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SZANOWNI PANSTWO,

przedstawiamy prospekt informacyjny Allianz Polska Otwartego Funduszu Emerytalnego (dalej ,Fundusz”), zarzgdzanego przez Powszechne Towarzy-
stwo Emerytalne Allianz Polska Spotke Akcyjng. Znajdg w nim Panstwo informacje na temat wynikéw dziatalnosci inwestycyjnej Funduszu w 2025 roku,
jak réwniez zatwierdzone sprawozdanie finansowe za rok ubiegty, aktualny statut Funduszu oraz deklaracje zasad polityki inwestycyjnej i celu inwesty-
cyjnego Funduszu.

Rok 2025 byt wyjgtkowo dobry dla cztonkéw Funduszu, w okresie od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku inwestycje Funduszu wygenerowaty
stope zwrotu wynoszqcq 42,31%, co przetozyto sie na wzrost jednostki rozrachunkowej w takiej samej wysokosci. Stopa zwrotu od poczqgtku dziatalnosci
Funduszu do dnia 31 grudnia 2025 roku wyniosta 795,4%.

Wzrost cen instrumentdéw finansowych bedgcych w portfelu Funduszu, sprawit, ze pomimo zwiekszajgcych sie z roku na rok odptywoéw z Funduszu,

w szczegdlnosci w zwigzku z przenoszeniem do ZUS Srodkéw w ramach tzw. suwaka bezpieczenhstwa oraz wyptatami dla beneficjentéw po $mier-

ci cztonkdéw Funduszu, wartos$¢ oszczednosci emerytalnych pod zarzgdzaniem wzrosta z 54,1 mld zt na koniec 2024 roku do 73,9 mld zt na koniec

2025 roku, tj. 0 36,7%. Po wdrozeniu reformy emerytalnej w 2014 roku, ktéra zaktadata w szczegolnosci dobrowolnos$é odprowadzania sktadki do otwar-
tego funduszu emerytalnego oraz uruchomienie tzw. suwaka bezpieczenstwa, saldo rozliczen z cztonkami Funduszu pozostaje ujemne.

W 2025 roku Fundusz odnotowat odptyw aktywéw o wartosci ponad 3,52 mld ztotych z powodu przenoszenia $rodkéw do ZUS w ramach tzw. su-

waka bezpieczenstwa. Naptyw sktadek cztonkowskich z Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych wynidst zas w tym okresie 1,07 mld zt. Dla poréwnania

w 2024 roku wartosci te wynosity odpowiednio 2,85 mld zt oraz 1,08 mld zt.

Na koniec 2025 roku liczba cztonkéw Funduszu wynosita ponad 3,06 mln. Sktadka emerytalna podlegajgca przekazaniu do Funduszu wptyneta zas

na 0,45 mln rachunkéw. Wsréd tych rachunkéw sg gtéwnie rachunki oséb, ktére ztozyty oswiadczenie o przekazywaniu sktadki do OFE, a takze tych,
ktdre rozpoczety prace po reformie emerytalnej w 2014 roku i przystgpity do OFE dobrowolnie. Dla poréwnania liczba cztonkéw Funduszu na koniec
2024 roku wynosita blisko 3,14 mln, zas$ liczba rachunkéw, na ktére zostata przekazana sktadka, wynosita blisko 0,5 mln.

ZARZADZANIE AKTYWAMI FUNDUSZU

Rok 2025 uptyngt pod znakiem rosngcych podziatéw na Swiecie oraz eskalacji napieé¢ miedzy najwiekszymi mocarstwami. Powrét Donalda Trumpa do
Biatego Domu otworzyt nowy rozdziat w globalnej polityce, charakteryzujgcy sie protekcjonizmem i twardymi negocjacjami handlowymi, zwtaszcza wo-
bec Chin i Unii Europejskiej. W rezultacie obserwujemy nasilenie wojen handlowych, wprowadzanie nowych cet oraz presje na partneréw handlowych
USA, co prowadzi do zmian w globalnych tancuchach dostaw i wzrostu kosztéw produkgji. Te czynniki wptywajg na tempo wzrostu gospodarczego oraz
dynamike inflacji. Jednoczesnie utrzymujq sie konflikty zbrojne, zwtaszcza w Ukrainie i na Bliskim Wschodzie, co podnosi poziom niepewnosci i ryzyka
politycznego na catym $wiecie.

Poczqgtek roku przyniést gwattowny wzrost niepewnosci wywotanej szczegotami polityki celnej administracji Donalda Trumpa, znanej jako Liberation
Day. W konsekwencji w pierwszej potowie roku nastgpita rewizja w dét oczekiwan co do perspektyw wzrostu gospodarczego na $wiecie, szczegélnie

w Stanach Zjednoczonych. Jednak w miare postepujgcych negocjacji handlowych miedzy krajami, pierwotne negatywne scenariusze zostaty ztagodzo-
ne, a uczestnicy rynku zaczeli dostrzegaé coraz lepsze perspektywy gospodarcze na catym swiecie. Mimo globalnej niepewnosci, tempo wzrostu gospo-
darczego ulega stopniowej normalizacji. Wedtug wstepnych danych dla Stanéw Zjednoczonych dla roku 2025 oraz prognoz dotyczqgcych roku 2026 dy-
namika wzrostu PKB przekracza 2%, a nowym motorem wzrostu sq i bedq inwestycje w sektorze sztucznej inteligenciji.

Strefa euro wykazuje sie nieco nizszq dynamikg wzrostu w poréwnaniu do USA i dla niej analogiczne wskazniki dla roku 2025 i 2026 ksztattujq sie na po-
ziomie nieco powyzej 1%. Jest to efektem stabngcego eksportu i ostroznosci inwestycyjnej w warunkach utrzymujgcej sie niepewnosci geopolitycznej,
rosnqcej konkurencyjnosci przemystu chinskiego, zwtaszcza samochodowego, oraz wcigz wysokich cen surowcoéw energetycznych.

W odpowiedzi na umiarkowane tempo wzrostu i wygasanie presji inflacyjnej, banki centralne na swiecie kontynuujqg tagodnq polityke pieniezng. W 2025
roku amerykanska Rezerwa Federalna po trzech kwartatach przerwy wznowita cykl obnizek stép procentowych, pozostawiajqc przestrzen do dalszych
cie¢ w roku 2026. Zgodnie z oficjalnymi komunikatami Europejski Bank Centralny dokonat juz docelowej redukcji kosztu pienigdza w tym cyklu i rynek nie
oczekuje juz w najblizszym czasie dalszych dziatan z jego strony.

Polska gospodarka zdecydowanie wyréznia sie na tle $wiata i regionu Europy $Srodkowo-Wschodniej, utrzymujqc relatywnie wysokie tempo wzrostu go-
spodarczego. Wedtug wstepnych danych wzrost PKB w 2025 roku wynidst 3,6%, co byto efektem silnych inwestycji publicznych oraz naptywu srodkéw

z Unii Europejskiej. Dodatkowo, wzrost realnych wynagrodzen i stabilizacja inflacji sprzyjajg konsumpcji krajowej. Rok 2026 pod tym wzgledem wyglgda
podobnie. W wietle spadajgcej inflacji Rada Polityki Pienieznej kontynuowata proces obnizek stop procentowych, pozostawiajgc przestrzen do dalsze-
go tagodzenia polityki monetarnej takze w 2026 roku. Rysg na tym jednoznacznie pozytywnym scenariuszu wydaje sie by¢ sytuacja budzetowa. Wydat-
ki zwigzane z obronnosciq byty gtéwnym zrédtem wzrostu deficytu powyzej 3%, ale przy dobrej dynamice PKB oraz w srodowisku podwyzszonych po-
ziomoéw deficytéw innych gospodarek sq to wielkosci, ktére nie budzg wiekszego zaniepokojenia agencji ratingowych i inwestoréw.

Polskie aktywa pozostajq atrakcyjne dla inwestoréw zagranicznych, cho¢ okresowe odptywy kapitatu sg widoczne w momentach wzrostu globalnej
awersji do ryzyka. tagodna polityka monetarna prowadzona przez amerykanski FED sprzyja ostabianiu dolara, co jest jednym z gtéwnych katalizato-
réw naptywu kapitatu na rynki rozwijajgce sieg, do ktérych zaliczana jest wcigz Polska. W potgczeniu ze zdrowymi fundamentami nie dziwi fakt, ze pol-
ska gietda byta jedng z najlepszych na $wiecie. Indeks WIG wzrdst w 2025 roku o ponad 47%, a indeks najwiekszych spétek tj. WIG20, koncentrujgcy na-
ptywy ze strony inwestoréw zagranicznych, dat zarobic¢ ponad 52%. Stopy zwrotu osiggniete na rynkach rozwinietych byty duzo nizsze: amerykanski S&P
i europejski Eurostoxx daty zarobi¢ odpowiednio jedynie 18,2% i 21,4%. Z punktu widzenia krajowego inwestora, te stopy bytyby jeszcze nizsze, ze wzgle-
du na umacniajgcego sie ztotego, przede wszystkim wobec amerykanskiego dolara.

Réwniez dla krajowych inwestoréw lokujgcych kapitat na rynku dtuznym rok 2025 mozna zaliczy¢ do bardzo udanych. Obnizki stop dokonane przez
Rade Polityki Pienieznej byty wsparciem dla spadku rentownosci i wzrostu cen obligacji. W rezultacie stopa zwrotu z indeksu obligacji skarbowych FTSE
wyniosta 9,7%. Dobra koniunktura na rynku akgcji czesto idzie w parze ze wzrostami wycen takze dla obligacji korporacyjnych emitowanych przez noto-
wane spoétki. Dlatego tez miniony rok mozna zaliczy¢ do bardzo udanych réwniez dla tej klasy aktywow pod kgtem osiggnietych stop zwrotu, ktére oka-
zaty sie wyzsze niz wynikatoby to z nominalnego poziomu oprocentowania tych obligagji.

Z uwagi na ustawowy zakaz inwestowania w dtuzne papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, stopa zwrotu osigg-
nieta przez Fundusz w duzej mierze zalezata od sytuacji na rynkach akcyjnych, co pozwolito nam wygenerowac w 2025 roku stope zwrotu w wysokosci
42,31%. W okresie 3-letnim udato sie podwoi¢ wartos¢ jednostki: w okresie od 30.12.2022 r. do 31.12.2025 r. stopa zwrotu Funduszu wyniosta 103,27%.
Wyniki te z nawigzkqg pozwolity na utrzymanie realnej wartosci inwestycji, gdyz inflacja w Polsce w okresie rocznym i 3-letnim wynosita odpowiednio
2,4% oraz okoto 14%.

Fundusz, w wyniku przeprowadzonych reform systemu emerytalnego oraz ograniczen inwestycyjnych, posiada w portfelu inwestycyjnym w zdecydo-
wanej wiekszosci akcje spoétek polskich. Na koniec roku 2025 udziat akcji notowanych na krajowym rynku w aktywach Funduszu wynosit ponad 80,2%,

a na rynkach zagranicznych okoto 10,2%. Pozostata cze$¢ aktywoéw Funduszu zainwestowana byta w instrumenty dtuzne, w tym obligacje korpora-
cyjne, komunalne oraz depozyty. Struktura portfela akcyjnego nie zmienita sie istotnie w stosunku do poprzedniego roku. Najwiekszymi pozycjami

w portfelu Funduszu na koniec roku byty akcje spétek: PKO Banku Polskiego S.A. (8,67%), Orlen S.A. (7,54%), LPP S.A. (4,22%), KGHM Polska Miedz S.A.



(3,98%) oraz Santander Bank Polska S.A. (3,94%). Po stronie dtuznej systematycznie pracowaliémy nad dywersyfikacjq ryzyka kredytowego. Na koniec
2025 roku Fundusz posiadat w swoim portfelu instrumenty wyemitowane przez 32 podmioty reprezentujgce 12 sektoréw gospodarki.

Na koniec 2025 roku Fundusz byt akcjonariuszem 62 spétek z udziatem przekraczajgcym 5% w gtosach. Podobnie jak w minionym roku, widoczna byta
duza aktywno$¢ Funduszu w obszarze tadu korporacyjnego, ktéra przejawiata sie przede wszystkim poprzez wykonywanie prawa gtosu na walnych
zgromadzeniach akcjonariuszy spétek z portfela Funduszu. W 2025 roku Fundusz Allianz Polska OFE byt obecny na 162 zgromadzeniach akcjonariuszy
i obligatariuszy. Wykonywanie prawa gtosu jest integralng czescig procesu inwestycyjnego, a aktywnos$é ta ma na celu dbatos¢, aby organy spétki oraz
inni akcjonariusze w swych dziataniach nie naruszali intereséw cztonkéw Funduszu.

PLANOWANE KIERUNKI DZIALALNOSCI INWESTYCYJNE)

Po niezwykle udanym dla inwestoréw roku 2025 wcigz oczekujemy dodatnich stép zwrotu na rynku akgji, cho¢ w mniejszej skali. Rynki finansowe po-
winny by¢ wcigz wspierane przez tagodngq polityke pieniezng bankéw centralnych. Gospodarki $wiatowe znajdujq sie jednak w réznych momentach cy-
klu koniunkturalnego, dlatego reakcje wtadz monetarnych mogg sie rézni¢. W tym konteksécie ogromne znaczenie bedq miaty decyzje i polityka prowa-
dzona przez przysztego prezesa Rezerwy Federalnej, Kevina Warsha, ktéry w styczniu tego roku zostat nominowany na to stanowisko przez prezydenta
Donalda Trumpa. Bardziej restrykcyjne nastawienie do polityki monetarnej moze zmienié perspektywy ksztattowania sie relatywnej sity dolara amery-
kanskiego, co moze mie¢ ogromne przetozenie na nastawienie inwestoréw do aktywow oraz naptyw kapitatu na rynki akcyjne, w tym w szczegdlnosci
rynek krajowy.

Oczekujemy duzej zmiennosci rynkowej, bedqgcej wynikiem niepewnosci. Powodem tej niepewnosci zaréwno dla bankéw centralnych, jak i inwestorow,
pozostanie polityka gospodarcza poszczegdlnych panstw, ukierunkowana na wzmocnienie konkurencyjnosci poszczegélnych branz czy gospodarek,
zwtaszcza na arenie miedzynarodowej. Duzym znakiem zapytania bedzie réwniez sposéb monetyzacji naktaddw inwestycyjnych zwigzanych z rozwo-
jem sztucznej inteligencji, ich wptyw na procesy biznesowe, konkurencyjnos$¢ poszczegdlnych gatezi przemystu i ustug oraz, co bardzo wazne, na rynek
pracy. Oczekujemy réwniez dalszej znaczqgcej podazy akcji ze strony obecnych akcjonariuszy, podobnie jak byto to w 2025 roku, a ktéra to podaz napo-
tykata na silny popyt zaréwno ze strony krajowych jak i zagranicznych inwestoréw.

Ciggtym zrédtem niepewnosci jest dalszy rozwdj sytuacji wojennej w Ukrainie. Ksztatt oczekiwanego przez rynki finansowe zakonczenia wojny moze
mie¢ kluczowe znaczenie z punktu widzenia postrzegania przez inwestoréw tej czesci Europy oraz Polski jako kraju bezposrednio graniczgcego z krajem
objetym konfliktem zbrojnym.

Atak USA i Izraela na Iran w lutym 2026 roku zmienit dotychczasowe otoczenie inwestycyjne, wprowadzajgc podwyzszony poziom niepewnosci geopoli-
tycznej na globalne rynki finansowe. W zaleznosci od dalszego rozwoju wydarzen — od szybkiej deeskalacji po przedtuzajqcy sie konflikt - wptyw na in-
flacje i wzrost gospodarczy moze by¢ bardzo rézny. Kluczowe bedzie monitorowanie sytuacji i jej rynkowych konsekwencji.

