci jest krdtszy niz 92 dni — wedtug skorygowanej ceny nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe]j z uwzglednieniem odpisdw z tytutu trwatej utraty wartosci, a w przypadku jesli termin zapadalnosci jest dtuzszy niz
92 dni z zastosowaniem modeli,

6.1.6 kwity depozytowe — wedtug publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny papieru wartosciowego w zwigzku, z ktérym zostat
wyemitowany kwit depozytowy,

6.1.7 depozyty, ktérych termin zapadalnosci jest krotszy niz 92 dni — wedtug skorygowanej ceny nabycia przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, a jesli termin zapadalnosci jest dtuzszy niz 92 dni z zastosowaniem modeli,

6.1.8 jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuty uczestnictwa emitowane przez Fundusze zagraniczne lub instytucje
wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granicg — wedtug ich ostatniej ogtoszonej wartosci aktywéw netto z uwzglednieniem
zdarzen jakie miaty miejsce po ich ogtoszeniu, w sposéb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej,
zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 8.1.

6.1.9 waluty niebedgce depozytami — ich wartos¢ wyznacza sie poprzez przeliczenie wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu
wyliczonego przez Narodowy Bank Polski dla danej waluty dostepnego w Dniu Wyceny,

6.1.10 instrumenty pochodne — wycenia sie w oparciu o powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw modele wyceny, a
szczegblnosci dla kontraktéow terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stép procentowych wedtug modelu
zdyskontowanych przeptywdéw pienieznych.

6.1.11 Transakcje reverse repo lub buy sell back, ktérych termin zapadalnosci jest krétszy niz 92 dni wycenia sie metodg skorygowanej
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci
sktadnika aktywow, w przypadku jesli termin zapadalnosci jest dtuzszy niz 92 dni do wyceny stosuje sie modele,

6.1.12 Transakcje repo / sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki Srodkéw pienieznych, dtuzne instrumenty finansowe wyemitowane
przez Fundusz wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Sktadniki lokat inne niz wymienione w punkcie 6.1 wycenia sie wedtug wiarygodnie wyznaczonej wartosci godziwej na zasadach

okreslonych w pkt 8.

W uzasadnionych przypadkach, rozumianych jako tymczasowy spadek obrotéw rynkowych danego sktadnika lokat, braku modelu do

oszacowania wartosci godziwej danego skfadnika lokat, lub z innych waznych powoddéw Cztonek Zarzagdu Towarzystwa moze podjgc

decyzje o ustaleniu wartosci danego sktadnika lokat w sposéb inny niz okreslony w punkcie 6.1.



7. Szczegdlne zasady wyceny sktadnikéw lokat

7.1

7.2

7.3

7.4

Dtuzne papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu w termin krétszym niz 92 dni wycenia sie, poczgwszy
od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.
Zobowigzanie z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu w terminie krétszym niz 92 dni
wycenia sie poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych, w rozumieniu rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych,
wycenia sie wedtug zasad przyjetych dla tych papierow wartosciowych.

Zobowigzania z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu rozporzadzenia o pozyczkach papierow
wartosciowych, ustala sie wedtug zasad przyjetych dla tych papierow wartosciowych.

8. Metody wyznaczania wartosci godziwej

8.1

8.2

8.3

8.4

Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwg uznaje sie wartos¢ wyznaczong przez:

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

8.1.2 w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt 8.1.1, cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace
dane wejsciowe sg obserwowalne w sposdb bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej),

8.1.3 w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt 8.1.1 i 8.1.2, wartos$¢ godziwg ustalong za pomoca modelu wyceny opartego o
dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej),

Oszacowanie wartosci godziwej moze nastgpi¢ w szczegdlnosci poprzez:

8.2.1 oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe
jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywdw pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem,

8.2.2 zastosowanie wtasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe pochodza z
aktywnego rynku (dane obserwowalne),

8.2.3 oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji,

8.2.4 oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym
rynku ceny nierdznigcego sie istotnie sktadnika, w szczegdélnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym

8.2.5 W przypadku niemozliwosci oszacowania wartosci sktadnika lokat w oparciu o dane obserwowalne, zgodnie z punktem 8.2.2
oszacowanie wartosci sktadnika lokat z wykorzystaniem danych nieobserwowalnych, czyli opracowywanych przy wykorzystaniu
wszystkich wiarygodnych informacji dostepnych w danych okolicznosciach na temat zatozen przyjmowanych przez uczestnikdéw
rynku, ktore spetniaja cel wyceny wartosci godziwej

Modele i metody wyceny sktadnikdw lokat Funduszu, o ktérych mowa w pkt 8.1 podlegaja uzgodnieniu z Depozytariuszem, beda

stosowane w sposob ciggly, a kazda ich zmiana wymaga formy pisemnej.

Modele wyceny, o ktérych mowa w punkcie 8.1, podlegajg okresowemu przeglgdowi, nie rzadziej niz raz do roku.

9. Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym
Depozyty zawierane w ramach dziatalnosci inwestycyjnej zostaty zaprezentowane jako Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku,
natomiast depozyty zawierane w ramach dziatalnosci operacyjnej zostaty zaprezentowane jako Srodki pienieznie i ich ekwiwalenty.

Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzgdzone zgodnie z przepisami Ustawy o Rachunkowosci oraz
Rozporzadzenia. W biezagcym okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci.

2) Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci, w tym:

a. Metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych
W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych.
b. Metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego
W okresie sprawozdawczym nie dokonywano zmian metod wyceny oraz sposobu sporzgdzania sprawozdania finansowego.
NOTA-2

NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys. zt)

Naleznosci 7 -

Z tytutu zbytych lokat - -

Z tytutu instrumentéw pochodnych - B

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych - -

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: 7 _

- zapis na Akcje 7 -




NOTA-3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys. zt)

Zobowigzania
Z tytutu nabytych aktywéw - -

Z tytutu transakciji repo/sell-buy back - _

Z tytutu instrumentéw pochodnych - 15
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 227 200
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych - 11

Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutlu wyemitowanych obligaciji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwarancji lub poreczen - -

Z tytutu rezerw 106 32

Pozostate sktadniki zobowigzan, w tym: 5 6

- z tytutu podatkéw - 6
NOTA-4

SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY (w tys.)

. Struktura Srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych na dzier bilansowy w przekroju walut, w podziale na banki (w tys.)

I. Banki / waluty - 734 - 892
MBANK S.A. - 734 - 892
EUR - 1 - -
PLN 730 730 892 892
uUsD 1 3 - -

1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowiazar (w tys.)

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkow

A - 1315 - 925
pienieznych

EUR - 1 - -

PLN 1314 1314 925 925

1. Ekwiwalenty srodkow pienieznych w podziale na ich rodzaje
Nie dotyczy.

NOTA-5
RYZYKA

l. Ryzyko stopy procentowej

Srodki pieniezne i ekwiwalenty 734 892
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 48 487 43 516
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 614 81
Suma: 49 835 44 489

*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze zmiany stopy procentowej uznano srodki pieniezne, depozyty, stato- i
zerokuponowe obligacje Skarbu Panstwa, komunalne i przedsiebiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz weksle.

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*) 21564 7043
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*) 1963 2731
Zobowigzania (**) - -
Suma: 23 527 9774

*) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywoéw srodkdw pienieznych wynikajacych ze stopy procentowej uznano zmiennokuponowe obligacje, listy zastawne,
certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowg o dodatniej wycenie na dzien bilansowy.

**) Za zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywéw srodkdw pienieznych wynikajagcym ze stopy procentowej uznano instrumenty pochodne na stope
procentowg o ujemnej wycenie na dzier bilansowy.



1. Ryzyko kredytowe

Kwoty odzwierciedlajagce maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym w przypadku gdyby
strony transakcji nie wypetniatly swoich obowiazkéw, przy czym nie uwzglednia sie wartosci 73 372 54 263
godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 734 892
Naleznosci 7 -
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 70 051 50 559
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 2 580 2812
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegélnych kategoriach lokat 67 766 47 532
w podziale na kategorie bilansowe (**)
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 67 766 47 532
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 67 766 47 532

*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papieréw wartosciowych (obligacji stato-, zmienno- i
zerokuponowych, bondw skarbowych, listdw zastawnych, certyfikatow depozytowych i weksli), depozytéw bedgcych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych
na rachunkach bankowych srodkéw pienigznych oraz niewywigzania sie kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegdlnosci na niewystandaryzowane instrumenty

pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.

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

1. Ryzyko walutowe

Poziom obcigzenia aktywoéw i zobowigzan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze

wskazaniem przypadkoéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegodlnych 3162 2813

kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 4 -
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 3155 2798
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 3 -
Zobowigzania - 15




NOTA-6
INSTRUMENTY POCHODNE

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego

FW20H2620, 2026.03.20 (PLOGF0032482)

portfelem

roboczego

Forward EUR/PLN, 2026.01.16 (-) Krétka Forward . ) 2 1440 2026-01-16 -340 2026-01-16 2026-01-16
Zwigzanego ze zmiang
Kursow walut
Ograniczenie ryzyka

Forward USD/PLN, 2026.01.16 (-) Krotka Forward inwestycyjnego 1 1413 2026-01-16 -392 2026-01-16 2026-01-16
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

Wystandaryzowane instrumenty pochodne
Futures
Futures na indeks gietldowy WIG20, Diuga Futures Sprawne zarzgdzanie ) ) Kazdego dnia ) 2026-03-20 2026-03-20

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego

FW20H2520, 2025.03.21 (PLOGF0030072)

portfelem

roboczego

Forward EUR/PLN, 2025.01.17 (-) Krotka Forward ) ) - 1070 2025-01-17 -250 2025-01-17 2025-01-17
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut
Ograniczenie ryzyka

~ . inwestycyjnego ~ 01, } 1. 4

Forward USD/PLN, 2025.01.17 (-) Krotka Forward Zwiazanego ze zmiang 15 1429 2025-01-17 352 2025-01-17 2025-01-17
kurséw walut
Ograniczenie ryzyka

Forward USD/PLN, 2025.01.17 (-) Krotka Forward inwestycyjnego - 61 2025-01-17 -15 2025-01-17 2025-01-17
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

Wystandaryzowane instrumenty pochodne

Futures

Futures na indeks gietdowy WIG20, Diuga Futures Sprawne zarzgdzanie R R Kazdego dnia R 2025-03-21 2025-03-21

NOTA-7

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

Fundusz nie zawart tego typu transakcji.




NOTA-8
KREDYTY | POZYCZKI

Subfundusz nie udzielat ani nie zaciggat kredytéw i pozyczek.

NOTA-9
WALUTY | ROZNICE KURSOWE

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

\
I. Aktywa
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 734 - 892
EUR - 1 - -
PLN 730 730 892 892
uUsD 1 3 - -
2) Naleznosci - 7 - -
PLN 7 7 - -
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - -
4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 77 948 - 58 031
EUR 377 1594 276 1178
PLN 74793 74793 55 233 55 233
uUsD 433 1561 395 1620
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 2 580 - 2812
EUR - 2 - -
PLN 2577 2577 2812 2812
UsD - 1 - -
6) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 338 - 264
PLN 338 338 249 249
uUsD - - 4 15

1. Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu, zgodnie z podziatem przedstawionym w zestawieniu lokat, w

podziale na zrealizowane i niezrealizowane

Akcje 1

Warranty subskrypcyjne -

Prawa do akgcji -

Prawa poboru -

Kwity depozytowe -

Listy zastawne -

Dtuzne papiery
wartosciowe

Instrumenty pochodne -

Udziaty w spétkach z
ograniczong -
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa -

Certyfikaty inwestycyjne -

Tytuly uczestnictwa
emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania
majgce siedzibe za granicg