Dynamicznie zmieniajgce sie Srodowisko gospodarcze i geopolityczne bedzie z pewnosciq ograniczato horyzont inwestycyjny oraz stanowic bedzie wy-
zwanie dla prowadzonej dziatalnosci inwestycyjnej. Mimo tak istotnych wyzwan uwazamy, ze akcje sq wcigz bardzo atrakcyjng formq inwestycji i dajg
znaczny potencjat wzrostu w Srednim i dtugim terminie. Oczekujemy jednak zréznicowanych stép zwrotu miedzy rynkami i sektorami, dlatego kluczowa
bedzie wtasciwa selekcja sektoréw i spétek do portfela. Naczelne kryterium w doborze akgji stanowié¢ bedzie m.in. analiza fundamentalna, uwzglednia-
jaca: perspektywy rozwoju spotek, zdolnos¢ do generowania zyskoéw i wyptacania dywidendy, pozycje rynkowg wobec konkurencji oraz jakos$¢ kadry za-
rzqdzajqce;j. Stosujgc powyzsze kryteria, bedziemy staraé sie poszerzac takze portfel akcji zagranicznych, szczegélnie w tych sektorach, w ktérych brak
jest wtasciwej reprezentacji na rynku krajowym, a w ktérych Fundusz upatruje ponadprzecietnego wzrostu wartosci. Zamierzamy rowniez nadal ktasé
zwiekszony nacisk na dalsze poszukiwanie mozliwosci inwestycyjnych wsréd emitentéw instrumentéw dtuznych innych niz Skarb Panstwa, w celu zwiegk-
szenia i ustabilizowania mozliwej do osiggnigcia stopy zwrotu. Przy doborze instrumentéw dtuznych do portfela bedziemy kierowaé sie mozliwie najwyz-
szq oferowang premig w rentownosci w stosunku do obligacji rzgdowych, przy jok najnizszym ryzyku kredytowym. Zachowanie sie rynku obligacji skar-
bowych pozostanie istotnym punktem odniesienia w ocenie perspektyw osiggania zyskéw z instrumentéw dtuznych emitowanych przez inne podmioty.
Obok maksymalizacji wartosci jednostki rozrachunkowej naszym celem inwestycyjnym pozostaje utrzymywanie mozliwie niskiego poziomu ryzyka inwe-
stycyjnego. Sktad czesci dtuznej Funduszu bedzie uzalezniony m.in. od oczekiwanych zmian poziomu krzywej dochodowosci i oceny kondycji finansowej
emitentéw, a takze bedzie nadal podlegat kontroli pod kgtem éredniego czasu trwania. Scistej kontroli bedzie podlegato ryzyko wyptacalnoéci emiten-
téw instrumentéw dtuznych.

W celu maksymalizowania osigganych stép zwrotu Fundusz bedzie réwniez analizowat mozliwosci inwestowania w inne klasy aktywoéw niz dotychczas
posiadane, a na ktére zezwala ustawa o organizagji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych. Dotyczy to miedzy innymi instrumentéw dtuznych z ryn-
kéw zagranicznych, denominowanych w walutach obcych, z uwzglednieniem wysokiej ptynnosci lokat, jakq takie rynki mogqg oferowaé oraz mozliwosci
wiekszego zdywersyfikowania portfela Funduszu.

Dziekujemy za zaufanie, jakim nas Panstwo obdarzyli i powierzenie nam swoich oszczednosci. Mamy nadzieje, ze prezentowana powyzej informacja
jest wyczerpujgcym podsumowaniem minionego roku, a osiggniete wyniki inwestycyjne Funduszu oraz planowana polityka inwestycyjna potwierdzajg
stuszno$¢ dokonanego przez Panstwa wyboru.

Tres$¢ prospektu oraz wiecej informacji o dziatalnosci Funduszu znajdg Panstwo na naszej stronie internetowej www.allianz.pl/pte.

Z wyrazami szacunku

ZBIGNIEW SWIATEK MACIEJ KARASINSKI AGNIESZKA MARYNOWSKA
PREZES ZARZADU CZLONEK ZARZADU CZtONEK ZARZADU
/podpisano kwalifikowanym /podpisano kwalifikowanym /podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym/ podpisem elektronicznym/ podpisem elektronicznym/

Warszawa, 23 kwietnia 2026 r.



STATUT ALLIANZ POLSKA

OTWARTEGO FUNDUSZU EMERYTALNEGO

Obowiqzuje od 12 marca 2026 r.

l. POSTANOWIENIA OGOLNE

§1.

Niniejszy Statut okresla cele i zasady funkcjonowania Allianz Polska Ot-
wartego Funduszu Emerytalnego, zwanego dalej Funduszem.

§2.

1. Fundusz prowadzi dziatalnos$¢ pod nazwg ,Allianz Polska Otwarty
Fundusz Emerytalny”.

2. Fundusz moze uzywaé skréoconej nazwy w brzmieniu ,Allianz Polska
OFE".

§ 3.

1. Fundusz zostat utworzony w 1999 roku na podstawie zezwolenia
Urzedu Nadzoru nad Funduszami Emerytalnymi i prowadzi dziatal-
nosc¢ zgodnie z przepisami ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 roku
o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych, zwanej dalej
Ustawq oraz niniejszego Statutu.

2. Niniejszy Statut zostat uchwalony przez Walne Zgromadzenie Ak-
cjonariuszy ,Powszechnego Towarzystwa Emerytalnego Allianz Pol-
ska” Spétka Akcyjna i zatwierdzony przez Urzgd Nadzoru nad Fun-
duszami Emerytalnymi.

§ 4.

Fundusz posiada osobowos¢ prawnag.

§5.

Przedmiotem dziatalnosci Funduszu jest gromadzenie Srodkéw pieniez-
nych iich lokowanie, z przeznaczeniem na wyptate cztonkom Fundu-
szu emerytury po osiggnieciu przez nich wieku emerytalnego oraz eme-
rytury czes$ciowej, o ktérych mowa w ustawie z dnia 17 grudnia 1998 r.
o emeryturach i rentach z Funduszu Ubezpieczen Spotecznych, lub
okresowej emerytury kapitatowej, o ktérej mowa w ustawie z dnia 21 li-
stopada 2008 r. o emeryturach kapitatowych.

2. Towarzystwo wykonuje uprawnienia i obowigzki wynikajgce z za-
rzqgdzania Funduszem i jego reprezentacji na zasadach okreslonych
w niniejszym Statucie oraz przepisach Ustawy.

§9.

1. Kapitat zaktadowy Towarzystwa wynosi 398.872.992,00 ztote (stow-
nie: trzysta dziewiecdziesigt osiem milionéw osiemset siedemdzie-
sigt dwa tysigce dziewiecset dziewieédziesigt dwa).

2. Kapitat zaktadowy dzieli sie na 541.947 (stownie: pieéset czterdzie-
$ci jeden tysiecy dziewiecset czterdziesci siedem) akgji imiennych
nieuprzywilejowanych.

3. Warto$¢ nominalna jednej akcji wynosi 736 ztotych (stownie: sie-
demset trzydziesci szes¢).

§10.

Towarzystwo ma siedzibe w Warszawie, ul. Inflancka 4B,
00-189 Warszawa.

§11.

Akcjonariuszami Towarzystwa sq:

1) Towarzystwo Ubezpieczen i Reasekuracji Allianz Polska Spétka Ak-
cyjna z siedzibg w Warszawie, posiadajgce 56.660 (stownie: pigé-
dziesiqt szesc tysiecy szes$éset szes$édziesigt) akcji imiennych nie-
uprzywilejowanych o wartosci nominalnej 736 (stownie: siedemset
trzydziesci sze$¢) ztotych kazda, o tgcznej wartosci nominalnej
41.701.760 (stownie: czterdziesci jeden milionéw siedemset jeden ty-
siecy siedemset sze$c¢dziesiqt) ztotych,

2) Towarzystwo Ubezpieczen Allianz Zycie Polska Spétka Akcyjna z sie-
dzibg w Warszawie, posiadajgce 485.287 (stownie: czterysta osiem-
dziesiqt piec tysiecy dwiescie osiemdziesigt siedem) akgji imiennych
nieuprzywilejowanych o wartosci nominalnej 736 (stownie: siedem-
set trzydziesci sze$¢) ztotych kazda, o tgcznej wartosci nominalnej
357.171.232 (stownie: trzysta piecdziesigt siedem miliondéw sto sie-
demdziesigt jeden tysiecy dwiescie trzydziesci dwa) ztote.

Ill. REPREZENTACJA FUNDUSZU

§ 6.

Fundusz prowadzi dziatalno$é na terenie Rzeczypospolitej Polskiej i za
granicg.

§7.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Il. ORGANY FUNDUSZU

§8.

1. Organem Funduszu uprawnionym do zarzqdzania Funduszem
oraz do jego reprezentacji w stosunkach z osobami trzecimi jest Po-
wszechne Towarzystwo Emerytalne Allianz Polska Spétka Akeyj-
na z siedzibg w Warszawie, zwane dalej Towarzystwem.

§12.
Do reprezentowania Funduszu upowaznione sg nastepujgce osoby:

1) dwaj cztonkowie Zarzgdu Towarzystwa tgcznie,
2) jeden cztonek Zarzqgdu Towarzystwa tgcznie z prokurentem.

IV. DEPOZYTARIUSZ FUNDUSZU

§13.

Depozytariuszem Funduszu jest Deutsche Bank Polska S.A. z siedzibg
w Warszawie, Al. Armii Ludowej 26, 00-609 Warszawa.



V. OPLATY PONOSZONE PRZEZ
CZEONKOW FUNDUSZU

§14.

1. Fundusz pobiera od cztonkéw Funduszu optaty w wysokosci i na za-
sadach okreslonych w Ustawie oraz Statucie.
2. Optaty pobierane przez Fundusz przekazywane sq do Towarzystwa.

§15.

1. Ze sktadki wnoszonej przez cztonka Fundusz dokonuje potrgcenia
kwoty stanowigcej rownowartosc:
1) 1,75 % kwoty sktadki do dnia 11 maja 2023 roku,
2) 0,75 % kwoty sktadki od dnia 12 maja 2023 roku.
2. Potrgcenie kwoty sktadki nastepuje przed jej przeliczeniem na jed-
nostki rozrachunkowe.

§16.

(skreslony)

VI. KOSZTY OBCIAZAJACE FUNDUSZ

§17.

1. Dziatalno$¢ Funduszu finansowana jest bezposrednio z aktywow
Funduszu oraz ze Srodkéw Towarzystwa zgodnie z postanowieniami
Ustawy.

2. Bezposrednio z aktywoéw Funduszu finansowane sq:

1) koszty zwigzane z realizacjq transakgcji nabycia i zbycia akty-
woéw Funduszu, stanowigce réwnowartosé optat ponoszonych
na rzecz oséb trzecich, z ktérych posrednictwa Fundusz jest zo-
bowigzany korzystaé na mocy odrebnych przepiséw, okreslone
w § 18 § 18 niniejszego Statutu,

2) koszty zwigzane z przechowywaniem aktywéw Funduszu, sta-
nowigce réwnowarto$¢ wynagrodzenia depozytariusza, okre-
$lone w § 19 § 19" niniejszego Statutu,

3) koszty zarzgdzania Funduszem przez Towarzystwo odpowia-
dajgce wysokosci wynagrodzenia pobieranego przez Towarzy-
stwo, okreslone w § 20 niniejszego Statutu,

4) koszty rachunku premiowego Funduszu, okreslone w § 20* ni-
niejszego Statutu,

5) koszty wynikajgce z ponoszonych danin publicznych, jezeli z ich
uiszczania Fundusz nie jest zwolniony na podstawie odrebnych
przepiséw i jezeli ich ponoszenie jest zwigzane z prowadzong
przez Fundusz dziatalnoscig statutowq,

6) kwoty zasqgdzone na rzecz Funduszu tytutem zwrotu kosztéw
procesu w przypadku wydania orzeczenia uwzgledniajgcego
powddztwo Funduszu, ktére uprawomocnito sie nie wczesniej
niz 1 stycznia 2026 roku i inne koszty zwigzane z wnoszonym ta-
kim powddztwem, proporcjonalnie do zakresu uwzglednionego
powddztwa - tytutem poniesionych przez Towarzystwo wydat-
kéw zwigzanych z postepowaniem sgdowym do dnia wydania
prawomocnego orzeczenia.

2% W przypadku, o ktérym mowa w pkt 6 ust. 2, wysokoséé kosztéw
zwracanych Towarzystwu nie moze by¢ wieksza od wysokosci zasg-
dzonego orzeczeniem $wiadczenia.

3. Koszty dziatalno$ci Funduszu, ktére nie sq pokrywane bezposrednio
z aktywow Funduszu pokrywane sq przez Towarzystwo.

a) akgji, praw poboru, praw do akgji, spdtek notowanych na ryn-
ku regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej,

b) akgji, praw poboru, praw do akgji, bedgcych przedmiotem
oferty publicznej na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,

c) certyfikatéw inwestycyjnych,

d) innych aktywoéw bedqgcych przedmiotem lokat Funduszu
zgodnie z przepisami prawa, niewymienionych w pkt 2,315,

2) 0,10 % liczone od wartosci transakgcji w przypadku:

a) obligacji i innych dtuznych papieréw wartosciowych emitowa-
nych przez Skarb Paistwa lub Narodowy Bank Polski,

b) obligagji i innych dtuznych papieréw wartosciowych opiewa-
jacych na $wiadczenia pieniezne, gwarantowanych lub pore-
czanych przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski,

3) 0,12 % liczone od wartosci transakcji w przypadku:

a) zabezpieczonych catkowicie obligacji i innych dtuznych papie-
réw wartosciowych emitowanych przez emitentéw innych niz
Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski,

b) obligagji i innych dtuznych papieréw wartoéciowych emitowa-
nych przez spétki publiczne,

c) obligagji i innych dtuznych papieréw wartosciowych bedg-
cych przedmiotem lokat Funduszu zgodnie z przepisami pra-
wa, innych niz wskazane w pkt 2 i pkt 3 lit. g, b,

4) 0,20 % liczone od wartosci transakgcji w przypadku transakgji
pakietowych, ktérych przedmiotem sqg instrumenty finansowe
wskazane w pkt 1,

5) 0,25 % liczone od wartosci transakgji w przypadku praw poboru
od instrumentéw finansowych wskazanych w pkt 1 lit. g, b, d.

2. W okresie do dnia 11 maja 2023 roku maksymalne koszty, ktére sq
bezposrednio pokrywane z aktywdw Funduszu, zwigzane z naby-
waniem i zbywaniem zagranicznych aktywéw, stanowiqgce réwno-
warto$¢ wynagrodzenia oséb trzecich, z ktérych posrednictwa Fun-
dusz obowigzany jest korzystaé na mocy odrebnych przepisow,
Wynoszg:

1) 0,35 % liczone od wartosci transakcji w przypadku akgji, praw
poboru, praw do akgji spotek notowanych na rynku regulowa-
nym w panstwach innych niz Rzeczpospolita Polska oraz ak-
cji, prawach poboru, prawach do akgji, bedgcych przedmiotem
oferty publicznej na terytorium panstw bedgcych cztonkami Unii
Europejskiej lub stronami umowy o Europejskim Obszarze Go-
spodarczym, lub cztonkami OECD,

2) 0,15 % liczone od wartosci transakcji w przypadku obligacji, bo-
néw i innych dtuznych papieréw wartoéciowych emitowanych
przez rzqdy, banki centralne, innych emitentéw, zgodnie
z obowigzujgcymi przepisami prawa, panstw bedqgcych czton-
kami Unii Europejskiej lub stronami umowy o Europejskim Ob-
szarze Gospodarczym, lub cztonkami OECD,

3) 0,30 % na rzecz krajowej instytucji i 2 % na rzecz zagranicznej in-
stytucji wspdlnego inwestowania, liczone od wartosci transakgji,
w przypadku tytutéw uczestnictwa emitowanych przez instytu-
cje wspolnego inwestowania majgce siedzibe w panstwach be-
dqgcych cztonkami Unii Europejskiej lub stronami umowy o Euro-
pejskim Obszarze Gospodarczym, lub cztonkami OECD.

3. Optaty ponoszone na rzecz oséb trzecich zgodnie z postanowienia-
mi ust. 1i 2 sq pobierane przy rozliczaniu kazdej transakcji nabywa-
nia lub zbywania aktywdw Funduszu.

§18. WYNAGRODZENIE PODMIOTOW
POSREDNICZACYCH W NABYWANIU | ZBYWANIU
AKTYWOW FUNDUSZU

1. W okresie do dnia 11 maja 2023 roku maksymalne koszty, ktére sq
bezposrednio pokrywane z aktywdw Funduszu, zwigzane z naby-
waniem i zbywaniem krajowych aktywéw, stanowigce réwnowar-
to$¢ wynagrodzenia oséb trzecich, z ktérych posrednictwa Fundusz
obowigzany jest korzysta¢ na mocy odrebnych przepiséw, wynoszg:

1) 0,30 % liczone od wartosci transakcji w przypadku:

§18*, WYNAGRODZENIE PODMIOTOW

POSREDNICZACYCH W NABYWANIU | ZBYWANIU
AKTYWOW FUNDUSZU W OKRESIE OD DNIA
12 MAJA 2023 ROKU

1. W okresie od dnia 12 maja 2023 roku maksymalne koszty, ktére sq
bezposrednio pokrywane z aktywoéw Funduszu, zwigzane z naby-
waniem i zbywaniem krajowych aktywéw, stanowigce réwnowar-
to$¢ wynagrodzenia oséb trzecich, z ktérych posrednictwa Fundusz
obowigzany jest korzystaé na mocy odrebnych przepiséw, wynoszq:

1) 0,25 % liczone od wartosci transakgcji w przypadku:
a) akgji, praw poboru, praw do akgji, spdtek notowanych na ryn-
ku regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej,
b) akgji, praw poboru, praw do akgji, bedgcych przedmiotem
oferty publicznej na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej,
c) certyfikatéw inwestycyjnych,
d) innych aktywoéw bedqgcych przedmiotem lokat Funduszu
zgodnie z przepisami prawa, niewymienionych w pkt 2,35,
2) 0,10 % liczone od wartosci transakgcji w przypadku:
a) obligacji i innych dtuznych papieréw wartosciowych emitowa-
nych przez Skarb Paistwa lub Narodowy Bank Polski,
b) obligagji i innych dtuznych papieréw wartosciowych opie-
wajgcych na $wiadczenia pieniezne, gwarantowanych lub



2.