Wierzytelnosci -

Weksle -

Depozyty -

Waluty -

Nieruchomosci -

Statki morskie -

Inne -

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

CzZK

0,1746

CzK

0,1699

CzZK

EUR

4,2267

EUR

4,2730

EUR

GBP

4,8399

GBP

5,1488

GBP

NOK

0,3577

NOK

0,3624

NOK

SEK

0,3908

SEK

0,3731

SEK

usb

3,6016

usb

4:1012

UsbD




NOTA-10
DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, oraz wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywow ujawnione
odrebnie dla kazdej z kategorii aktywow, wedtug podziatu przyjetego w bilansie Subfunduszu

-

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2091 2242 1262 -493
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 186 40 -23 -53
Pozostate - - - -
Suma: 2277 2282 1239 -546

Wykaz wyptaconych przychodéw ze zbycia lokat Subfunduszu aktywow niepublicznych, w przekroju zbytych lokat Subfunduszu z

uwzglednieniem udziatu w aktywach i aktywach netto w dniu wyptaty oraz wptywu, jaki wyptata przychodéw miata na wartos¢ aktywow i
wartos¢ aktywow netto Subfunduszu

Nie dotyczy.

. Woyptacone dochody Subfunduszu, w podziale na pozycje przychoddéw z lokat oraz zrealizowany zysk ze zbycia lokat
Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania dochodéw Funduszu uczestnikom bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

V. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwigzany z wptywem do funduszu srodkéw pienigeznych, w zakresie, w jakim nie
wynika on z transakgji, ktérych rozliczenie pieniezne ma nastgpic niezwtocznie, w terminie przyjetym standardowo w rozrachunku transakgji
na danym rynku

Nie dotyczy.

NOTA-11
KOSZTY SUBFUNDUSZU

Koszty nielimitowane pokrywane z Aktywéw Subfunduszu

1. Zazarzadzanie i reprezentowanie Subfunduszu Towarzystwo pobiera wynagrodzenie sktadajgce sie z:

1) wynagrodzenia od Wartosci Aktywoéw Netto Subfunduszu,
2) Wynagrodzenia Zmiennego Towarzystwa.
2. Oproécz wynagrodzenia Towarzystwa Aktywa Subfunduszu obciazajg nastepujgce koszty:
1) prowizje i optaty na rzecz firm inwestycyjnych lub bankéw, z ktérych Fundusz korzysta, zawierajgc transakcje w ramach
lokowania Aktywoéw Subfunduszu;
2) prowizje i optaty zwigzane z umowami i transakcjami Funduszu, zawieranymi w ramach lokowania Aktywow Subfunduszu;
3) prowizje i optaty zwigzane z przechowywaniem Aktywdéw Subfunduszu;
4) prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych, z ktérych ustug Fundusz korzysta w ramach lokowania
Aktywow Subfunduszu;
5) wynagrodzenie Depozytariusza;
6) zwigzane z prowadzeniem Rejestru Uczestnikdw Funduszu i Subrejestru Uczestnikow;
7) podatki i optaty, wymagane w zwigzku z dziatalnoscig Funduszu, w tym optaty za zezwolenia, jezeli obowigzek ich poniesienia
wynika z przepisow prawa;
8) ogtoszen wymaganych w zwigzku z dziatalnoscig Funduszu postanowieniami Statutu lub przepisami prawa;
9) druku i publikacji materiatéw informacyjnych Funduszu wymaganych przepisami prawa;
10) likwidacji Funduszu;
11) wynagrodzenie likwidatora Funduszu.
3. Koszty wymienione w ust. 2 sg pokrywane przez Subfundusz w terminach ich wymagalnosci.
4. Koszty, o ktérych mowa w ust. 2 pkt 5 i 6 mogg by¢ pokrywane do wysokosci:
1) 0,5% sredniej WANS, w danym roku kalendarzowym - gdy WANS nie jest wyzsza niz 10.000.000 zf,
2) sumy kwoty 50.000 zt i 0,05% $redniej WANS, ponad kwote 10.000.000 zt, gdy WANS, jest wyzsza niz 10.000.000 zt.

5. Koszty, o ktérych w ust. 2 pkt 1-6 i 8-10 nie mogg odbiegac od przyjetych w obrocie zwyktych kosztéw wykonywania tego rodzaju
ustug.

6. Koszty, o ktérych mowa w ust. 2 pkt 11, moga by¢ pokrywane z Aktywdéw Funduszu w wysokosci nie wyzszej niz 0,5% WANS w skali
roku.

7. Towarzystwo moze podjac¢ decyzje o pokrywaniu wszystkich lub poszczegdlnych rodzajéw kosztéw okreslonych w ust. 2.

Zobowigzania Subfunduszu obcigzajgce dany Subfundusz sg pokrywane tylko przez ten Subfundusz.

9. Zobowiazania, ktére dotyczg catego Funduszu obcigzajg poszczegdlne, istniejace w dacie powstania zobowigzania Subfundusze,
proporcjonalnie do udziatu Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu w Wartosci Aktywdw Netto Funduszu, na Dzien Wyceny
poprzedzajacy ujecie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu zobowiazan, z ktérych wynikajg dane koszty.

10. Koszty zwigzane z nabywaniem lub zbywaniem przez Fundusz lokat na rzecz wiecej niz jednego Subfunduszu, na podstawie jednego
zlecenia lub jednej umowy dzieli sie proporcjonalnie na te Subfundusze, na rzecz ktérych zostato ztozone zlecenie albo zawarta
umowa, przy czym jest to podziat proporcjonalny do wartosci sktadnika lokat nabytego lub zbytego dla danego Subfunduszu.

11. Wszelkie koszty Subfunduszu w okresie jego likwidacji s3 pokrywane przez Towarzystwo

o



I.  KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO
Nie dotyczy.

Il. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI
Nie dotyczy.

IIl. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ)

stata cze$¢ wynagrodzenia

zmienna czes$¢ wynagrodzenia 72 -

Suma: 287 193
NOTA-12

DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

I. Wartos¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata 80 931 61 471 47 687
obrotowe

II. Wartos¢é aktywow netto.na jednostke uczestnictwa na koniec roku 146,06 131,89 125,50
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe




INFORMACJA DODATKOWA

1) Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy;
W biezacym okresie nie ujawnity sie znaczgce zdarzenia dotyczace lat ubiegtych wymagajgce ujecia w sprawozdaniu finansowym.

2) Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym;
Nie wystgpity znaczace zdarzenia po dniu bilansowym, ktdre nie zostatyby uwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

3) Zestawienie oraz objasnienie réinic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi:

Nie wystgpity réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a

uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi.

3a) Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegélnych poziomach hierarchii wartosci godziwej:
Zbiorcza wartos¢ aktywdw i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegdlnych poziomach hierarchii wartosci godziwej na dzien 31.12.2025r. i
31.12.2024r.:

Aktywa
Akcje 5301 - - - 5301 5287 - - - 5287
Warranty subskrypcyjne - - - - - - - - - _
Prawa do akcji - - - - - - - - - B
Prawa poboru - - - - - - - - B B
Kwity depozytowe - - - - - - - - - _
Listy zastawne - - - - - - - - N _
Diuzne papiery 70 051 2392 185 3,18% 72628 50 559 2794 18 4,57% 53 371

wartosciowe
Instrumenty pochodne - 3 - - 3 - - - B B
Udziaty w spotkach z

ograniczong - - - - - - - - - -
odpowiedzialno$cig
Jednostki uczestnictwa - - - - - - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - - - N _
Tytuly uczestnictwa
emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania
majgce siedzibe za granicg
Wierzytelnosci - - - - - - - - N -
Udzielone pozyczki
pieniezne
Weksle - - - - - - - - - -
Depozyty - - - - - B B B _ -
Waluty - - - - - - - - - _
Nieruchomosci - - - - - - - - - -
Statki morskie - - - - - - - - _

Zobowigzania - - - - - - 15 - 0,02% 15

Instrumenty pochodne - - - - - - 15 - 0,02% 15

Zbiorcza warto$¢ aktywow i zobowigzan wycenianych metodg skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej na dzier 31.12.2025r.i31.12.2024 r.:

Transakcje reverse repo/buy-sell back

Transakcje repo/sell-buy back

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

—  ryzyko kredytowe
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 aktywow,

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

= sytuacja w branzy, w ktérej dziata emitent,

= sytuacja na rynku, na ktérym dziata emitent (w szczegdlnosci nasilenie konkurencji, stabilnos¢ koniunktury, tempo zmian

technologicznych itp.),



=  sytuacja makroekonomiczna, ze szczegdinym uwzglednieniem jej wptywu na popyt na produkty emitenta, osiggane przez niego
przychody, marze i zyski.
Subfundusze ograniczajq ryzyko kredytowe poprzez dobdr papierow wartosciowych pod katem wiarygodnosci kredytowej ich
emitenta lub gwaranta. Stuzy temu réowniez dywersyfikacja, czyli lokowanie srodkéw subfunduszy w papiery wartosciowe réznych
emitentow.
—  ryzyko stopy procentowej
Polega na zmianie cen papieréw dtuznych o statym oprocentowaniu w przypadku zmiany rynkowych stép procentowych. W przypadku
wzrostu stop procentowych cena papieréw wartosciowych maleje, w przypadku spadku stdp procentowych cena papierow
wartosciowych rosnie. W przypadku bondéw skarbowych i papieréw wartosciowych o zmiennym oprocentowaniu ryzyko to jest niskie. Im
dtuzszy jest czas do wykupu instrumentow o statym oprocentowaniu, tym to ryzyko jest wieksze. Czynnikami moggcymi powodowacé
wzrost rynkowych stép procentowych i spadek cen posiadanych przez subfundusze instrumentéow dtuznych sa 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 stop procentowych w innych krajach.
Ze wzgledu na wptyw wielkosci deficytu finansow publicznych i dtugu publicznego na termin przystgpienia Polski do strefy euro dla
wysokosci rynkowych stop procentowych w Polsce szczegdlnie duze znaczenie ma wielkos¢ deficytu finanséow 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 dostosowujg strukture zapadalnosci czesci dtuznej portfela w zaleznosci od oczekiwan co do zmian
rynkowych stop procentowych.

Ryzyka zwigzane z instrumentami pochodnymi
—  ryzyko niewtasciwego zabezpieczenia
Istnieje ryzyko niewtasciwego zabezpieczenia pozycji, w przypadku gdy dany subfundusz zastosuje niewtasciwy instrument
zabezpieczajacy lub niewtasciwie go uzyje. W takim przypadku zastosowana przez Subfundusz strategia moze przynies¢ straty. Zgodnie z
obowigzujgcym prawem subfundusze stosujg procedury majgce na celu minimalizacje tego ryzyka.
—  ryzyko wyceny
Istnieje ryzyko btednej wyceny instrumentdw, polegajgce na zastosowaniu w modelu wyceny danych rynkowych zawierajacych btedy, co
moze spowodowac wykazanie wyceny instrumentow finansowych w portfelu nieodzwierciedlajacej ich wartosci godziwe;j.
—  ryzyko niedopasowania
Niedopasowanie pozycji zabezpieczanej i zabezpieczajacej, z powodu btednej oceny korelacji pomiedzy pozycjg zabezpieczang a
instrumentem zabezpieczajgcym, w szczegdlnosci wynika ze zmiany sktadu instrumentu zabezpieczajgcego (w szczegdlnosci zmiany
sktadu pozycji zabezpieczanej).
—  ryzyko bazy

Jest to mozliwosc zaistnienia zmian kursu instrumentu zabezpieczajgcego nieadekwatnych do zmian wartosci instrumentu bazowego.
—  ryzyko braku ptynnosci
Ryzyko to polega na niewystepowaniu jednoczesnego popytu i podazy wystarczajacych do zawarcia transakcji jednoczesnie na pozycjach
zabezpieczanych i zabezpieczajgcych.