3.

poreczanych przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Pol-
ski,

3) 0,12 % liczone od wartosci transakcji w przypadku:

a) zabezpieczonych catkowicie obligacji i innych dtuznych papie-
réw wartoséciowych emitowanych przez emitentéw innych niz
Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski,

b) obligagji i innych dtuznych papieréw wartosciowych emitowa-
nych przez spétki publiczne,

¢) obligacjiiinnych dtuznych papieréw wartosciowych bedg-
cych przedmiotem lokat Funduszu zgodnie z przepisami pra-
wa, innych niz wskazane w pkt 2 i pkt 3 lit. g, b,

4) 0,20 % liczone od wartosci transakgcji w przypadku transakgji
pakietowych, ktérych przedmiotem sqg instrumenty finansowe
wskazane w pkt 1,

5) 0,25 % liczone od wartosci transakgji w przypadku praw poboru
od instrumentéw finansowych wskazanych w pkt 1 lit. g, b, d.

W okresie od dnia 12 maja 2023 roku maksymalne koszty, ktore sq
bezposrednio pokrywane z aktywdw Funduszu, zwigzane z naby-
waniem i zbywaniem zagranicznych aktywdw, stanowigce réwno-
warto$¢ wynagrodzenia oséb trzecich, z ktérych posrednictwa Fun-
dusz obowigzany jest korzystaé na mocy odrebnych przepiséw,
Wynoszq:

1) 0,24 % liczone od wartosci transakcji w przypadku akgji, praw
poboru, praw do akgji spétek notowanych na rynku regulowa-
nym w panstwach innych niz Rzeczpospolita Polska oraz ak-
¢ji, prawach poboru, prawach do akgji, bedgcych przedmiotem
oferty publicznej na terytorium panstw bedgcych cztonkami Unii
Europejskiej lub stronami umowy o Europejskim Obszarze Go-
spodarczym, lub cztonkami OECD,

2) 0,12 % liczone od wartosci transakcji w przypadku obligacji, bo-
néw i innych dtuznych papieréw wartosciowych emitowanych
przez rzqdy, banki centralne, innych emitentéw, zgodnie z obo-
wigzujgcymi przepisami prawa, panstw bedgcych cztonkami
Unii Europejskiej lub stronami umowy o Europejskim Obszarze
Gospodarczym, lub cztonkami OECD,

3) 0,25 % na rzecz krajowej instytucji i 1 % na rzecz zagranicznej in-
stytucji wspdlnego inwestowania, liczone od wartosci transakcji,
w przypadku tytutéw uczestnictwa emitowanych przez instytu-
cje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe w panstwach be-
dqgcych cztonkami Unii Europejskiej lub stronami umowy o Euro-
pejskim Obszarze Gospodarczym, lub cztonkami OECD.

Optaty ponoszone na rzecz oséb trzecich zgodnie z postanowienia-
mi ust. 12 sg pobierane przy rozliczaniu kazdej transakcji nabywa-
nia lub zbywania aktywéw Funduszu.

§19.

W okresie do dnia 11 maja 2023 roku na maksymalne optaty na rzecz
depozytariusza pokrywane przez Fundusz, sktadajq sie:

)

2)

koszty zwigzane z przechowywaniem aktywéw Funduszu oraz re-
alizacjq i rozliczeniem transakcji nabywania lub zbywania akty-
wow Funduszu, stanowigce réwnowartosé optat ponoszonych na
rzecz instytucji rozliczeniowych, z ktérych posrednictwa Fundusz
jest obowigzany korzysta¢ na mocy odrebnych przepiséw, stanowig-
ce sktadnik wynagrodzenia depozytariusza, pokrywane z aktywéw
Funduszu wedtug aktualnie obowiqzujqgcej tabeli prowizji i optat da-
nej instytucji rozliczeniowej;
zwrot kosztéw zwigzanych z realizacjqg transakcji nabywania lub
zbywania aktywoéw Funduszu, stanowigcych réwnowartosé optat
ponoszonych na rzecz oséb trzecich oraz kosztéw z tytutu wykony-
wania czynnosci zwigzanych z przechowywaniem aktywéw Fundu-
szu przez podmioty zewnetrzne, na mocy odrebnych przepiséw lub
umdw, w wysokosci:

a) instytucje krajowe:

— maksymalna optata za przechowywanie papieréw wartos-
ciowych Funduszu - 0,015 % wartosci przechowywanych
przez dany podmiot zewnetrzny papieréw wartosciowych
w skali roku,

— maksymalna optata za prowadzenie rachunku - 100 ztotych
miesiecznie,

— maksymalna optata za rozliczenie transakgcji papieréw war-
tosciowych - 15 ztotych,

b) instytucje zagraniczne:

— maksymalna optata za przechowywanie papieréw wartos-
ciowych Funduszu - 0,6 % wartosci przechowywanych przez
dany podmiot zewnetrzny papieréw wartosciowych w skali
roku,

— optata za rozliczenie transakgji w tym réwniez rozliczenie wy-
ptat dywidend, odsetek, splitéw, asymilacje, prawa poboru,
konwersje oraz inne corporate actions — 65 euro;

3) wynagrodzenie Depozytariusza w wysokosci:
a) maksymalna optata prowizyjna za przechowywanie aktywéw
krajowych i zagranicznych w wysokosci:

Podstawa obliczania optaty

(warto$¢ aktywéw netto Funduszu)  giqwka

Ponad Do

0,009% wartosci aktywow netto

4000 000000,00 Funduszu w skali roku

360 000,00 zt oraz 0,007%
od nadwyzki ponad

4000 000 000,00 8000 000 000,00 4 000 000 000,00 zt wartosci
aktywow netto Funduszu
w skali roku

640 000,00 zt oraz 0,006%
od nadwyzki ponad

8000 000 000,00 8 000 000 000,00 zt wartosci
aktywow netto Funduszu w skali
roku

b) optata za krajowe przelewy pieniezne wychodzqgce w systemie
ELIXIR sktadane drogq elektroniczng - 1,10 ztotego za kazdy
przelew,

¢) optata za krajowe przelewy pieniezne wychodzgce w systemie
SORBNET sktadane droggq elektroniczng - 7,50 ztotych za kazdy
przelew,

d) optata za krajowe przelewy przychodzqgce z ustugg automatycz-
nej identyfikacji wptacajgcego - 15 groszy,

e) optata za kazde obcigzenie rachunku gotéwkowego - 1 ztoty,

f) prowadzenie rachunku pienieznego - ryczatt w wysokosci
100 ztotych miesiecznie za wszystkie rachunki,

g) optata z tytutu wyceny portfela — 2 500 ztotych miesiecznie,

h) optata od kazdej rozliczonej transakcji zawartej na rynku regu-
lowanym - 10 ztotych,

i) optata za rozliczenie transakcji zawartej poza rynkiem regulo-
wanym, w tym transakgji, ktérych przedmiotem sq papiery ko-
mercyjne (CP) - 10 ztotych,

j) optata za rozliczanie transakgcji zagranicznych, w tym réwniez
rozliczenie wyptat dywidend, odsetek, splitow, asymilacji, prawa
poboru, konwersje oraz inne corporate actions — 55 ztotych oraz
optaty wskazane w pkt 2) lit. b) tiret drugie,

k) optata za rozliczanie transakcji dotyczgcych papieréw wartos-
ciowych w formie fizycznej - 300 ztotych za transakgcje,

1) wyciggi z rachunkéw (drukowane, przesytane za posrednictwem
poczty) - 1,55 ztotego za kazdy wyciqg,

m) optata za przelewy zagraniczne przychodzqgce — 40 ztotych,

n) optata za przelewy zagraniczne wychodzgce - 90 ztotych.

§ 19~

W okresie od dnia 12 maja 2023 roku na maksymalne optaty na rzecz
depozytariusza pokrywane przez Fundusz, sktadajq sie:

1) koszty zwigzane z przechowywaniem aktywdw Funduszu oraz re-
alizacjq i rozliczeniem transakcji nabywania lub zbywania akty-
woéw Funduszu, stanowiqce rownowartosé optat ponoszonych na
rzecz instytugji rozliczeniowych, z ktérych posrednictwa Fundusz
jest obowigzany korzysta¢ na mocy odrebnych przepiséw, stanowig-
ce sktadnik wynagrodzenia depozytariusza, pokrywane z aktywow
Funduszu wedtug aktualnie obowiqzujqcej tabeli prowizji i optat da-
nej instytucji rozliczeniowej;

2) wynagrodzenie Depozytariusza z tytutu:

a) prowizji za przechowywanie aktywoéw Funduszu w maksymal-
nej wysokosci 0,0045% w skali miesigca, naliczang od wartosci
aktywéw netto Funduszu wedtug stanu na ostatni roboczy dzien
miesigca,

b) optaty za rozliczanie transakcji papieréw warto$ciowych w mak-
symalnej wysokosci 10 ztotych od kazdej rozliczonej transakgji
papierami warto$ciowymi,

c) optaty za rozliczenie transakgji papieréw wartosciowych w mak-
symalnej wysokosci 60 ztotych od kazdej rozliczonej transakgji
papierami wartosciowymi przechowywanymi za granicq.



§ 20. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA

1.

2.

Maksymalne wynagrodzenie pobierane przez Towarzystwo wynosi:

Wysoko$¢ aktywow netto

(w mln zt) Miesieczna optata za zarzqgdzanie Funduszem
od aktywow netto wynosi:
ponad Do
8000 0,045% wartosci aktywdw netto w skali miesigca
8000 20000 3,6 mlp ;l + 0,04,4 nadwyzki poch 8‘000 mln zt
wartosci aktywdw netto, w skali miesigca
N .
20000 35000 84 ml? _z'( + O'O?’,ZA nadwyzki pc_)nqd .20 000 mln zt
wartosci aktywdw netto, w skali miesigca
o oL
35000 45000 13,2 mln zt+ 0,Q23A nadwyzki Poqoc! 35000 mln zt
wartosci aktywdw netto, w skali miesigca
45000 15,5 mln zt

Kwota ta jest obliczana na kazdy dzien ustalania wartosci akty-
wow netto Funduszu i ptatna w ostatnim dniu roboczym kazdego
miesigca.

Przy ustalaniu wartosci aktywoéw netto Funduszu, o ktérej mowa
w ust. 1, nie uwzglednia sie wartosci lokat, o ktérych mowa w art.
141 ust. 1 pkt. 11-14 Ustawy.

z ust. 4 oraz wartosci jednostki rozrachunkowej z dnia wyceny po-
przedzajgcego dzien umorzenia.

6. Kwota raty wyptacana jest zgodnie z zgdaniem osoby uprawnione;j

w nastepujgcy sposob:

1) na wskazany rachunek bankowy albo

2) przekazem pocztowym na wskazany adres na terenie Rzeczy-
pospolitej Polskiej.

3) Do czasu wyptacenia przez Fundusz wszystkich srodkéw zgro-
madzonych na rachunku przez zmartego cztonka Funduszu oso-
ba uprawniona moze w drodze dyspozycji ztozonej w formie pi-
semnej, w formie elektronicznej pozwalajgcej na utrwalenie jej
tresci na trwatym nosniku lub w formie dokumentowej pozwala-
jacej na utrwalenie jej tresci na trwatym nosniku, zmieni¢ forme
ptatnosci na wyptate jednorazowq.

VIll. OBOWIAZKI INFORMACYIJNE
FUNDUSZU

§ 201. KOSZTY FINANSOWANIA RACHUNKU
PREMIOWEGO

Fundusz przekazuje ze swoich aktywdw na rzecz Towarzystwa $rod-

ki w kwocie 0,005% wartosci zarzgdzanych aktywéw netto Fundu-

szu w skali miesigca. Kwota ta jest obliczana na kazdy dzien ustalania
wartosci aktywoéw netto Funduszu i ptatna w ostatnim dniu robo-
czym kazdego miesigca i jest przeznaczona na finansowanie rachunku
premiowego.

§ 202,

(skreslony)

VII. WYPLATY SRODKOW FUNDUSZU

§ 23.

1. Fundusz ogtasza raz w roku prospekt informacyjny zgodnie z wy-
mogami okreslonymi w Ustawie oraz w Rozporzgdzeniu Rady
Ministréow w sprawie obowigzkéw informacyjnych funduszy
emerytalnych.

2. Prospekt informacyjny Funduszu zawiera w szczegélnosci:

1) Statut Funduszu,

2) informacje na temat wynikéw dziatalnosci inwestycyjnej
Funduszu,

3) zatwierdzone roczne sprawozdanie finansowe Funduszu,

4) deklaracje zasad polityki inwestycyjnej i celu inwestycyjnego
Funduszu, wraz z okresleniem wskaznikéw, do ktérych poréwny-
wane bedq osiggane przez Fundusz stopy zwrotu.

3. Prospekt informacyjny oraz wszelkie informacje dotyczqce Fundu-
szu sq ogtaszane na ogdlnodostepnej stronie internetowej przezna-
czonej do ogtoszen Funduszu, znajdujqcej sie w domenie allianz.pl.

4. Fundusz ogtasza prospekt informacyjny w terminie 3 tygodni od za-
twierdzenia rocznego sprawozdania finansowego Funduszu przez
Walne Zgromadzenie Towarzystwa.

§ 21. WYPLATA SRODKOW PO SMIERCI CZEONKA

Wyptaty srodkéw zgromadzonych przez zmartego cztonka Funduszu
dokonywane sq na zgdanie osoby uprawnionej na zasadach okreslo-
nych w Ustawie w postaci wyptaty jednorazowej lub wyptat ratalnych,
zgodnie z postanowieniami § 22 Statutu.

§ 24.

1. Zmiana Statutu Funduszu nastepuje w drodze uchwaty Walnego
Zgromadzenia Towarzystwa za zezwoleniem organu nadzoru.

2. Zmiana Statutu wchodzi w zycie w terminie wskazanym w ogtosze-
niu jednak nie wczesniej anizeli z uptywem 5 miesiecy od dnia do-
konania ogtoszenia, chyba ze organ nadzoru zezwoli na skrécenie
tego terminu.

§ 22.

1.
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Po $mierci cztonka Funduszu osoba uprawniona do wyptaty srod-
kéw zgromadzonych przez zmartego cztonka Funduszu moze w for-
mie dyspozycji ztozonej w formie pisemnej, w formie elektronicznej
pozwalajgcej na utrwalenie jej tresci na trwatym nosniku lub w for-
mie dokumentowej pozwalajgcej na utrwalenie jej tresci na trwatym
nosniku, zgda¢ wyptaty srodkéw w ratach.

. Wyptata $rodkéw nastepuje zgodnie z dyspozycjq osoby uprawnio-

nej, jednakze w ratach ptatnych nie dtuzej anizeli przez dwa lata.

. Fundusz dokonuje wyptaty nie wiecej niz w 8 ratach kwartalnych,

z ktérych kazda umarzana jest w ostatnim dniu wyceny w danym
kwartale, z zastrzezeniem ze umorzenie Srodkéw do pierwszej raty
moze odby¢ sie w innym terminie, zgodnym z przepisami Ustawy.
Wyptata dla osoby uprawnionej nastepuje nie pdzniej niz w trzecim
dniu roboczym nastepujgcym po dniu umorzenia.

. Wielkos¢ kazdej raty ustalana jest jako iloraz ilosci jednostek rozra-

chunkowych zapisanych na rachunku zmartego cztonka przypada-
jacych osobie uprawnionej oraz ilosci pozostatych rat, na dzien wy-
ceny poprzedzajgcy dzieh umorzenia.

. Warto$¢ kazdej raty obliczana jest jako iloczyn jednostek rozra-

chunkowych do wyptacenia w ramach danej raty ustalonej zgodnie

§ 25.

1. O kazdej zmianie Statutu Fundusz powiadamia poprzez zamiesz-
czenie ogtoszenia na ogélnodostepnej stronie internetowej przezna-
czonej do ogtoszen Funduszu, znajdujqcej sie w domenie allianz.pl,
nie pdzniej niz w terminie 2 miesiecy od dnia doreczenia Funduszowi
zezwolenia na zmiane Statutu. Wraz z ogtoszeniem o zmianie sta-
tutu Fundusz kazdorazowo zamieszcza na tej stronie tekst jednolity
Statutu.