Ryzyko inwestycji w tytuty uczestnictwa

W przypadku inwestowania w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wspdlnego inwestowania oprdcz ryzyk,

wiasciwych dla instrumentéw finansowych wchodzacych w sktad ich portfeli, wystepuja nastepujgce rodzaje ryzyk:

—  ryzyko braku wptywu na biezgcg strukture portfela inwestycyjnego i decyzje podejmowane przez zarzadzajacego — polega na braku
wptywu na sktad portfela i jego zmiany dokonywane przez zarzadzajacego funduszem zagranicznym lub instytucjg wspdlnego
inwestowania. Ponadto Fundusz nie ma wptywu na zmiany osoby zarzadzajacej instytucjg wspdlnego inwestowania oraz na zmiany
strategii inwestycyjnej i stylu zarzadzania taka instytucja.

—  ryzyko wynikajgce z braku dostepu do aktualnego sktadu portfela inwestycyjnego — zgodnie z regulacjami, jakim podlegaja fundusze
zagraniczne oraz instytucje wspdlnego inwestowania, s3 one zobowigzane ujawnia¢ skfad ich portfeli inwestycyjnych wytgcznie
periodycznie, co powoduje, iz zarzgdzajacy Funduszem, podejmujac decyzje o zakupie/sprzedazy tytutéw uczestnictwa, ma dostep
wytacznie do biezgcej wyceny aktywdw funduszu zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania oraz do historycznego sktadu
portfela tych instytucji. Powyzsze oznacza réwniez, ze nie jest mozliwe biezace okreslanie parametréow inwestycyjnych, w tym
poziomu ryzyka, danego funduszu zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania. W przypadku inwestowania przez
poszczegblne subfundusze w tytuty uczestnictwa Exchange Traded Funds Fundusz nie ma wptywu na zmiany parytetu alokacji
pomiedzy poszczegdlne instrumenty finansowe wchodzace w sktad zaktadanego portfela takich funduszy.

—  ryzyko ptynnosci — ryzyko to polega na niemoznosci zbycia okreslonej liczby tytutdéw uczestnictwa po cenie odzwierciedlajgcej ich
wartos¢ w ksiegach subfunduszy lub nabycia ich po cenie odzwierciedlajacej ich wartos$¢ rynkowa. Poszczegdlne sktadniki aktywow
mogg charakteryzowac sie niskg ptynnoscia, tzn. konieczno$é ich zbycia/nabycia w krétkim czasie moze wigzac sie z akceptacjg ceny
innej niz biezgca wartosé rynkowa. Jest to szczegdlnie istotny element ryzyka dla uczestnikdw Funduszu, ktéry — jako specjalistyczny
fundusz inwestycyjny otwarty — musi liczy¢ sie ze znacznymi wahaniami wptywéw/wyptywow srodkow.

— ryzyko wyceny — w przypadku inwestycji w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania
istnieje mozliwos¢, iz instytucje te dokonujg wyceny aktywow wchodzacych w sktad ich portfeli inwestycyjnych w sposéb odmienny
niz dokonywatyby jej subfundusze, gdyby lokowaty w te instrumenty bezposrednio.

—  ryzyko wyceny rynkowej — w przypadku tytutdw uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania,
bedacych przedmiotem notowan na rynku regulowanym, ryzyko wyceny rynkowej polega na nieodzwierciedlaniu przez notowania
wartosci aktywow netto funduszu zagranicznego/instytucji wspdlnego inwestowania przypadajacej na jeden tytut uczestnictwa.
Zazwyczaj tytuty uczestnictwa notowane sg z dyskontem w stosunku do wartosci aktywdw netto przypadajacej na tytut uczestnictwa.



—  ryzyko transakcji — Uczestnik powinien bra¢ pod uwage mozliwos¢ wptywu na wartos¢ jednostki uczestnictwa subfunduszy transakcji
zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem tytutéw uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji wspdlnego inwestowania, w
szczegblnosci mozliwos¢ opdznien w ich realizacji badz rozliczeniu, spowodowanych czynnikami niezaleznymi od Towarzystwa.

—  ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywow lub rynkéw w przypadku inwestycji w tytuty uczestnictwa — istnieje ryzyko znacznego
uzaleznienia wynikéw subfunduszy od wynikéw jednego lub kilku funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania.

3b)

przez jednostke zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy poziomami powinny nastapic:
Przeniesienia pomiedzy poziomami 1 i 2 dokonywane sg w przypadku pojawienia sie lub zaniku aktywnosci rynku dla poszczegdlnych

sktadnikéw lokat.

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

W okresie od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku oraz w okresie poréwnawczym od 1 stycznia 2024 roku do 31 grudnia 2024 roku
Subfundusz dokonywat transferéw instrumentéw finansowych pomiedzy 1 a 2 poziomem hierarchii wartosci godziwej:

Dtuzne papiery wartosciowe

Zanikniecie aktywnego rynku dla danego
instrumentu przy jednoczesnym
wystepowaniu wiarygodnej ceny

rynkowej z rynku nieaktywnego dla
instrumentu wycenianego lub
instrumentéw poréwnywalnych.

5170

1838

Zaniknigcie aktywnego rynku dla
danego instrumentu przy
jednoczesnym wystepowaniu
wiarygodnej ceny rynkowej z rynku
nieaktywnego dla instrumentu
wycenianego lub instrumentow
poréwnywalnych.

Akcje

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

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

Dtuzne papiery warto$ciowe

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

4 956

2611

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

3¢)

wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2 i poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej:

AKTYWA

Opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejsciowe wykorzystane w wycenie wartosci godziwej, w przypadku regularnych wycen

Listy zastawne (emitowane przez
krajowych emitentéw)

Modele wyceny zbudowane w oparciu o metode DCF (opisang w
punkcie 3f informacji dodatkowej), wykorzystujace krzywe dyskontowe
budowane w oparciu o kwotowania stawek rynku pienieznego i
terminowego. Modele wykorzystujg ceny instrumentéw wycenianych i
poréwnywalnych (obserwowalne na rynkach gietdowych i
pozagietdowych) w celu ustalenia adekwatnego poziomu spreadu
wykorzystywanego w wycenie.

Kwotowania instrumentéw rynku
pienieznego i terminowego,
obserwowane ceny instrumentéw
wycenianych i poréwnywalnych.