2. Ofakcie i terminie dokonania ogtoszenia Towarzystwo informuje or-
gan nadzoru.

§ 251,

1. Fundusz przesyta kazdemu cztonkowi Funduszu, w regularnych
odstepach czasu, nie rzadziej jednak niz co 12 miesiecy, informa-
cje o srodkach znajdujgcych sie na jego rachunku, terminach doko-
nanych w tym okresie wptat sktadek i wyptat transferowych oraz
przeliczeniu tych sktadek i wyptat transferowych na jednostki roz-
rachunkowe, o wynikach dziatalnosci lokacyjnej Funduszu, a tak-
ze o zasadach polityki inwestycyjnej i celu inwestycyjnym Funduszu
wraz ze wskaznikami, do ktérych sg poréwnywane osiggane przez
Fundusz stopy zwrotu. Powyzsza informacja zawiera réwniez stopy
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zwrotu Funduszu osiggane w przesztosci, wysokos¢ optaty wska-
zanej w § 15 oraz kosztéw, o ktérych mowa w § 18, § 182, § 19, § 19,
§20 oraz § 20", jak i opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z czton-
kostwem w Funduszu.

. Fundusz obowigzany jest, na zgdanie cztonka Funduszu, udzieli¢ mu

informacji okreslajqgcej pieniezng wartoé¢ Srodkdéw zgromadzonych
na jego rachunku.

. Informacja, o ktérej mowa w ust. 1i 2, przesytana jest w formie elek-

tronicznej na utworzone dla cztonka Funduszu indywidualne konto
internetowe w serwisie internetowym, a na wniosek cztonka Fundu-
szu informacja przesytana jest:

1) w formie papierowej zwyktqg przesytkq listowq na ostatni po-
dany przez niego adres do korespondencji, a w przypadku jego
braku na podany przez niego adres miejsca zamieszkania,

2) drogq elektroniczng na adres poczty elektronicznej (e-mail)
wskazany przez cztonka Funduszu - przy czym ta mozliwosc jest
dostepna od dnia 12 maja 2023 roku.

Whiosek, o ktérym mowa w ust. 3 cztonek Funduszu moze ztozy¢
Funduszowi:

1) na pismie,

2) telefonicznie za posrednictwem infolinii Funduszu po
autoryzagji,

3) lub pocztq elektroniczng po uprzedniej autoryzacji - przy czym
ta mozliwos¢ jest dostepna od dnia 12 maja 2023 roku.

. Fundusz przesyta cztonkowi Funduszu informacje, w trybie i formie

okreslonej w ust. 3:
1) o rozpoczeciu przekazywania $rodkéw zgromadzonych na jego
rachunku w zwigzku z ukofczeniem przez niego wieku nizszego
0 10 lat od wieku emerytalnego oraz o sposobie przekazywania
Srodkow,
2) o otrzymaniu zawiadomienia o ustaniu okolicznosci uzasadnia-
jacej odmowe przyjecia zgtoszenia.
Fundusz przesyta bytemu cztonkowi Funduszu na rzecz ktérego zre-
alizowat wyptate transferowq informacje, w trybie i formie okre-
Slonej w ust. 3, ktéra zawiera numer rachunku cztonka, podstawo-
we dane osobowe cztonka zawarte w rejestrze cztonkéw otwartego
funduszu, wartos$¢ jednostki rozrachunkowej, liczbe i tgczng wartosé
jednostek rozrachunkowych na rachunku cztonka otwartego fun-
duszu w pigtym dniu roboczym poprzedzajgcym dokonanie wypta-
ty transferowej, daty i kwoty wptat sktadek i wyptat transferowych
do otwartego funduszu, kwoty optat potrgcanych ze sktadek oraz
liczbe jednostek rozrachunkowych zaliczonych na rachunek czton-
ka w okresie ostatnich 12 miesiecy, pouczenie o trybie postepowania
w przypadku uznania przez cztonka otwartego funduszu, ze otrzy-
mana informacja zawiera btedne dane.

3% Fundusz jest uprawniony do przesytania cztonkowi i bytemu czton-
kowi Funduszu w trybie i formie okreslonej w ust. 3 innych niz wska-
zane wyzej informagji, co do ktérych przepisy prawa dotyczqgce Fun-
duszu dozwalajg na ich przesytanie w trybie i formie okreslonej
w statucie Funduszu.

4. Serwis internetowy dostepny jest dla cztonkéw oraz bytych czton-
kéw Funduszu na stronie internetowej Funduszu znajdujgcej sie
w domenie allianz.pl, po zalogowaniu.

5. Cztonek Funduszu moze wskazac tylko jeden tryb i forme otrzymy-
wania informagji, o ktérych mowa w niniejszym paragrafie, przesy-
tanych w trybie i w formie okreslonej w ust. 3.

§ 252,

1. Fundusz moze komunikowa¢ sie z cztonkiem Funduszu, w tym réw-
niez poprzez uprawnionego przedstawiciela:

1) za pomocqg wskazanego przez cztonka Funduszu adresu poczty
elektronicznej,

2) za pomocgq telefonu, bqdz za pomocq innego urzgdzenia stuzg-
cego do komunikowania sie na odlegtos¢,

3) w drodze przesytki listowej,

4) poprzez ogtoszenia na stronie internetowej Funduszu,

5) osobiscie.

IX. POSTANOWIENIA KONCOWE

§ 26.

Likwidacja Funduszu nastepuje w przypadkach przewidzianych
prawem.



SPRAWOZDANIE FINANSOWE ALLIANZ POLSKA
OTWARTEGO FUNDUSZU EMERYTALNEGO
ZA ROK ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2025 ROKU

. WPROWADZENIE DO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

A) Zarzqdzajqgcy

Allianz Polska Otwarty Fundusz Emerytalny jest zarzqdzany przez
Powszechne Towarzystwo Emerytalne Allianz Polska Spétka Ak-
cyjna z siedzibg w Warszawie, przy ul. Inflanckiej 4B, wpisane do
Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sqd Rejono-
wy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Sqd Gospodarczy XII Wy-
dziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem
KRS 0000055443.

B) Nazwa Funduszu

Allianz Polska Otwarty Fundusz Emerytalny zostat utworzony na
podstawie zezwolenia Urzedu Nadzoru nad Funduszami Emerytal-
nymi wydanego dnia 4 maja 1999 r. i wpisany w rejestrze funduszy
emerytalnych prowadzonym przez VIl Wydziat Cywilny Rejestrowy
Sgdu Okregowego w Warszawie pod numerem RFe 17.

C) Cel inwestycyjny

Celem dziatalnosci lokacyjnej Funduszu jest wzrost wartosci ak-
tywoéw netto w dtugim okresie osiggany poprzez wzrost warto-

Sci lokat. Podstawq oceny efektywnosci Funduszu jest poréwnanie
osigganej stopy zwrotu ze stopami zwrotu osiggnietymi przez kon-
kurencyjne otwarte fundusze emerytalne, a w szczegélnosci w od-
niesieniu do mediany, Sredniej arytmetycznej oraz $redniej wazonej
(Sredniq wielkoscig aktywéw funduszy w danym okresie) stop zwro-
tu osigganych przez konkurencyjne otwarte fundusze emerytalne.

D) Ograniczenia inwestycyjne
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1) W dziatalnosci lokacyjnej stosowane sg ograniczenia zgod-

ne z przepisami ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 r. o organizagji
i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych (tekst jednolity Dz. U.
22024 r. poz. 1113 ze zm.), rozporzqdzenia rady ministréw z dnia
28 stycznia 2014 r. w sprawie dodatkowych ograniczen w zakre-
sie prowadzenia dziatalnosci lokacyjnej przez fundusze emery-
talne (Dz. U.z 2014 r. poz. 139), rozporzgdzenia rady ministréw
z dnia 17 stycznia 2014 r. w sprawie okreslenia maksymalnej
czesci aktywow otwartego funduszu emerytalnego, joka moze
zostaé ulokowana w poszczegdlnych kategoriach lokat (Dz. U.
z2014r., poz. 116) oraz ustawy z dnia 6 grudnia 2013 r. o zmia-
nie niektérych ustaw w zwigzku okresleniem zasad wyptat eme-
rytur ze Srodkéw zgromadzonych w otwartych funduszach eme-
rytalnych (Dz. U.z 2013 r,, poz.1717), w ktérej wprowadzono dla
otwartych funduszy emerytalnych minimalny limit inwestycji
w akcje oraz zakaz inwestycji w niektore kategorie lokat.
W szczeg6lnosci, zgodnie z zapisami ustawy z dnia 6 grudnia
2013 r. o zmianie niektérych ustaw w zwigzku okresleniem za-
sad wyptat emerytur ze Srodkéw zgromadzonych w otwartych
funduszach emerytalnych (Dz. U. 22013 r,, poz.1717) od dnia
01.02.2014 r. aktywa otwartych funduszy emerytalnych nie
mogaq by¢ lokowane w nastepujgcych kategoriach lokat:
— obligacjach, bonach i innych papierach wartosciowych, emi-
towanych przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski,
a takze pozyczkach i kredytach, udzielanych tym podmiotom;
— obligacjach, bonach i innych papierach wartosciowych, emi-
towanych przez rzqdy lub banki centralne panstw bedgcych
cztonkami Unii Europejskiej lub stronami umowy o Europej-
skim Obszarze Gospodarczym, lub cztonkami Organiza-
cji Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju, a takze pozyczkach
i kredytach, udzielanych tym podmiotom;
— obligacjach i innych dtuznych papierach wartosciowych, opie-
wajqcych na $wiadczenia pieniezne, gwarantowanych lub
poreczanych przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Pol-
ski, a takze depozytach, kredytach i pozyczkach gwaranto-
wanych lub poreczanych przez te podmioty;
obligacjach i innych dtuznych papierach wartosciowych, opie-
wajgcych na $wiadczenia pieniezne, gwarantowanych lub
poreczanych przez rzgdy lub banki centralne panstw bedg-
cych cztonkami Unii Europejskiej lub stronami umowy o Euro-
pejskim Obszarze Gospodarczym, lub cztonkami Organiza-
cji Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju, a takze depozytach,

kredytach i pozyczkach gwarantowanych lub poreczanych
przez te podmioty;

— obligacjach emitowanych przez Bank Gospodarstwa Krajo-
wego na zasadach okreslonych w ustawie z dnia 27 pazdzier-
nika 1994 r. o autostradach ptatnych oraz o Krajowym Fundu-
szu Drogowym gwarantowanych przez Skarb Panhstwa;

— obligacjach, bankowych papierach wartosciowych lub listach
zastawnych emitowanych przez Bank Gospodarstwa Krajo-
wego gwarantowanych przez Skarb Panstwa.

2) Jezeli z niezaleznych od Funduszu przyczyn, opisanych w art.
149 ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 r. o organizagji i funkcjono-
waniu funduszy emerytalnych (tekst jednolity Dz. U. z 2024 r.
poz. 1113 ze zm.), naruszone zostang powyzsze zasady, Fundusz
obowigzany jest podjg¢ niezwtocznie kroki, zgodnie z art. 149,
w celu dostosowania dziatalnosci lokacyjnej do wymogdw okre-
$lonych w prawie.

E) Okres sprawozdawczy
Sprawozdanie finansowe jest sporzgdzone za okres od 1 stycznia
2025 roku do 31 grudnia 2025 roku, natomiast dane poréwnawcze
obejmujg okres od 1 stycznia 2024 roku do 31 grudnia 2024 roku.

F) Kontynuowanie dziatalnosci
Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzgdzone przy zato-
zeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajgce;j sie prze-
widzie¢ przysztosci. Nie istniejg okolicznosci wskazujgce na zagro-
zenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu w ciggu co najmniej
12 miesiecy od daty bilansowej. Na moment sporzgdzenia sprawo-
zdania Towarzystwo nie jest Swiadome trwania prac legislacyjnych,
ktére mogtyby poddawac pod watpliwosc zatozenie kontynuacji
dziatalnosci Funduszu.

G) Zasady rachunkowosci
Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzgdzone zgodnie
z ustawq z dnia 29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednoli-
ty Dz. U.z 2023 r., poz. 120 ze zm.) oraz rozporzgdzeniem ministra fi-
nanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdélnych zasad ra-
chunkowosci funduszy emerytalnych (tekst jednolity Dz. U. 22015,
poz. 1675).
Operacje Funduszu ujmowane sg w ksiegach rachunkowych na
podstawie dowoddw ksiegowych, ktérymi sg wyciggi bankowe, po-
twierdzenia zawarcia transakgji z biur maklerskich i bankéw, wycig-
gi z rachunku papieréw wartos$ciowych u Depozytariusza i Subde-
pozytariuszy, raporty Agenta Transferowego oraz wewnetrzne noty
ksiegowe.

1) Kapitat Funduszu
Zmiany w kapitale ujmowane sq w ksiegach Funduszu na dzien
przeliczenia. Podstawq zapisow w Ksiedze Gtéwnej Funduszu
jest raport Agenta Transferowego o zmianach w kapitale.

a) Zwiekszenia kapitatu
Woptaty srodkéw za cztonkéw Funduszu dokonywane
przez Zaktad Ubezpieczen Spotecznych ujmuje sie w ksie-
gach rachunkowych na dzien, w ktérym przekazane $rod-
ki zasility odrebny rachunek bankowy zwany rachunkiem
przeliczeniowym.
Na podstawie wyciggu bankowego i po ustaleniu, ktérego
cztonka Funduszu dotyczq przekazane srodki, Agent Trans-
ferowy przelicza Srodki na jednostki rozrachunkowe wedtug
wartosci jednostki rozrachunkowej z dnia, w ktérym nastg-
pi przyporzqgdkowanie $rodkéw indywidualnemu cztonkowi
Funduszu.
Indywidualng kwote kapitatu ustala sie, pomniejszajgc
o optate od sktadki kwote Srodkéw przekazanych za czton-
ka Funduszu. Tak ustalona kwota dzielona jest przez wartos$¢
jednostki rozrachunkowej w celu wyznaczenia liczby jedno-
stek rozrachunkowych, ktére zapisywane sq w rejestrze czton-
ka Funduszu.

b) Zmniejszenia kapitatu
Umorzenie jednostek rozrachunkowych cztonka Funduszu po-
woduje zmniejszenie kapitatu. Indywidualng kwote umorze-
nia stanowi kwota iloczynu liczby jednostek rozrachunkowych
cztonka Funduszu i wartosci jednostki rozrachunkowej we-
dtug wartosci na dzien poprzedzajqcy dzien przeliczenia jed-
nostek rozrachunkowych na érodki pieniezne.



2) Kapitat rezerwowy
Zmiany w kapitale rezerwowym ujmowane sq w ksiegach Fun-
duszu na dzien przeliczenia.

W momencie rozwigzania kapitatu rezerwowego réznice po-
wstate w wyniku zmiany wartosci jednostek rozrachunkowych
na kapitale rezerwowym w stosunku do wartosci nominalne;j
jednostek rozrachunkowych zgromadzonych na rachunku rezer-
wowym sg odnoszone na kapitat rezerwowy.

Podstawq zapiséw w Ksiedze Gtéwnej Funduszu jest raport
Agenta Transferowego o zmianach w kapitale rezerwowym.

3) Kapitat premiowy
Zmiany w kapitale premiowym ujmowane sg w ksiegach Fundu-
szu na dzien przeliczenia.

W momencie rozwigzania kapitatu premiowego réznice powsta-
te w wyniku zmiany wartosci jednostek rozrachunkowych na ka-
pitale premiowym w stosunku do wartoséci nominalnej jednostek
rozrachunkowych zgromadzonych na rachunku premiowym sqg
odnoszone na kapitat premiowy.

Podstawq zapiséw w Ksiedze Gtéwnej Funduszu jest raport
Agenta Transferowego o zmianach w kapitale premiowym.

4) Transakcje nabycia (zbycia) sktadnikéw portfela inwestycyjnego
Dniem ujecia w ksiegach rachunkowych Funduszu transakgcji na-
bycia (zbycia) sktadnikéw portfela inwestycyjnego jest data za-
warcia umowy.

W przypadku umowy majgcej za przedmiot zbycie sktadni-
kéw portfela inwestycyjnego z naleznymi odsetkami, odset-

ki od sprzedanych sktadnikéw portfela inwestycyjnego ujmuje
sie w ksiegach rachunkowych Funduszu w dniu zawarcia umo-
wy, w wysokosci zgodnej z zawartg umowaq.

5) Transakcje nabycia (zbycia) aktywéw denominowanych w ob-
cych walutach
Transakcje nabycia (zbycia) aktywéw denominowanych w wa-
lutach panstw bedgcych cztonkami UE lub stronami umowy
0 EOG, lub cztonkami OECD ujmowane sq w ksiegach rachunko-
wych Funduszu na dzien przeprowadzenia transakgji.

6) Transakcje pozostate
W przypadku umowy majgcej za przedmiot nabycie (zbycie)
praw majgtkowych innych niz te, o ktérych mowa w pkt 4) i 5),
prawa te ujmuje sie w ksiegach rachunkowych, jako nabyte (zby-
te) w dacie rozliczenia umowy.

7) Sktadniki portfela inwestycyjnego
Nabyte sktadniki portfela inwestycyjnego ujete sq w cenach na-
bycia. Cena nabycia sktadnikéw portfela inwestycyjnego naby-
tych nieodptatnie wynosi zero.

W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych z naliczany-

mi odsetkami warto$¢ ustalong w stosunku do ich wartosci no-
minalnej i warto$¢ naliczonych odsetek ujmuje sie w ksiegach ra-
chunkowych tgcznie.