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

Modele wyceny zbudowane w oparciu o metode DCF, wykorzystujace
krzywe dyskontowe budowane w oparciu o kwotowania stawek rynku
pienieznego i terminowego oraz fixingi kwotowan obligacji skarbowych
Treasury BondSpot. Modele wykorzystujg ceny instrumentow
wycenianych i porownywalnych (obserwowalne na rynkach gietdowych
i pozagietdowych) w celu ustalenia adekwatnego poziomu spreadu
wykorzystywanego w wycenie.

Kwotowania instrumentow rynku
pienieznego i terminowego, fixingi
obligacji skarbowych Treasury
BondSpot, obserwowane ceny
instrumentéw wycenianych i
poréwnywalnych.

Instrumenty pochodne — SWAP na stope
procentowg

Woycena IRS odbywa sie przez zastosowanie modelu udostepnionego
przez Bloomberg z wykorzystaniem rekomendowanych ustawien
Bloomberga (Bloomberg Recommended Settings) dla wyceny IRS.

Stopy miedzybankowe, kontrakty
terminowe lub forward oraz stopy
swap dostosowane do jak najlepszej
wyceny zdefiniowanego IRS o danej
czestotliwosci ptatnosci i zmian stopy
procentowej.

Instrumenty pochodne — FX Forward

Wycena transakcji wymiany walut dokonywana jest metoda
zdyskontowanych przeptywoéw pienieznych. Otwarte pozycje forward
wyceniane s3 modelem zdyskontowanych przeptywoéw pienieznych
wynikajacych ze wzajemnych zobowigzan i naleznosci stron, ktére
zawarty transakcje. Wynik wyceny ujmowany jest jako niezrealizowany
zysk lub 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.

Srednie kursy walut NBP, punkty
swapowe, rynkowe stopy procentowe
(WIBOR)




Wedtug wartos$ci godziwej ustalonej jako najbardziej aktualna

na Dzien Wyceny WANJU (wartos¢ aktywdw netto na jednostke
uczestnictwa) certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, dostepna
w serwisie Bloomberg o godzinie 23.00 (dwudziestej trzeciej zero zero)

Jednostki uczestnictwa/tytuty czasu polskiego w Dniu Wyceny, z uwzglednieniem zdarzen majacych Wartosé JU/CI
artos¢
uczestnictwa w innych funduszach wptyw na warto$¢ godziwg powstatych miedzy momentem
udostepnienia, a godzing 23:00 Dni Wyceny. W przypadku braku
dostepnosci WAN (wartos$é aktywdw netto) na Jednostke uczestnictwa,
certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa w serwisie Bloomberg
przyjmuje sie tg warto$¢ z innego zrédta ustalonego z Depozytariuszem.
AKTYWA
Modele wyceny zbudowane w oparciu o metode DCF, wykorzystujace krzywe
. i L. dyskontowe budowane w oparciu o kwotowania stawek rynku pienieznego i Okresowe sprawozdania finansowe,
Dtuzne papiery wartosciowe . . , N . . . ' .
iery komercyjne terminowego oraz fixingi kwotowan obligacji skarbowych Treasury BondSpot. informacje ratingach (Moody's, S&P, Fitch)
- papier’
.p p Y . Modele wykorzystujg ceny instrumentéw wycenianych i poréwnywalnych oraz odpowiadajacych im poziomach PD
(obligacje emitowane przez : . : i . i
. J . (obserwowalne na rynkach gietdowych i pozagietdowych), model Altmana dla (probability of default) i LGD (loss-given-
emitentow krajowych oraz J . . . )
EBI) rynkéw wschodzacych (w pewnych przypadkach), skale ratingowe agencji default) agencji Moody's.
ratingowych i odpowiadajgce im poziomy PD i LGD oraz korekty ekspercie w celu
ustalenia adekwatnego poziomu spreadu wykorzystywanego w wycenie.

3d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia wartosci godziwej aktywow na poziomie 3.

Stan na poczatek okresu 18 84
Zwiekszenia, w tym: 1327 1360
Reklasyfikacja 1317 1345
Transakcje kupna - -
Emisje - -
Rozliczenia transakcji - -
Przychody z lokat 10 15
Dywidendy i inne udziaty w zyskach - -
Przychody odsetkowe 10 15

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - -

Zmniejszenia, w tym: 1210 1408
Reklasyfikacja 1051 1404
Transakcje sprzedazy 159 4
Wykupy - -
Rozliczenia transakcji - -
Koszty - -

Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Koszty pozostate - -

Stan na koniec okresu 185 18
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat - -
Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat 50 -18

Zyski lub straty ujete w wyniku z operacji 60 -3

Przeniesienia pomiedzy poziomami 1i 3 dokonywane sg w przypadku pojawienia sie aktywnosci rynku lub zaniku aktywnego rynku dla danego
instrumentu z jednoczesnym brakiem przestanek do wyceny na poziomie 2 hierarchii wartosci godziwej (brak wiarygodnej ceny rynkowej z
rynku nieaktywnego dla instrumentu wycenianego lub instrumentéw poréwnywalnych) dla poszczegdlnych sktadnikdéw lokat. Zasady oceny
aktywnosci rynku dla poszczegdlnych sktadnikdw lokat zostaty opisane w 1 nocie objasniajgcej niniejszego sprawozdania finansowego.
Przeniesienia pomiedzy poziomami 2 i 3 dokonywane sg w przypadku pojawienia sie lub zaniku przestanek (brak wiarygodnej ceny rynkowe;j z
rynku nieaktywnego dla instrumentu wycenianego lub instrumentéw poréwnywalnych) do wyceny na poziomie 2 hierarchii wartosci godziwej
dla poszczegdlnych sktadnikéw lokat.