Cena nabycia obejmuje prowizje maklerskie oraz inne optaty,

w tym obcigzenia o charakterze publiczno-prawnym, z wytqcze-
niem wynagrodzenia Depozytariusza.

8) Prawa z papieréw wartosciowych
a) Prawo do dywidendy

Prawo do dywidendy zostaje ujete w ksiegach Funduszu

w dniu, w ktérym akcje sg po raz pierwszy notowane bez pra-

wa do dywidendy.

Prawo poboru

Prawo poboru zostaje ujete w ksiegach Funduszu w dniu,

w ktérym akcje sq po raz pierwszy notowane bez prawa

poboru.

W przypadku, gdy na rynkach zagranicznych przyjete sq od-

mienne metody niz okreslone w ppkt. a) i b), nabyte prawa uj-

muje sie zgodnie z metodami okreslonymi na tych rynkach,

w dniu uzyskania dokumentu potwierdzajgcego istnienie oraz

wartosé tych praw.

9) Przychody z inwestycji
a) Przychody z tytutu dywidend

Dywidendy z akgji stanowiq przychéd i zwiekszajq wynik fi-

nansowy Funduszu. Dywidendy ujmuje sie jako przychéd

w korespondencji z nalezno$ciami w dniu, w ktérym akcje sq

po raz pierwszy notowane bez prawa do dywidendy. Wypta-

cona dywidenda pomniejsza naleznosci Funduszu z tytutu
dywidend.

Przychody z tytutu odsetek od lokat i rachunkéw bankowych

QOdsetki sq naliczane memoriatowo proporcjonalnie do upty-

wu czasu od dnia nastepnego po dniu otwarcia lokaty do

dnia zapadalnosci lokaty. Pierwszym dniem naliczenia od-
setek od lokaty jest dzien nastepny po dniu zapisania lokaty

w ksiegach Funduszu.

Jezeli termin wygasniecia lokaty nastepuje po dniu bilanso-

wym, odsetki sq naliczane memoriatowo proporcjonalnie do

b)

<

b)

=

C

b

uptywu czasu od dnia nastepnego po dniu otwarcia lokaty do
dnia bilansowego.

Przychody z tytutu odsetek od obligacji

Ustalenie wartosci naleznych odsetek nastepuje zgodnie

z warunkami emisji lub tabelami odsetkowymi publikowany-
mi przez emitenta.

Rozpoczecie naliczania przychodéw z tytutu odsetek od za-
kupionych obligacji nastepuje w dniu nastepnym po dniu roz-
liczenia transakgji nabycia obligagji.

<

d) Przychody z tytutu dyskonta od dtuznych papieréw

wartosciowych

Amortyzacji metodg liniowq podlega dyskonto dla krétko-
terminowych dtuznych papieréw wartos$ciowych niedopusz-
czonych do publicznego obrotu, nabytych ponizej nominatu
oraz dla dtuznych papieréw wartos$ciowych dopuszczo-
nych do publicznego obrotu, lecz nienotowanych na rynku
regulowanym.

e) Zrealizowane i niezrealizowane dodatnie réznice kursowe

Zrealizowane dodatnie réznice kursowe od sprzedazy sktad-
nikéw portfela inwestycyjnego zalicza sie do zrealizowanych
zyskéw z inwestycji.

Zrealizowane dodatnie réznice kursowe z rozliczenia ak-
tywdw i zobowigzan Funduszu wptywajg na przychody
operacyjne.

Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe od wyceny sktad-
nikéw portfela inwestycyjnego zalicza sie do niezrealizowa-
nego zysku (straty) z wyceny inwestycji.

Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe z wyceny ak-
tywdw i zobowigzan Funduszu wptywajg na przychody
operacyjne.

Roznice z wyceny lokat denominowanych w obcych walu-
tach wynikajg z poréwnania kurséw walutowych $redniego
NBP z kursem sprzedazy banku, z ktérego ustug Fundusz ko-
rzysta, z dnia wprowadzenia do ksigg tego sktadnika portfela
inwestycyjnego.

10) Koszty operacyjne
a) Koszty depozytariusza

Wynagrodzenie depozytariusza obcigza aktywa Funduszu.
Depozytariusz otrzymuje wynagrodzenie za przechowywa-
nie i weryfikacje aktywoéw, obstuge rachunku papieréw war-
tosciowych i rachunkéw bankowych Funduszu, rozliczanie
transakgji oraz zwrot optat ponoszonych na rzecz Krajowe-
go Depozytu Papieréw Wartosciowych, Subdepozytariuszy
i zagranicznych instytucji depozytowo-rozliczeniowych.
Koszty zarzqdzania

Koszty zarzgdzania Funduszem przez Towarzystwo obcig-
zajg aktywa Funduszu. Kwota wynagrodzenia obliczana jest
na kazdy dzien ustalania wartosci aktywdw netto Fundu-
szu, w wysokosci zgodnej z zapisami art. 136. pkt 2a ustawy
z dnia 28 sierpnia 1997 r. o organizagji i funkcjonowaniu fun-
duszy emerytalnych (tekst jednolity Dz. U.z 2024 r. poz. 1113
ze zm.).

<

c) Koszty zasilenia rachunku premiowego

Koszty zasilenia rachunku premiowego obcigzajq aktywa
Funduszu. Wartos¢ srodkéw przeznaczonych na tworzenie ra-
chunku premiowego obliczana jest na kazdy dzien ustalania
wartosci aktywow netto Funduszu, w wysokosci 0,005% war-
tosci aktywdw netto w skali miesigca.

d) Amortyzacja premii

Amortyzacji metodg liniowq podlega premia dla krétkoter-
minowych dtuznych papieréw wartosciowych niedopuszczo-
nych do publicznego obrotu, nabytych powyzej nominatu
oraz dla dtuznych papieréw wartos$ciowych dopuszczo-
nych do publicznego obrotu, lecz nienotowanych na rynku
regulowanym.

e) Odsetki od zaciggnietych kredytéw i pozyczek

QOdsetki sq naliczane memoriatowo proporcjonalnie do upty-
wu czasu od dnia nastepnego po dniu zaciggniecia przez
Fundusz kredytu do dnia sptaty. Jezeli termin sptaty kredytu
nastepuje po dniu bilansowym, odsetki sg naliczane memo-
riatowo proporcjonalnie do uptywu czasu od dnia nastepne-
go po dniu zaciggniecia kredytu do dnia bilansowego.

f) Zrealizowane i niezrealizowane ujemne réznice kursowe
Zrealizowane ujemne réznice kursowe od sprzedazy sktad-
nikéw portfela inwestycyjnego zalicza sie do zrealizowanych
strat z inwestycji.

Zrealizowane ujemne réznice kursowe z rozliczenia aktywédw
i zobowigzan Funduszu wptywajqg na koszty operacyjne.
Niezrealizowane ujemne réznice kursowe od wyceny sktadni-
kéw portfela inwestycyjnego zalicza sie do niezrealizowane-
go zysku (straty) z wyceny inwestyciji.
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Niezrealizowane ujemne réznice kursowe z wyceny aktywow
i zobowigzan Funduszu wptywajqg na koszty operacyjne.
Réznice z wyceny lokat denominowanych w obcych walu-
tach wynikajg z poréwnania kurséw walutowych $redniego
NBP z kursem sprzedazy banku, z ktérego ustug Fundusz ko-
rzysta, z dnia wprowadzenia do ksigg tego sktadnika portfela
inwestycyjnego.

g) Koszty danin publiczno-prawnych
Koszty danin publiczno-prawnych, jezeli Fundusz nie jest
zwolniony z ich uiszczania na podstawie odrebnych prze-
piséw i jezeli ich ponoszenie jest zwigzane z prowadzong
przez Fundusz dziatalnosciqg statutowq, obcigzajg aktywa
Funduszu.

H) Wycena sktadnikéw portfela inwestycyjnego

12

1) Wycena aktywéw i zobowigzan funduszy emerytalnych na-
stepuje wedtug wartosci rynkowej, z zachowaniem zasady
ostroznosci.

Papiery warto$ciowe wyceniane sg w oparciu o kurs wyceny —
jest to Srednia dzienna cena transakgcji wazona wolumenem ob-
rotu, a jezeli nie jest oficjalnie opublikowana na rynku wyceny,
kursem wyceny jest:
a) dla rynku Treasury BondSpot Poland:
- kurs fixingowy, a jezeli nie jest oficjalnie opublikowany na
rynku wyceny, to
— kurs odniesienia podawany przez organizatora rynku
wyceny,
b) dla pozostatych rynkéw wyceny:
- kurs zamkniecia, a jezeli nie jest oficjalnie opublikowany
na rynku wyceny, to
- ostatni kurs jednolity z dnia wyceny, a jezeli nie jest oficjal-
nie opublikowany na rynku wyceny, to
- kurs odniesienia podawany przez organizatora rynku
wyceny.

W przypadku braku kursu wyceny z dnia wyceny papiery
wartosciowe sg wyceniane w oparciu o kurs wyceny z ostatniego
dnia, w ktérym zostat ustalony.

W przypadku dtuznych skarbowych papieréw wartosciowych,
dla ktérych ustalany jest kurs fixingowy na Treasury BondSpot
Poland, rynkiem wyceny jest Treasury BondSpot Poland.

2) Wycena dtuznych papieréw wartosciowych
a) Bony skarbowe
Bony skarbowe wyceniane sq metodg liniowej amortyzacji
dyskonta.
b) Obligacje
Warto$¢ obligagji ustala sie na podstawie kursu nomina-
tu z notowan gietdowych. Wartosc¢ obligacji powieksza sie
o wartos¢ naleznych w dniu wyceny odsetek.
Dtuzne papiery wartos$ciowe niedopuszczone do publicznego
obrotu, nabyte z dyskontem lub premiqg sq wyceniane metodg
liniowej amortyzacji dyskonta lub premii lub wedtug okreslo-
nej przez Fundusz szczegdtowej metodologii wyceny, o ktérej
mowa w pkt H) 4).
3) Wycena akgji
Wartos¢ akgji, ktére znajdujq sie w portfelu Funduszu, ustala sie
na podstawie ceny rynkowej.
Akcje dopuszczone do publicznego obrotu, lecz nienotowane na
rynku regulowanym, wycenia sie wedtug ceny nabycia na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej.
Akcje notowane na regulowanym rynku pozagietdowym podle-
gajg wycenie na podstawie $redniej ceny transakcji wazonej wo-
lumenem obrotu z ostatniego dnia, w ktérym zawarto transak-
cje w czasie dnia obrotu.
4) Zgodnie z § 14 rozporzgdzenia Rady Ministrow z dnia 9 mar-
ca 2004 r. w sprawie szczegdtowych zasad wyceny aktywow
i zobowigzan funduszy emerytalnych (Dz. U.z 2004 r. nr 51,
poz. 493 ze zm.) Fundusz moze dokona¢ wyceny wartosci akty-
wow wedtug okreslonej przez siebie szczegotowej metodologii
wyceny, ktéra podlega zatwierdzeniu przez Urzgd Komisji Nad-
zoru Finansowego.

W okresie sprawozdawczym, zgodnie z §14 rozporzqdzenia
Rady Ministréw z dnia 9 marca 2004 r. w sprawie szczegétowych
zasad wyceny aktywow i zobowigzan funduszy emerytalnych
(Dz.U.z 2004 r. nr 51, poz. 493 ze zm.), Fundusz stosowat szcze-
gotowe metodologie wyceny oparte m.in. o metode zdyskonto-
wanych przeptywdw pienieznych uwzgledniajgcg biezqcq struk-
ture stop procentowych, premie za ryzyko kredytowe emitenta,
odpowiedniq konwencje dni roboczych, bazy odsetkowej i inter-
polacje czynnikéw dyskontowych oraz wycene wczeséniejszego
wykupu papieréw wartosciowych przez emitenta.
Towarzystwo na biezgco monitoruje dostepne informacje doty-
czgce emitentéw papieréw wartosciowych, wszelkie przestan-
ki utraty wartosci aktywoéw sg odpowiednio uwzgledniane wich
wycenie.

5) Wycena zobowigzan
Zobowigzania Funduszu wyceniane sqg w kwocie wymagajgcej
zaptaty.

6) Wycena operacji w walutach obcych
W ciggu okresu sprawozdawczego ujmuje sie w ksiegach ra-
chunkowych, wyrazone w walutach obcych, operacje Funduszu
dotyczqgce $rodkéw pienieznych, lokat, naleznosci i zobowigzan,
udziatéw i papieréw wartosciowych - po przeliczeniu na walu-
te polskg wedtug $redniego kursu wyliczanego i ogtaszanego
przez Narodowy Bank Polski na dzieh wyceny.
Warto$¢ aktywdw Funduszu wyrazong w walutach, dla kté-
rych Narodowy Bank Polski nie ustala sredniego kursu, okre-
$la sie w relacji do wskazanej przez Fundusz waluty odniesienia,
dla ktérej Sredni kurs jest wyliczany i ogtaszany przez Narodowy
Bank Polski na dzien wyceny.

7) Zasada HIFO (Highest In, First Out)
W przypadku sprzedazy sktadnikéw portfela inwestycyjne-
go Funduszu stosuje sie zasade HIFO, to znaczy jako pierwszy
sprzedazy podlega ten sktadnik, ktory zostat zakupiony po naj-
wyzszej cenie.

1) Pozostate

W rezultacie weryfikacji rozliczen z ptatnikami sktadek, Zaktad
Ubezpieczen Spotecznych zidentyfikowat wystepowanie nadptat
sktadek przekazanych do systemu emerytalnego w latach 1999 -
2025. W zwigzku z ograniczeniami funkcjonalnymi systemu infor-
matycznego ZUS, nadptaty nie mogty zosta¢ wycofane w ubiegtych
latach.

Zgodnie z informacjq przekazang przez ZUS na dzien 31 grudnia
2025 r.,, nominalna wartos¢ srodkéw do zwrotu przez Allianz Polska
Otwarty Fundusz Emerytalny oraz z subkont w ZUS z w/w tytutu wy-
niosta: 163 460 219,15 zt.

Do dnia sporzqdzenia niniejszego sprawozdania finansowego Fun-
dusz nie uzyskat od ZUS wymaganych informagji, ktére umozliwia-
tyby przeliczenie jednostek rozrachunkowych na $rodki pieniez-

ne podlegajgce wyptacie z indywidualnych rachunkéw cztonkéw
Funduszu i wykazanie ich, jako zobowigzania w bilansie Funduszu.
W zwigzku z powyzszym kwota nienaleznych sktadek zakwalifiko-
wana przez ZUS do zwrotu, prezentowana jest w sprawozdaniu fi-
nansowym w kapitale Funduszu w pozydji IV. Bilansu.

Nienalezne sktadki podlegajq sukcesywnemu wycofywaniu przez
ZUS, zgodnie z art. 100a ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 r. o organi-
zacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych (tekst jednolity Dz. U.
22024 r. poz. 1113 ze zm.). Ostateczna kwota zobowigzania Fundu-
szu zostanie ustalona po przestaniu przez ZUS informacji niezbed-
nych do umorzenia kapitatu cztonkowskiego i bedzie uzalezniona od
wartosci jednostki na dzien dokonania umorzenia nienaleznie prze-
kazanych sktadek.



Il. BILANS

Bilans Allianz Polska Otwartego Funduszu Emerytalnego (w ztotych)

Wedtug stanu na dzien

BILANS
31 grudnia 2024 r. 31 grudnia 2025 .
1. Aktywa 54 149 525 862,54 73 974 119 955,26
1 Portfel inwestycyjny 54 044 639 731,00 73 828 439 954,82
2. Srodki pieniezne 3060 820,38 4553 278,16
a) na rachunkach biezgcych 0,00 0,00
b) na rachunku przeliczeniowym 3060 820,38 4553 278,16
- na rachunku wptat 1816766,32 313923781
- na rachunku wyptat 1243 122,70 1413 108,99
- do wyjasnienia 931,36 931,36
¢) na pozostatych rachunkach 0,00 0,00
3. Naleznosci 101825311,16 141126722,28
a) z tytutu zbytych sktadnikéw portfela inwestycyjnego 20 699 655,28 45831701,13
b) z tytutu dywidend 68632 116,56 84382 206,21
c) z tytutu pozyczek 0,00 0,00
d) z tytutu odsetek 6878 356,17 7 072 821,92
e) od Towarzystwa 5868,33 8010,76
f) z tytutu wptat na rachunek premiowy 2819314,82 383198226
g) pozostate naleznosci 2790 000,00 0,00
4. Rozliczenia miedzyokresowe 0,00 0,00
. Zobowiqzania 51021418,39 30 175 406,39
1. Z tytutu nabytych sktadnikéw portfela inwestycyjnego 27 571 033,01 0,00
2. Z tytutu pozyczek i kredytow 0,00 0,00
3. Wobec cztonkéw 0,00 0,00
4. Wobec Towarzystwa 16 016 666,57 16 533 333,24
5. Wobec depozytariusza 0,00 0,00
6. Z tytutu nieprzeliczonych jednostek na rachunku rezerwowym 0,00 0,00
7. Z tytutu nieprzeliczonych jednostek na rachunku premiowym 2819314,82 383198226
8. Pozostate zobowigzania 3641814,31 8522 338,07
9. Rozliczenia miedzyokresowe 972 589,68 1287752,82
. Aktywa netto (I - II) 54 098 504 444,15 73 943 944 548,87
V. Kapitat Funduszu -4 270 657 024,89 -6 880 105 559,26
V. Kapitat rezerwowy -6 113 867,63 -7 060 284,23
VI. Kapitat premiowy -3 817 503,46 -4 964 353,18
VII. Zakumulowany, nierozdysponowany wynik finansowy 58 379 092 840,13 80836 074 745,54
1. Zakumulowany, nierozdysponowany wynik z inwestycji 3167410939241 34 665 197 997,15
2. Zakumulowany, nierozdysponowany, zrealizowany zysk (strata)
. . 7 145 277 925,82 8642419 681,33
z inwestycji
3. Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestycji 19559705 521,90 37 528 457 067,06
4, Zakumulowane przychody z tytutu pokrycia szkody 0,00 0,00
VIIl.  Kapitaty i zakumulowany, nierozdysponowany wynik finansowy razem (IV + V + VI + VII) 54 098 504 444,15 73 943 944 548,87
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Il. RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

Rachunek zyskéw i strat Allianz Polska Otwartego Funduszu Emerytalnego (w ztotych)

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

Za okres

od 1 stycznia do
31 grudnia 2024 r.

od 1 stycznia do
31 grudnia 2025 .

I Przychody operacyjne 3071004 684,91 3255969 761,62
1. Przychody portfela inwestycyjnego 3001798 670,27 3246 135418,77
a) dywidendy i udziaty w zyskach 2 645093 887,92 2853024 519,65
b) odsetki, w tym: 356266 226,85 391314 568,72
- odsetki od dtuznych papieréw wartosciowych 264 871 086,21 307 855 477,85
- odsetki od depozytéw bankowych i bankowych papieréw wartosciowych 91395 140,64 83 459 090,87
- pozostate 0,00 0,00
¢) odpis dyskonta od dtuznych papieréw wartosciowych nabytych ponizej wartosci nominalnej 295 605,50 1185230,40
d) przychody z tytutu udzielonych pozyczek i kredytéw 0,00 0,00
e) przychody z tytutu udzielonych pozyczek w papierach wartosciowych 0,00 0,00
f) pozostate przychody portfela inwestycyjnego 142 950,00 611 100,00
2. Przychody ze $rodkéw pienieznych na rachunkach bankowych 1285 664,57 1327 747,90
3. Roznice k‘ursowe dodot.nie powstqte w zwiqzkt{ zwycenq praw‘maqukowych wyn.ikc:jqcych
cztonkami OECD
4. Pozostate przychody 339481921 80 266,52
1. Koszty operacyjne 328 280 080,63 270 634 936,56
1. Koszty zarzgdzania Funduszem 186 000 000,00 186 000 000,00
2. Koszty zasilenia rachunku premiowego 33541085,22 39474 239,86
3. Koszty wynagrodzenia depozytariusza 7 744 528,96 9338402,29
4, Koszty portfela inwestycyjnego, w tym: 97 080,00 0,00
(:()]:qﬁc;rltr\;/;acjo premii od dtuznych papieréw wartoéciowych nabytych powyzej wartosci 97 080,00 0,00
b) pozostate koszty inwestycyjne 0,00 0,00
5. Koszty zaciggnietych pozyczek i kredytow 0,00 0,00
6. ;:)r:;l;?,vd)y; tytutu uzupetnienia aktywéw Funduszu srodkami zgromadzonymi na rachunku -679.092,62 -13 949 801,99
7. Réznice kursowe ujemne powstate w zwigzku z wyceng praw majgtkowych wynikajgcych
Fenomimowanych w walutéch parte betatseh cxionkan UE o stonam mons & E0G, b 7115199128 1486736670
cztonkami OECD
8. Koszty danin publicznoprawnych 30424 487,79 34904 729,70
9. Pozostate koszty 0,00 0,00
. Wynik z inwestycji (I - Il) 2742724 604,28 2985 334 825,06
V. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -201 123 848,10 19 471 647 080,35
1. Zrealizowany zysk (strata) z inwestycji 952 315 281,99 1502 895 535,19
2. Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestycji -1153 439 130,09 17 968 751 545,16
V. Wynik z operagji (lll + IV) 2541600 756,18 22 456 981 905,41
VI. Przychody z tytutu pokrycia szkody 0,00 0,00
VIIL. Woynik finansowy (V + VI) 2541600 756,18 22 456 981 905,41
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IV. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO FUNDUSZU

Zestawienie zmian w aktywach netto Allianz Polska Otwartego Funduszu Emerytalnego (w ztotych)

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

Za okres

od 1 stycznia do
31 grudnia 2024 r.

od 1 stycznia do
31 grudnia 2025 r.

A. Zmiana wartosci aktywow netto

I Wartosé aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 53 489 960 960,82 54098 504 444,15
1. Wynik finansowy w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 2541 600 756,18 22 456 981 905,41
1 Wynikzinwestydi 2742724 604,28 2985334 825,06
2. Zrealizowany zysk (strata) z inwestycji 952315 281,99 1502 895 535,19
3. Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestycji 1153 439 130,09 17 968751 545,16
4. Przychody z tytutu pokrycia szkody 0,00 0,00
1. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym, w tym: -1933 057 272,85 -2 611 541 800,69
1. Zwiekszenia kapitatu z tytutu wptat przeliczonych na jednostki rozrachunkowe 1152277 724,85 113874377329
2. Zmniejszenia kapitatu z tytutu umorzenia jednostek rozrachunkowych -3085334 997,70 -3750285573,98
V. tgczna zmiana wart. aktywow netto w okresie sprawozdawczym (l1+111) 608 543 483,33 19 845 440 104,72
V. Wartosé aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego (1+1V) 54 098 504 444,15 73 943 944 548,87
B. Zmiana liczby jednostek rozrachunkowych

I Zmiana liczby jednostek rozrachunkowych w okresie sprawozdawczym, w tym:

1. Liczba wszystkich jednostek rozrachunkowych na poczqtek okresu sprawozdawczego 889955 415,3140 859 685 034,3164
2. Liczba wszystkich jednostek rozrachunkowych na koniec okresu sprawozdawczego 859 685 034,3164 825706 920,4663
3. Liczba jednostek rozrachunkowych na rachunku rezerwowym na poczqtek okresu sprawozdawczego 0,0000 0,0000
4. Liczba jednostek rozrachunkowych na rachunku rezerwowym na koniec okresu sprawozdawczego 0,0000 0,0000
5. Liczba jednostek rozrachunkowych na rachunku premiowym na poczqgtek okresu sprawozdawczego 86 930,0162 88494,5532
6. Liczba jednostek rozrachunkowych na rachunku premiowym na koniec okresu sprawozdawczego 88 494,5532 78 864,5957
1. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke rozrachunkowq

1. Warto$¢ aktywoéw netto na jednostke rozrachunkowq na poczqgtek okresu sprawozdawczego 60,10 62,92
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke rozrachunkowg na koniec okresu sprawozdawczego 62,92 89,54
3. Procentowa zmiana wartoséci aktywoéw netto na jednostke rozrachunkowg w okresie sprawozdawczym 4,69% 42,31%
4, Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke rozrachunkowg w okresie sprawozdawczym 57,44 63,26
5. Maksymalna warto$¢ aktywoéw netto na jednostke rozrachunkowq w okresie sprawozdawczym 68,11 89,56
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke rozrachunkowq na ostatni dzien wyceny w okresie 6292 89,54

sprawozdawczym
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V. ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

Zestawienie zmian w kapitale wtasnym Allianz Polska Otwartego Funduszu Emerytalnego (w ztotych)

Za okres

ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WELASNYM.

od 1 stycznia do
31 grudnia 2024 r

od 1 stycznia do
31 grudnia 2025r.

I Kapitaty razem Funduszu na poczqtek okresu sprawozdawczego 53 489 960 960,82 54 098 504 444,15
1. Kapitat Funduszu na poczqtek okresu sprawozdawczego -2 337 502 366,96 -4 270 657 024,89
1.1. Zmiany w kapitale Funduszu -1933 154 657,93 -2 609 448 534,37
a) zwiekszenia z tytutu: 1085933799,53 1074 687 766,16
- wptat cztonkow 1072 190 963,79 1060 864 445,07
- otrzymanych wptat transferowych 13704 941,41 13716 807,42
- pokrycia szkody 3789433 106 513,67
b) zmniejszenia z tytutu: -3019 088 457,46 -3684 136 300,53
- wyptat transferowych -17 557 631,70 -17 353 426,40
- wyptat osobom uprawnionym -111354 766,11 -101076 456,76
-r;/:/]){ir;'l:\:’);ic;czhunsazrltc.:;tglsenio prawa do okresowej emerytury kapitatowej oraz innych wyptat -2 854892 899,59 3524 828 296,00
- zwrotu btednie wptaconych sktadek -35283 160,06 -40 878 121,37
1.2. Kapitat Funduszu na koniec okresu sprawozdawczego -4 270 657 024,89 -6 880 105 559,26
2. Kapitat rezerwowy Funduszu na poczqgtek okresu sprawozdawczego -6 495 979,09 -6 113 867,63
2.1 Zmiany w kapitale rezerwowym 382 111,46 -946 416,60
a) zwiekszenia z tytutu: 32974779,54 25626 527,43
- przeniesienia $rodkéw z rachunku premiowego 32974779,54 25626 527,43
b) zmniejszenia z tytutu: -32 592 668,08 -26 572 944,03
- wyptat na rzecz Towarzystwa -32592 668,08 -26 572 944,03
2.2, Kapitat rezerwowy Funduszu na koniec okresu sprawozdawczego -6 113 867,63 -7 060 284,23
3. Kapitat premiowy Funduszu na poczqgtek okresu sprawozdawczego -3532777,08 -3 817 503,46
3.1 Zmiany w kapitale premiowym -284 726,38 -1146 849,72
a) zwiekszenia z tytutu: 3336914578 38429 479,70
- wptat Towarzystwa 33369 145,78 38429479,70
b) zmniejszenia z tytutu: -33 653 872,16 -39576 329,42
- zasilenia rachunku rezerwowego -32974779,54 -25 626 527,43
- zasilenia Funduszu -679 092,62 -13 949 801,99
3.2, Kapitat premiowy Funduszu na koniec okresu sprawozdawczego -3 817 503,46 -4 964 353,18
4. Wynik finansowy 58 379 092 840,13 80 836 074 745,54
1. Kapitaty razem w dyspozycji Funduszu na koniec okresu sprawozdawczego 54 098 504 444,15 73 943 944 548,87
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VI. ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYJNEGO

Zestawienie portfela inwestycyjnego Allianz Polska Otwartego Funduszu Emerytalnego

ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYJNEGO

Instrument finansowy wedtug stanu na dzien:

31 grudnia 2024 r.

31 grudnia 2025 r.

llosé
(w szt.)

Wartosé
nabycia
(w zt)

Wartos¢
biezgca
(wzt)

Udziat
w ak-
tywach
(w %)D

llosé
(w szt.)

Wartosé
nabycia
(wzt)

Wartosé
biezgca
(wzt)

Udziat
w ak-
tywach
(w %)V

Depozyty w bankach
krajowych w walucie polskiej

2073 199 937,90

2073 199 937,90

3,83%

1904 844 507,00

1904 844 507,00

2,57%

Deutsche Bank Polska
S.A.-2025.01.02

373199 937,90

373199 937,90

0,69%

0,00

0,00

0,00%

BNP Paribas S.A.
Oddziat w Polsce -
2025.01.07

100 000 000,00

100 000 000,00

0,19%

0,00

0,00

0,00%

BNP Paribas S.A.
Oddziat w Polsce -
2025.01.24

100 000 000,00

100 000 000,00

0,19%

0,00

0,00

0,00%

BNP Paribas S.A.
Oddziat w Polsce -
2025.01.27

50 000 000,00

50000 000,00

0,09%

0,00

0,00

0,00%

BNP Paribas S.A.
Oddziat w Polsce -
2025.02.03

150 000 000,00

150 000 000,00

0,28%

0,00

0,00

0,00%

BNP Paribas S.A.
Oddziat w Polsce -
2025.02.06

100 000 000,00

100 000 000,00

0,19%

0,00

0,00

0,00%

BNP Paribas S.A.
Oddziat w Polsce -
2025.02.07

150 000 000,00

150 000 000,00

0,28%

0,00

0,00

0,00%

BNP Paribas S.A.
Oddziat w Polsce -
2025.02.10

100 000 000,00

100 000 000,00

0,19%

0,00

0,00

0,00%

BNP Paribas S.A.
Oddziat w Polsce -
2025.02.17

100 000 000,00

100 000 000,00

0,19%

0,00

0,00

0,00%

BNP Paribas S.A.
Oddziat w Polsce -
2025.03.10

150 000 000,00

150 000 000,00

0,28%

0,00

0,00

0,00%

Santander Bank
Polska S.A. -
2025.01.13

200 000 000,00

200 000 000,00

0,37%

0,00

0,00

0,00%

Societe Generale S.A.
Oddziat w Polsce -
2025.01.13

100 000 000,00

100 000 000,00

0,19%

0,00

0,00

0,00%

Societe Generale S.A.
Oddziat w Polsce -
2025.01.13

100 000 000,00

100 000 000,00

0,19%

0,00

0,00

0,00%

Societe Generale S.A.
Oddziat w Polsce -
2025.01.17

150 000 000,00

150 000 000,00

0,28%

0,00

0,00

0,00%

Societe Generale S.A.
Oddziat w Polsce -
2025.01.20

50 000 000,00

50000 000,00

0,09%

0,00

0,00

0,00%

Societe Generale S.A.
Oddziat w Polsce -
2025.02.24

100 000 000,00

100 000 000,00

0,19%

0,00

0,00

0,00%

Deutsche Bank Polska
S.A. -2026.01.02

0,00

0,00

0,00%

89 844 507,00

89 844 507,00

0,12%

BNP Paribas S.A.
Oddziat w Polsce -
2026.01.07

0,00

0,00

0,00%

250000 000,00

250000 000,00

0,34%

BNP Paribas S.A.
Oddziat w Polsce -
2026.01.12

0,00

0,00

0,00%

150000 000,00

150 000 000,00

0,20%

BNP Paribas S.A.
Oddziat w Polsce -
2026.01.12

0,00

0,00

0,00%

150 000 000,00

150 000 000,00

0,20%
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ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYJNEGO

Instrument finansowy

wedtug stanu na dzien:

31 grudnia 2024 r. 31 grudnia 2025 r.
Ilosé Wartosé Wartosé Udziat Ilosé Wartosé Wartos¢  Udziat
(w szt.) nabycia biezgca w ak- (w szt.) nabycia biezgca w ak-
(wzt) (wzt) tywach (w zt) (wzt) tywach
(w %)V (w %)V
BNP Paribas S.A.
Oddziat w Polsce - 0,00 0,00 0,00% 350000 000,00 350000000,00 047%
2026.02.09
BNP Paribas S.A.
Oddziat w Polsce - 0,00 0,00 0,00% 100 000 000,00 100000 000,00  0,14%
2026.03.09
Societe Generale S.A.
Oddziat w Polsce - 0,00 0,00 0,00% 100 000 000,00 100 000 000,00  0,14%
2026.01.05
Societe Generale S.A.
Oddziat w Polsce - 0,00 0,00 0,00% 50 000 000,00 50000 000,00 0,07%
2026.01.05
Societe Generale S.A.
Oddziat w Polsce - 0,00 0,00 0,00% 80 000 000,00 80000000,00 0,11%
2026.01.05
Societe Generale S.A.
Oddziat w Polsce - 0,00 0,00 0,00% 100 000 000,00 100 000 000,00  0,14%
2026.01.05
Societe Generale S.A.
Oddziat w Polsce - 0,00 0,00 0,00% 100 000 000,00 100 000 000,00  0,14%
2026.01.07
Societe Generale S.A.
Oddziat w Polsce - 0,00 0,00 0,00% 100 000 000,00 100 000 000,00  0,14%
2026.01.12
Societe Generale S.A.
Oddziat w Polsce - 0,00 0,00 0,00% 135 000 000,00 135000 000,00 0,18%
2026.01.19
Societe Generale S.A.
Oddziat w Polsce - 0,00 0,00 0,00% 50 000 000,00 50000 000,00 0,07%
2026.02.09
Societe Generale S.A.
Oddziat w Polsce - 0,00 0,00 0,00% 100 000 000,00 100 000 000,00  0,14%
2026.02.09
Listy zastawne 579 116 500,00 580482 451,50 1,07% 1229097 250,00 1240768806,64 1,68%
IBH0928 - 2028.09.11 128 64 000 000,00 64871 029,76 0,12% 179 89410 750,00 9116943276  0,12%
IBH0929 - 2029.09.30 0 0,00 0,00 0,00% 162 81 000 000,00 8250742134 0,11%
MBH0627 - 2027.06.11 60 000 60 000 000,00 60079 800,00 0,11% 60 000 60 000 000,00 60380400,00 0,08%
MBHO0628 - 2028.06.12 0 0,00 0,00 0,00% 750 75 000 000,00 7550239500 0,10%
MBH0929 - 2029.09.17 0 0,00 0,00 0,00% 120 60 000 000,00 60168510,00 0,08%
MBH1129 - 2029.11.05 60750 60750 000,00 60713 550,00 0,11% 60750 60750 000,00 6137997750  0,08%
MBHO0330 - 2030.03.12 0 0,00 0,00 0,00% 102 000 102 000 000,00 102762 960,00 0,14%
MBH1130 - 2030.11.04 0 0,00 0,00 0,00% 240 120 000 000,00 12106182000 0,16%
PEOH729 - 2029.07.17 0 0,00 0,00 0,00% 36 500 36 500 000,00 37028520,00 0,05%
PEOH730 - 2030.07.25 34800 34800 000,00 35056 476,00 0,06% 34800 34800 000,00 35276760,00 0,05%
PHP0226 - 2026.02.09 19 9 566 500,00 9591 246,74 0,02% 119 59 636 500,00 60043 63484  0,08%
PHP1126 - 2026.11.02 120 60 000 000,00 60 547 524,00 0,11% 120 60 000 000,00 6083245440 0,08%
PHP0328 - 2028.03.22 220 110 000 000,00 108 954 879,00 0,20% 220 110 000 000,00 11008049580 0,15%
PHP0728 - 2028.07.04 200 100 000 000,00 100 366 394,00 0,19% 200 100 000 000,00 101145014,00 0,14%
PHP1028 - 2028.10.24 160 80 000 000,00 80301 552,00 0,15% 60 30000 000,00 30336189,00 0,04%
PHP0229 - 2029.02.27 0 0,00 0,00 0,00% 300 150 000 000,00 151092822,00 0,20%
Dtuzne papiery wartosciowe
emitowane przez jednostki
samorzqdu terytorialnego, 446 262 210,00 468 941 840,00 0,86% 707 615 100,00 770 004 820,00 1,04%
niebedqce przedmiotem oferty
publicznej
EIB0225 - 2025.02.25 117 000 116 265 110,00 119 194 920,00 0,22% 0 0,00 0,00 0,00%
EIB0826 —2026.08.25 47 000 45 336 600,00 45577 780,00 0,08% 47 000 45 336 600,00 47 297 980,00  0,06%
EIB0228 - 2028.02.25 152 000 115 196 000,00 133 922 640,00 0,25% 232000 189 524 000,00 221019440,00 0,30%
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ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYJNEGO

Instrument finansowy wedtug stanu na dzien:

31 grudnia 2024 r. 31 grudnia 2025 r.
llosé Wartosé Wartosé Udziat llosé Wartosé¢ Wartos¢  Udziat
(w szt.) nabycia biezgca w ak- (w szt.) nabycia biezgca w ak-
(wzt) (wzt) tywach (w zt) (wzt) tywach
(w %)V (w %)
EIB1134-2034.11.25 170 000 169 464 500,00 170 246 500,00 0,31% 470 000 472 754 500,00 501 687 400,00 0,68%
Obligacje przychodowe 4004 352,00 4162713,60 0,01% 3091 968,00 3235799,04 0,01%
;/Iolzg)gzglg\llKO429 i 128 4004 352,00 4162 713,60 0,01% 128 3091 968,00 3235799,04 0,01%
Zabezpieczone catkowicie dtuzne
papiery warto$ciowe emitowane
:’q’zr::::::upt:‘:;::zl’r“': ;:"E::::‘cie 230 000 000,00 232115900,00  0,43% 100 000 000,00 100 887 000,00  0,13%
przedmiotem oferty publicznej na
terytorium RP
RPW1029 - 2029.10.30 80 000 80 000 000,00 80 386 400,00 0,15% 0 0,00 0,00  0,00%
SANO0725 - 2025.07.23 150 000 150 000 000,00 151 729 500,00 0,28% 0 0,00 0,00 0,00%
SANO0726 - 2026.07.24 0 0,00 0,00 0,00% 100 000 100 000 000,00 100 887 000,00 0,13%
Niezabezpieczone catkowicie
obligacje i inne dtuzne papiery
wartosciowe, dla ktérych
:’::,":iie":?a"‘é:i‘::“’c"z":r’,‘z:q“:'m:i" 224125895890 2315966174,57  4,28% 238442814540 247082534447 3,34%
notowane na rynku regulowanym
na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej
ALE0630 - 2030.06.28 0 0,00 0,00 0,00% 140 000 140 000 000,00 143 295 600,00 0,19%
ATL1025 - 2025.10.27 39140 39 140 000,00 39711 052,60 0,07% 0 0,00 0,00 0,00%
BBI0225 - 2025.02.24 20200 20200 000,00 21266762,00 0,04% 0 0,00 0,00 0,00%
BBI0227 - 2027.02.24 0 0,00 0,00 0,00% 20740 20740 000,00 22235354,00 0,03%
BFT0330-2030.03.11 0 0,00 0,00 0,00% 90 000 90 000 000,00 93938400,00 0,13%
CPS0130-2030.01.11 278575 279 899 000,00 297 885 819,00 0,55% 278575 279 899 000,00 301941871,00 0,41%
DOMO0925 - 2025.09.25 33645 33 624 527,50 34 452 480,00 0,06% 0 0,00 0,00 0,00%
DOMO0526 - 2026.05.12 40100 39810776,40 40531 877,00 0,07% 40100 39810776,40 40452 880,00 0,05%
DOM0928 - 2028.09.28 25000 25000 000,00 25603 750,00 0,05% 25000 25000 000,00 25616 000,00 0,03%
DOM1229 - 2029.12.05 27 230 27 230 000,00 27 352 807,30 0,05% 27 230 27 230 000,00 27 485 145,10 0,04%
DOMO0530 - 2030.05.16 0 0,00 0,00 0,00% 33000 33000 000,00 33420420,00 0,05%
DVL0326 - 2026.03.27 59400 59 400 000,00 60290 406,00 0,11% 0 0,00 0,00 0,00%
DVL1227 - 2027.12.08 15 000 15 000 000,00 15430 200,00 0,03% 15000 15000 000,00 15 242 400,00 0,02%
DVL0528 - 2028.05.19 19200 19200 000,00 19 659 648,00 0,04% 19200 19200 000,00 19 450 944,00 0,03%
DVL0229 - 2029.02.16 0 0,00 0,00 0,00% 6980 6980 000,00 6959 409,00 0,01%
ECH1227 - 2027.12.08 9800 97 069 000,00 99 526 644,00 0,18% 9800 97 069 000,00 99 544 676,00 0,13%
ECHO0528 - 2028.05.24 6500 64 376 000,00 66 888 315,00 0,12% 6500 64 376 000,00 66201 135,00 0,09%
ENA0527 - 2027.05.21 462 46200 000,00 46 927 049,40 0,09% 462 46200 000,00 46 941 477,66 0,06%
ENAO0530 - 2030.05.21 650 65 000 000,00 67 081 332,50 0,12% 650 65 000 000,00 67 036 638,50 0,09%
KGHO0631 - 2031.06.26 200000 200 000 000,00 202 694 000,00 0,37% 200000 200 000 000,00 204 016 000,00 0,28%
KRUO0325 - 2025.03.27 44 565 44 666 390,00 45 058 780,20 0,08% 0 0,00 0,00 0,00%
KRU0627 - 2027.06.28 101294 101 266 869,00 104 918 299,32 0,19% 101294 101 266 869,00 103 891 178,16 0,14%
KRU0228 - 2028.02.02 25000 21250 000,00 21871 500,00 0,04% 25000 17 500 000,00 17 892500,00  0,02%
KRU0129 - 2029.01.04 55000 55 000 000,00 58 165 250,00 0,11% 55000 55 000 000,00 59214 650,00 0,08%
KRU1029 - 2029.10.17 100 000 100 000 000,00 111 562 000,00 0,21% 100 000 100 000 000,00 112 080 000,00 0,15%
KRU0632 - 2032.06.02 0 0,00 0,00 0,00% 46 000 46 000 000,00 47 174 840,00 0,06%
MBKO0125 - 2025.01.17 1210 121 056 400,00 124 807 325,50 0,23% 0 0,00 0,00 0,00%
MBK1028 - 2028.10.10 100 50 000 000,00 51809 315,00 0,10% 100 50 000 000,00 52128 288,00 0,07%
MIL1227 - 2027.12.07 46 23027 800,00 23347 104,50 0,04% 112 56351 350,00 57 482 664,96 0,08%
PEO0426 - 2026.04.03 100 50 000 000,00 51150 822,00 0,09% 0 0,00 0,00 0,00%
PEO0435 - 2035.04.04 0 0,00 0,00 0,00% 148 74 000 000,00 76864023,48 0,10%
PEP1029 - 2029.10.16 90 000 90 000 000,00 90936 000,00 0,17% 93 000 93 066 000,00 96 794 400,00 0,13%
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ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYJNEGO

Instrument finansowy

wedtug stanu na dzien:

31 grudnia 2024 r. 31 grudnia 2025 r.
Ilosé Wartosé Wartosé Udziat Ilosé Wartosé Wartos¢  Udziat
(w szt.) nabycia biezgca w ak- (w szt.) nabycia biezgca w ak-
(wzt) (wzt) tywach (w zt) (wzt) tywach
(w %)V (w %)V
PGE0526 - 2026.05.21 1000 1000 000,00 1012 080,00 0,00% 1000 1000 000,00 1033880,00 0,00%
PGE0529 - 2029.05.21 99 650 97 111 350,00 102 081 460,00 0,19% 99 650 97 111 350,00 102 549 815,00  0,14%
PKN1225 - 2025.12.22 41 4020 050,00 4110 863,36 0,01% 0 0,00 0,00 0,00%
PKN1232 - 2032.12.09 0 0,00 0,00 0,00% 890 89 000 000,00 8909597760 0,12%
PKO0935 - 2035.09.24 0 0,00 0,00 0,00% 140 70000 000,00 7145945240 0,10%
PZU0727 - 2027.07.29 755 75 293 500,00 79 242 625,60 0,15% 205 19 946 500,00 21492761,70 0,03%
SPL1126 - 2026.11.30 571 287 039 100,00 289001 092,21 0,53% 0 0,00 0,00 0,00%
SPL0927 - 2027.09.30 100 50 000 000,00 51128 699,00 0,09% 224 112 181 300,00 114259362,56  0,15%
SPL1228 - 2028.12.01 0 0,00 0,00 0,00% 465 232500 000,00 23363320035 032%
TPE1025 - 2025.10.30 39788 39378 196,00 40460 815,08 0,07% 0 0,00 0,00 0,00%
Niezabezpieczone catkowicie
obligacje i inne dtuzne
papiery wartosciowe, spotek
nienotowanych na rynku
regulowanym na terytorium 215 530 475,00 226 898 028,65 0,42% 440 724 425,00 438 805 476,70  0,59%
Rzeczypospolitej Polskiej, bedgce
przedmiotem oferty publicznej
na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej
GHEO0226 - 2026.02.03 50 000 49 000 000,00 52 633 500,00 0,10% 50 000 49 000 000,00 5057450000 0,07%
GHE0327 - 2027.03.26 70000 68 950 000,00 72 683 800,00 0,13% 70000 68950 000,00 57207 500,00  0,08%
GHEO0728 - 2028.07.17 5 4925,00 5298,65 0,00% 5 4925,00 3800,10 0,00%
GHI0925 - 2025.09.29 81400 80575 550,00 84375 170,00 0,16% 0 0,00 0,00 0,00%
KEM0931 - 2031.09.29 0 0,00 0,00 0,00% 81400 81400 000,00 8342686000 0,11%
ROB0129 - 2029.01.10 0 0,00 0,00 0,00% 77 560 77 560 000,00 8121385160 0,11%
ROBO0529 - 2029.05.07 0 0,00 0,00 0,00% 30000 30000 000,00 30718800,00  0,04%
RPW1029 - 2029.10.30 0 0,00 0,00 0,00% 116 750 116 809 500,00 11833546500 0,16%
WBE1126 - 2026.11.06 17 000 17 000 000,00 17 200 260,00 0,03% 17 000 17 000 000,00 17324700,00 0,02%
Akcje spétek notowanych na
rynku regulowanym na terytorium 23 558 515 690,29 42 164 543 546,41 77,87% 24081 145 902,80 59354756 976,76 80,24%
Rzeczypospolitej Polskiej
ABS.A. 1935054 49231282,98 189210 741,15 0,35% 2092 860 62 985117,40 22562893445 031%
AGORA S.A. 1332485 30554 255,76 12 975 339,18 0,02% 1332485 30554 255,76 1211561986  0,02%
ALIOR BANK S.A. 11526 440 552 192 606,76 990 997 205,44 1,83% 11526440 552192 606,76 128224037550 1,73%
ALLEGRO.EU SE 29466228 1045 920 582,25 801 605 159,76 1,48% 37762887 130247926230 117333443827 1,59%
AMBRAS.A. 2510561 27 262 472,18 54257 491,16 0,10% 2510561 27262 472,18 41 857 830,38 0,06%
AMICAS.A. 710434 69089 912,36 36 693 418,80 0,07% 710434 69089 912,36 44.888559,16  0,06%
:EAREST HOLDINGS 9527 032 140 167 252,58 178 498 471,55 0,33% 9527 032 140 167 252,58 12787372891  0,17%
APATOR S.A. 4539876 88986 019,35 76 126 002,73 0,14% 4539876 88986 019,35 10326220355 0,14%
ARCHICOM S.A. 5130644 93506 518,61 209 135 823,79 0,39% 5130 644 93506 518,61 228 665 620,18  031%
ASSECO BUSINESS o o
SOLUTIONS S.A. 3988862 52139 824,72 230522717,16 0,43% 3988862 52139 824,72 336 649980,65 0,46%
ASSECO POLAND S.A. 8300027 373516 188,97 798 065 856,11 1,47% 7918 364 353859342,24 180387220897 2,44%
ASSECO SOUTH
EASTERN EUROPE 8742764 95 053 461,38 429219 004,37 0,79% 8729241 94330 642,75 550331507,15 0,74%
S.A.
ATALS.A. 1307558 48 985 669,18 67 198 151,49 0,12% 1239125 47 286 750,00 6884231545  0,09%
AUTO PARTNER S.A. 6492 386 42714 813,58 128 142 170,20 0,24% 6492 386 42714 813,58 10671989335 0,14%
:’:NCO SANTANDER 7 200 000 116 720 622,50 137 353 021,20 0,25% 7 200 000 116 720 622,50 306452 656,80 0,41%
BANK HANDLOWY o o
W WARSZAWIE SA. 6173576 364 657 526,47 547 661 631,11 1,01% 6173576 364 657 526,47 649 865 181,79  0,88%
BANK MILLENNIUM 108 832510 574852 161,84 971765 481,79 1,79% 98182510 474008 604,89 163526897705 2,21%

S.A.
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ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYJNEGO

Instrument finansowy wedtug stanu na dzien:
31 grudnia 2024 r. 31 grudnia 2025 r.
Ilosé Wartosé Wartosé Udziat Ilosé Wartosé Wartos¢  Udziat
(w szt.) nabycia biezgca w ak- (w szt.) nabycia biezgca w ak-
(wzt) (wzt) tywach (w zt) (wzt) tywach
(w %)V (w %)V
et o AR 14140661 144698416703 195119486589  360% 13935661 141495619703 285044469506  385%
giNEFlT SYSTEMS 276 290 203 375 329,69 805 302 656,40 1,49% 315267 313864 019,29 1105528 062,04 1,49%
ngsiAARQZAS BANK 4898911 378 145 488,99 414 441 502,02 0,77% 6012211 508 413 863,50 783174 052,48 1,06%
BUDIMEX S.A. 2036723 180 609 619,46 955 885 021,98 1,77% 2 049 486 186 478 180,25 1307 824 359,73 1,77%
CAPTOR 229004 34 639 686,14 9 644 801,17 0,02% 230755 34758742,04 16 508 697,29 0,02%
THERAPEUTICS S.A. ' ' er ' ’ e
CCCS.A. 4367 006 182 600 684,21 810477 447,25 1,50% 4878 255 279737 994,21 587 951 196,05 0,79%
CD PROJEKT S.A. 3 664 850 79088 991,35 703 870 724,52 1,30% 3716615 90920 115,06 897 968 005,20 121%
CELON PHARMA S A. 1170549 39058 635,53 30530610,18 0,06% 1170549 39058 635,53 23 547 583,07 0,03%
CENTRUM
MEDYCZNE ENEL- 1757336 2907134842 35498 187,20 0,07% 1757336 2907134842 30780794,44 0,04%
MED S.A.
CREOTECH o, o
INSTRUMENTS S.A. 233985 25347 750,00 39852512,39 0,07% 280 696 32821510,00 107 624 179,62 0,15%
CYBER_FOLKS S.A. 800 095 15701 068,54 120350 449,92 0,22% 795 804 15537 733,34 163 353 572,95 0,22%
SYAFROWY POLSAT 32376467 547 644 543,26 456 877 276,42 0,84% 32376467 547 644 543,26 39673475132 0,54%
DADELO S.A. 423 257 7 191614,48 8798116,28 0,02% 351197 5894 534,48 20421719,23 0,03%
DECORAS.A. 1027798 19 602 016,68 66226 575,25 0,12% 1027798 19 602 016,68 7587112334 0,10%
DEVELIA S.A. 78 023 228 150 688 199,38 430586 788,36 0,80% 78023228 150 688 199,38 659483 532,35 0,89%
DIAGNOSTYKA S.A. 0 0,00 0,00 0,00% 997 705 104 759 025,00 168 880 028,79 0,23%
DINO POLSKAS.A. 1819384 303400 214,97 714 855 622,95 1,32% 18193840 303 400214,97 750 825 208,50 1,01%

DOM DEVELOPMENT 2509583 124 654 201,07 463 661 520,58 0,86% 2496483 122 859713,97 63652227895  0,86%

S.A.