W okresie od 1 stycznia 2025 roku 31 grudnia 2025 roku oraz w okresie poréwnawczym od 1 stycznia 2024 roku do 31 grudnia 2024 roku
Subfundusz dokonywat transferéw instrumentow finansowych pomiedzy 1,2 oraz 3 poziomem hierarchii wartosci godziwej:

Zanik aktywnego rynku dla danego instrumentu
i brak przestanek do wyceny na poziomie 2
Diuzne papiery wartosciowe 136 hierarchii wartos_m godZ|we! (brak wiarygodnej ; B

ceny rynkowej z rynku nieaktywnego dla
instrumentu wycenianego lub instrumentéw

poréwnywalnych).

Pojawienie sie aktywnego
rynku dla danego instrumentu
wycenianego na poziomie 3.

Pojawienie sie aktywnego rynku dla danego 150

Dtuzne papiery wartosciowe 284 h ; ol
instrumentu wycenianego na poziomie 3.

Brak przestanek do wyceny na

Brak przestanek do wyceny na poziomie 2 poziomie 2 hierarchii wartosci
hierarchii warto$ci godziwej (brak wiarygodnej godziwej (brak wiarygodnej
Dtuzne papiery warto$ciowe 1181 ceny rynkowej z rynku nieaktywnego dla 1345 ceny rynkowej z rynku
instrumentu wycenianego lub instrumentéw nieaktywnego dla instrumentu
poréwnywalnych). wycenianego lub instrumentow

poréwnywalnych).

Pojawienie sie przestanek do
wyceny na poziomie 2
hierarchii wartosci godziwej
(istnienie wiarygodnej ceny
rynkowej z rynku nieaktywnego
dla instrumentu wycenianego
lub instrumentow
poréwnywalnych).

Pojawienie sie przestanek do wyceny na
poziomie 2 hierarchii wartosci godziwej
Dtuzne papiery wartosciowe 767 | (istnienie wiarygodnej ceny rynkowej z rynku 1254
nieaktywnego dla instrumentu wycenianego lub
instrumentéw poréwnywalnych).

3e) Kwota tacznych zyskow i strat aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej.

Za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2025 roku kwota tacznych zyskow lub strat dla wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3
hierarchii wartosci godziwej, ujeta w wyniku z operacji i ktora jest przypisywana zmianie niezrealizowanych zyskéw lub strat zwigzanych z
aktywami lub zobowigzaniami posiadanymi na koniec okresu sprawozdawczego wynosita 60 tysiecy ztotych.

3f) Opis procesu wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej przeprowadzonego przez fundusz.
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 godziwej. Klasyfikacja przeprowadzana jest przy
kazdej wycenie danego instrumentu, a szczegétowy opis procesu wyceny i dane wejSciowe na poziomie 3 opisany jest ponizej.
Modele wyceny zbudowane sg w oparciu o metode DCF i wykorzystujg 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 porownywalnych (obserwowane 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.
Wycena odbywa sie wg nastepujgcych krokéw:
e na ostatni dzien, w ktérym wycena instrumentu wycenianego byta przeprowadzana zgodnie z metodyka wyceny na poziomie 2
hierarchii wartosci godziwej wyznaczany jest poziom z-spreadu (zs1 — z-spread rynkowy)
na ten sam dzien ustalany jest rating emitenta i dokonywana jest wycena instrumentu za pomocg modelu PD i LGD,
e na podstawie ceny ustalonej w punkcie 2 powyzej, wyznaczany jest poziom z-spreadu dla wyceny modelem PD i LGD (zs2 — z-
spread modelowy),
e odejmujac od wartosci z-spreadu modelowego (zs2) wartosci z-spreadu rynkowego (zs1) wyznaczana jest warto$¢ wskaznika
kalibrujgcego (WK), ktéry moze mieé wartos$¢ zarowno dodatnig jak i ujemna.
e nadzien wyceny instrumentu, po ustaleniu jego ceny brudnej na podstawie modelu PD i LGD, na podstawie tej ceny wyliczany jest
z-spread (zs3),
e  od otrzymanej wartosci z-spreadu (zs3) odejmowana jest warto$¢ wskaznika kalibrujgcego (WK), uzyskujgc nowa wartos¢ z-spread
(zs4),



e  ustalona nowa wartosc¢ z-spreadu (zs4) wykorzystywana jest do okreslenia ceny brudnej wycenianego instrumentu,
Finalng wartoscig godziwg instrumentu wycenianego modelem poziomu 3 hierarchii wartosci godziwej jest cena czysta wycenianego
instrumentu, czyli cena brudna pomniejszona o naroste na dzien wyceny odsetki, dodatkowo powiekszona o warto$¢ opcji call i/lub
pomniejszona o wartos¢ opcji put (jesli instrument te opcje zawiera).

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

Gtéwnymi determinantami wyceny na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej s3 ratingi kredytowe okreslone na bazie modelu Altmana (z-
score) lub, w przypadku kiedy model Altmana nie znajduje zastosowania, ekspercka ocena ryzyka kredytowego (dalej jako ,,Metoda
ekspercka”) danego emitenta i okreslenie na jej podstawie spreadu kredytowego, a nastepnie ratingu kredytowego wtasciwego dla tego
poziomu spreadu kredytowego.

Model Altmana

Rating kredytowy okresla sie na date wyceny (dalej jako ,Ratingl”). Dzieki okreslonemu Ratingl mozemy finalnie okresli¢ spread kredytowy
na date wyceny, ktéry stuzy do wyceny danego instrumentu na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej. Kluczowa zmienng nieobserwowalng
wptywajaca na finalny poziom spreadu kredytowego jest wiec Ratingl, za pomoca ktérego badamy scenariusze, w ktérych sytuacja kredytowa
emitenta ulega poprawie skutkujgcej wzrostem Ratingul oraz pogorszeniu sytuacji kredytowej emitenta skutkujgcego skutkujgcej spadkiem
Ratingul i oszacowanie nowego poziomu spreadu kredytowego dla nowych poziomdéw Ratingul w obu opisanych sytuacjach. Na dzien 31
grudnia 2025 roku nie byto instrumentéw finansowych wycenianych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej z uzyciem modelu Altmana.

Metoda ekspercka

Ryzyko kredytowe emitenta jest okreslane na date wyceny przez komitet kredytowy niezaleznego podmiotu wyceniajgcego (dalej jako
»Komitet”) ekspercko i jest rezultatem dyskusji pomiedzy cztonkami Komitetu. Analiza wrazliwosci dla 1 instrumentu wycenianego metoda
ekspercka na poziomie 3 wartosci godziwej objeta okreslenie Ratingl wtasciwego dla okreslonego ekspercko poziomu spreadu kredytowego
danego instrumentu, a nastepnie badanie sytuacji, w ktdrej sytuacja kredytowa emitenta ulega poprawie skutkujgcej wzrostem Ratingul
oraz pogorszeniu sytuacji kredytowej emitenta skutkujgcej spadkiem Ratingul i oszacowanie nowego poziomu spreadu kredytowego dla
nowych poziomdéw Ratingul w obu opisanych sytuacjach.

Efekty badan dla instrumentu wycenianego na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej metodg eksperckg prezentuje ponizsza tabela:

Tabela — Analiza wrazliwosci cen oraz spreadéw kredytowych instrumentéw wycenianych na dzien bilansowy na 3 poziomie hierarchii
wartosci godziwej na zmiane zmiennych nieobserwowalnych

SyrEeh e Poprawa ratingu (1 poziom w datach ceny rynkowej i Pogorszenie ratingu (1 poziom w datach ceny rynkowej i
wyceny) wyceny)
M ISIN
ctods : Rt ?nat Cena Spread R || G Cena Spread G SfpreEE Ratingl il Cena | Spread Gaie S
ngl Zg P ngl | ng2 P (B, %) | (A; pkt %) g ng2 P (A, %) | (4; pkt %)
Ekspercka | PLABO0000118 B2 101,03 1,70% B1 101,82 | 1,00% | 0,78% -0,70% B3 100,35 | 2,30% | -0,67% 0,60%
Ekspercka | PLDMDVL00145 B3 100,21 | 0,95% B2 100,34 | 0,60% | 0,13% -0,35% Caa 100,01 | 1,50% | -0,20% 0,55%

W przypadku wyceny metoda eksperckg i poprawy Ratingul, spread kredytowy w powyzszych przypadkach zmniejsza sie (Spread (4, pkt %)
odzwierciedlajac mniejsze ryzyko kredytowe emitenta, co przektada sie na wzrost wyceny (Cena (A, %). W sytuacji pogorszenia Ratingul w
powyzszych przypadkach spread kredytowy ulega rozszerzeniu (Spread (A, pkt %) odzwierciedlajac wzrost ryzyka kredytowego emitenta, co
przektada sie na spadek wyceny (Cena (A, %).

4) Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuacje
majatkowa i finansowa, ptynnos$¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ funduszu, przy czym w przypadku, gdy wystapity

4a) Korekty btedéw podstawowych.
Nie wystapity.
4b) Wskazania korekt wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym.
Nie wystapity.
4c) Wskazanie przypadkow zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym.
Nie wystapity.
4d) Wskazanie przypadkow nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.
Nie wystgpity.

5) W przypadku niepewnosci, co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci, opis tych niepewnosci oraz wskazanie czy sprawozdanie
finansowe zawiera korekty z tym zwigzane
Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Subfundusz w dajacej sie przewidzieé
przysztosci tj. przez okres 12 miesiecy od daty bilansowej. Nie istniejg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci
Subfunduszu.

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

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




5c) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych wartos¢ aktywéw Subfunduszu.
Nie dotyczy.

5d) Informacje o aktywach Subfunduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub wystepuja opdznienia w regulowaniu odsetek
lub innych zobowigzan umownych.
Nie dotyczy.

5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych.
Na dzien bilansowy Subfundusz nie naruszyt limitéw inwestycyjnych okreslonych w Ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 r. oraz limitéw okreslonych w Statucie Funduszu.
Natomiast w okresie sprawozdawczym miaty miejsce przekroczenia wykazane ponize;j:

Wskazanie Wartos$¢ »
Wartos¢
Data Data Nr charakteru maksymalnego s . .
. . . s A zaangazowania Typ Powadd
powstania | dostosowania | naruszonego | naruszonego | Min | Max zaangazowania w . . .
. . . : . X wmomencie | przekroczenia | przekroczenia
przekroczenia | przekroczenia artykutu ograniczenia trakcie trwania dostosowania
inwestycyjnego przekroczenia limitu
Ustawa o Ud(;'j;:;?i?:m
PPK art.40 . ! ) Zmiana wartosci
ust.1 moze byc sktadnikéw
2025-01-30 2025-01-31 ’ mniejszy niz 85% | 100% 84,86% 85,86% pasywne X
pkt.1/art.44 . portfela, zmiana
85% wartosci
ust.1pkt.2 ¢ AKVWOW ceny
Statutu YW
funduszu
Ustawa o Czesc
PPKart.37 | kapitatowa: Nie
o o ust.13 wiecej niz 20% 0 o N o Sprzedaz spoétek
2025-02-20 2025-02-24 pkt.2/art.44 w akcjach z 0% | 20% 20,23% 19,10% aktywne Zindeksu Wig20
ust.15 pkt.2 indeksu
Statutu mWIG40

6) Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wptyna¢ na ocene sytuacji majagtkowej,
finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian

Catkowita ekspozycja Subfunduszu obliczana jest przy zastosowaniu metody zaangazowania, zgodnie z zasadami okreslonymi w

Rozporzadzeniu Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 18 listopada 2020 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkdéw
prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2020 r., poz. 2103 z pdzn. zm.).

Metoda zaangazowania 101% 100% 105% 101%

Istotnym czynnikiem wptywajacym na wyniki finansowe Subfunduszu jest wojna na Ukrainie. Sytuacja za wschodnig granicg przyczynita sie do
ostabienia wzrostu gospodarczego oraz do wzrostu inflacji zaréwno w Polsce jak i w skali globalne;j.

Dziatania wojenne trwaja nadal i moga negatywnie oddziatywaé na rynki finansowe. Przetozy¢ sie to moze na istotny spadek wyceny jednostek
uczestnictwa Subfunduszu.
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