ECAHO INVESTMENT 55781 769 85 941 266,57 187 781 884,21 0,35% 39781769 85941 266,57 18952432569  0,26%
ELEKTROTIM S.A. 509 236 6256 346,58 19 330 343,94 0,04% 509 236 6256 346,58 23082496,64  0,03%
ENEAS.A. 26268572 292 645 181,28 341480 928,57 0,63% 26268572 292 645 181,28 509326596,22  0,69%
ERBUD S.A. 604935 31734 546,39 20436 156,14 0,04% 604935 3173454639 16847 681,72  0,02%
EUROCASH S.A. 7110507 131907 497,26 50765 464,73 0,09% 7110507 131907 497,26 4413420590  0,06%
FABRYKA FARB

I LAKIEROW SNIEZKA 1816307 74 901742,28 147 886 440,40 027% 1816307 74901742,28 149 634091,00  0,20%
SA.

FERRO S.A. 2850592 21899 532,46 101 840 819,91 0,19% 2850592 21899 532,46 78047783,66  0,11%
GIELDA PAPIEROW

WARTOSCIOWYCH 2242998 93 389 595,68 91359 102,94 0,17% 2242998 93 389 595,68 146238983,60  0,20%
W WARSZAWIE S.A.

(C;'éﬁ?:g S/:\DE 62330336 411 461 544,55 244191 557,35 045% 62330336 411 461 544,55 193672820,02  0,26%
GRENEVIA S.A. 55513 805 233959 047,89 122 152 576,52 023% 55513805 233 959 047,89 17610089222  0,24%
GRUPA FORTE S.A. 3454230 103 789 104,67 93 839339,30 0,17% 3454230 103 789 104,67 8041896490 0,11%
GRUPA KETY S.A. 1464264 190759911,63 1001981 505,41 185% 1440973 172907 666,67 132286854736  1,79%
GRUPA PRACUJ S.A. 479 534 31058 180,29 27 406 135,35 0,05% 847769 50 487 239,64 3984005639  0,05%
HUUUGE, INC. 541929 27 096 450,00 9126 409,52 0,02% 541929 27 096 450,00 1298955039  0,02%

ING BANK SLASKIS.A. 9512036 500028 177,02 2308242 971,96 4,26% 7 890923 32492958942 2679430766,59  3,62%

INPRO S.A. 1219292 7989 757,58 7 530 347,39 0,01% 1219292 7989 757,58 1036971267  0,01%
INTER CARS S.A. 1763088 120384 180,62 916 053 450,35 1,69% 1827088 15582141322 102527901851 1,39%
ISPAOPEMA SECURITIES 1292558 15715 538,52 3263 579,69 0,01% 1292558 15715538,52 521353269 0,01%
IZOSTALS.A. 1998242 12 026 450,49 4859 524,72 0,01% 1998 242 12 026 450,49 644213238 0,01%

KGHM POLSKA

MIEDZ SA 10561453 456 970 971,27 1222448 051,23 2,26% 10561453 456970971,27 2947071013,56  3,98%
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ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYJNEGO

Instrument finansowy

wedtug stanu na dzien:

31 grudnia 2024 r. 31 grudnia 2025 r.
Ilosé Wartosé Wartosé Udziat Ilosé Wartosé Wartos¢  Udziat
(w szt.) nabycia biezgca w ak- (w szt.) nabycia biezgca w ak-
(wzt) (wzt) tywach (w zt) (wzt) tywach
(w %)V (w %)V
KINO POLSKA TV S.A. 287284 5387 491,62 6166 579,79 0,01% 0 0,00 0,00  0,00%
KRKA, TOVARNA
ZDRAVIL, D.D., NOVO 660 447 150 147 915,70 39227051431 0,72% 660 447 150 147 915,70 566 676 800,98 0,77%
MESTO
KRUK S.A. 1931790 86283 814,62 80473213521 1,49% 2266 466 215974576,15 112102672071  1,52%
LPPS.A. 150 488 52913961738  2351088786,87 4,34% 150 488 52913961738 312144107254 4,22%
SM:NGATA HOLDING 68 982 4444 136,77 4147 135,76 0,01% 68 982 4444 136,77 416290504 0,01%
MBANK S.A. 2048322 330067 722,25 1123994 165,96 2,08% 1978322 310046 419,89 210296063831  2,84%
MCR S.A. 823 247 13387 254,46 24461138,11 0,05% 820933 13329 317,67 1713180450 0,02%
MLP GROUP S.A. 1713181 124189 765,27 116777 612,32 0,22% 1713181 124 189 765,27 156914 873,38 0,221%
MO-BRUK S.A. 266905 71778 441,57 87 534 057,04 0,16% 266905 71778 441,57 8713967821 0,12%
MOL HUNGARIAN OIL 2969 280 80647 121,98 8327434838 0,15% 2969 280 80647 121,98 98150738,11  0,13%
AND GAS PLC
MOLECURE S.A. 700 000 12 600 000,00 6 840 540,00 0,01% 1010000 15390 000,00 6635700,00 0,01%
MURAPOL S.A. 99 000 3267 000,00 3396 996,90 0,01% 99 000 3267 000,00 3925132,20 0,01%
NEUCAS.A. 170352 63 195 375,44 149 195 831,80 0,28% 170352 63 195375,44 139701757,10 0,19%
NEWAG S.A. 3827914 79582 812,65 161 562 086,66 0,30% 3827914 79582 812,65 362950556,16  0,49%
ORANGE o 106 508 o
POLSKA SA. 106 508 824 724948 465,98 790 689 556,73 1,46% 824 72494846598 1083311899,79  1,46%
ORLEN S.A. 57 978218 1832392 673,42 2727 295374,72 504% 57978218 1832392673,42 5574541884,66 7,54%
OT LOGISTICS S.A. 793 116 20468 703,04 1213887831 0,02% 784 559 20211 607,95 882958390 0,01%
P.A.NOVAS.A. 924014 28 072 186,95 13 496 056,08 0,02% 924014 28072 186,95 14 644 143,48  0,02%
PEPCO GROUP N.V. 6251417 252021 997,45 102 521 988,52 0,19% 6251417 252021 997,45 187 668 163,48  0,25%
PGE POLSKA GRUPA o o
ENERGETYCZNA SA. 95879717 1291442 494,44 579 477 833,60 1,07% 95879717 129144249444 83738468436 1,13%
PKP CARGO S.A. W . .
RESTRUKTURYZACI 2021195 105 458 369,46 28779 189,25 0,05% 1498187 69933378,41 1979134991  0,03%
POLENERGIA S.A. 6045 142 221470037,99 421301 058,84 0,78% 5499 085 195 805 358,99 295785883,80 0,40%
POLSKI HOLDING
NIERUCHOMOSCI 5102 442 125364 010,15 44946 901,33 0,08% 5102 442 125364 010,15 4858086053  0,07%
S.A.
POLTREG S.A. 356 000 24056 798,00 13 096 065,20 0,02% 352254 23 775 848,00 8573369,20 0,01%
POWSZECHNA KASA
OSZCZEDNOSCI 83713383 2324313 227,95 5002 226 230,46 9,24% 75052392 2027 67428620 641584622488 8,67%
BANK POLSKI S.A.
POWSZECHNY
ZAKLAD 38933585 1297 147 792,50 1786 140 505,61 330% 36233585 119835629572 242117525336  327%
UBEZPIECZEN S.A.
POZNANSKA
KORPORACJA o o
BUDOWLANA 1119067 11350 455,00 19782 083,08 0,04% 1119067 11350 455,00 12 691562,66  0,02%
PEKABEX S.A
PRZEDSIEBIORSTWO
HYDRAULIKI SItOWE)J 119 105 3663470,93 2109 278,09 0,00% 97 973 3013 485,92 1407 117,62 0,00%
HYDROTOR S.A.
Sf&lNBOW TOURS 750 000 24914 148,61 100 486 275,00 0,19% 750 000 24914 148,61 113071200,00 0,15%
REMAK-
ENERGOMONTAZ 236784 9 867 500,04 2708714,25 0,01% 236784 9 867 500,04 252172592  0,00%
S.A.
F;\;VU THERAPEUTICS 2132540 100470 729,61 82900 359,96 0,15% 2132540 100 470 729,61 57352104,25  0,08%
SANOK RUBBER o o
COMPANY S.A. 4141421 125 445 956,65 96 691 412,66 0,18% 1897 497 25990 347,95 3968121626 0,05%
SANTANDER BANK 5025314 1859567 908,41 2304293 913,21 4,26% 5344402 201355288491 2916473841,13 3,94%

POLSKAS.A.
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Instrument finansowy

wedtug stanu na dzien:

31 grudnia 2024 r. 31 grudnia 2025 r.
llosé Wartosé Wartosé Udziat llosé Wartosé¢ Wartos¢  Udziat
(w szt.) nabycia biezgca w ak- (w szt.) nabycia biezgca w ak-
(wzt) (wzt) tywach (w zt) (wzt) tywach
(w %)V (w %)
SECO/WARWICK S.A. 389 654 14 646 299,13 10 520 658,00 0,02% 297 805 10 694 291,65 1025985874  0,01%
SELENAFM S.A. 1527914 29719 084,08 44961 619,70 0,08% 1527914 29719 084,08 89426 361,76 0,12%
SELVITAS.A. 876219 23159 835,45 42 565 930,42 0,08% 916 219 24 658 849,63 39672007,83  0,05%
SHOPER S.A. 300 000 11717 118,30 11 855 640,00 0,02% 0 0,00 0,00  0,00%
SONEL S.A. 1399 601 9516 061,44 20951 887,01 0,04% 1399601 9516 061,44 20633617,74  0,03%
/S\IJAngTPROA%:( SA 5000 000 17 476 071,89 15152 000,00 0,03% 5000000 17 476 071,89 15591500,00  0,02%
TARCZYNISKI S.A. 1630000 17 213 395,42 232 478 587,00 0,43% 1630000 17 213 395,42 193707 081,00  0,26%
Eﬁ%ﬁgu:&LSKA 7 050 432 12 993 412,56 26793 756,73 0,05% 0 0,00 0,00  0,00%
TEXT S.A. 2429265 139537 838,88 160 899 938,01 030% 2429265 139537 838,88 9735036561  0,13%
ULMA
CONSTRUCCION 258238 17 137 145,57 16 634 736,48 0,03% 258238 17 137 145,57 15881 637,00  0,02%
POLSKA S.A.
UNIBEP S.A. 3503 805 26571 400,45 25407 141,20 0,05% 3503805 26 571 400,45 49574986,56  0,07%
UNICREDIT S.P.A. 1909738 121 603 428,84 314375961,01 0,58% 1909738 121 603 428,84 57245841076  0,77%
VERCOM S.A. 1141888 52993 073,29 146 052 499,51 0,27% 1502433 92 720 445,20 192 124371,09  0,26%
\SlleG.o PHOTONICS 58 606 3124620145 27 372512,50 0,05% 58 606 31246201,45 26870241,50 0,04%
VOXEL S.A. 689 402 12 358 229,06 86012 206,43 0,16% 689 402 12 358 229,06 8276464043 0,11%
VRG S.A. 7108 980 14 074 060,05 22293 050,38 0,04% 7108980 14 074 060,05 3308803651 0,04%
WAWEL S.A. 118571 65 053 506,23 71503 470,84 0,13% 118571 65 053 506,23 8463223296 0,11%
WIELTON S.A. 855 000 4129978,91 3970705,50 0,01% 0 0,00 0,00  0,00%
\géT_ELIJCEN;\:OLSKA 3597103 181 685 224,79 283 855311,36 0,52% 3597103 181 685 224,79 21969702254 0,30%
ZABKA GROUP S.A. 14 094 093 299952 522,71 271139 342,32 0,50% 31194093 668 444 746,92 71433537147 097%
ZAMETS.A. 3218996 0,00 2479592,62 0,00% 3218996 0,00 259708597  0,00%
ZESPOL
\E/\II-Engti\C/:\;EiT(?}-YVNI 754281 54 076 124,97 37519 445,50 0,07% 754281 54076 124,97 47 740 858,19 0,06%
KOGENERACJA S.A.
ZE PAK S.A. 3200927 81830526,83 43764 994,50 0,08% 3200927 81830526,83 6035379868  0,08%
Razem lokaty krajowe 29 347 888 124,09 48 066310 592,63  88,76% 30850 947 298,20 66284 128730,61 89,60%
Akcje spotek notowanych na rynku
regulowanym w panstwach innych 5248188962,74 5978329138,37 11,04% 5562557 660,44 7 544311224,21 10,20%
niz Rzeczypospolita Polska
ACCOR SA 533896 62703 372,07 107 314 121,08 0,20% 533896 62703 372,07 108814 130,72  0,15%
ALPHABET INC 52 000 15936 805,08 40370572,32 0,07% 174 000 103173 117,61 19615033920  0,27%
AMAZON.COM INC 65000 49786 776,94 58 484 547,42 0,11% 306 000 245500 766,68 25438432147 034%
AMS-OSRAM AG 742 625 129527 095,51 20 000 544,04 0,04% 662 059 115474 942,70 23589923,54  0,03%
ANDRITZ AG 397 938 79 373 646,76 83285 056,84 0,15% 0 0,00 0,00  0,00%
':’L\ICGLO AMERICAN 32317 4754 698,30 393354871 0,01% 0 0,00 0,00  0,00%
ARCELORMITTAL SA 555 000 23992 818,89 53193 081,45 0,10% 555 000 23992 818,89 9169804517  0,12%
BANKINTER SA 1800 000 60430422,51 58 762 296,00 0,11% 1800 000 60430422,51 107 692 08930  0,15%
BAYERISHE
MOTOREN WERKE 242 500 97 583 623,76 81839273,45 0,15% 183 500 71947 400,64 7223933277 0,10%
AG
BNP PARIBAS SA 560 000 138846 612,30 141706 353,60 0,26% 560 000 138846 612,30 191226 052,08  0,26%
BP PLC 2461000 69 938799,42 49 797 803,42 0,09% 0 0,00 0,00  0,00%
CARLSBERG A/S 107 846 60390 954,86 42 639 073,02 0,08% 107 846 60390 954,86 5097229893  0,07%
EFolg?[ijJ(S;;T[l\fcs 436 000 142 853 799,28 152 562 671,42 0,28% 386 000 125964 684,55 107519 429,18  0,15%
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Instrument finansowy

wedtug stanu na dzien:

31 grudnia 2024 r. 31 grudnia 2025 r.

Ilosé Wartosé Wartosé Udziat Ilosé Wartosé Wartos¢  Udziat
(w szt.) nabycia biezgca w ak- (w szt.) nabycia biezgca w ak-
(wzt) (wzt) tywach (w zt) (wzt) tywach
(w %)1 (w %)H
oA, ST 6399973 16600341235 14152116296  026% 6399973 16600341235 14783243553  0,20%
CREDIT AGRICOLE SA 1084301 48 355 184,86 61575 469,52 0,11% 1084301 48 355 184,86 80431 913,89 0,11%
CTP NV 1540364 106 361 602,16 97 939 793,54 0,18% 1540364 106 361 602,16 116 150 112,30 0,16%
DANONE SA 117 015 25291 825,38 32560331,79 0,06% 0 0,00 0,00 0,00%
DEUTSCHE POST AG 1182 000 238965 907,75 171 622 310,28 0,32% 1182 000 238 965 907,75 23346118276 0,32%
KEUTSCHE TELEKOM 326176 20312932,71 40 265 438,89 0,07% 326176 20312932,71 38133 406,42 0,05%
DO & CO AG 168 342 39167 450,60 129 478 565,88 0,24% 168 342 39167 450,60 147 286 944,20 0,20%
E.ON SE 300000 12341 944,31 14 414 965,50 0,03% 0 0,00 0,00 0,00%
(E:I\OAERSON ELECTRIC 100 000 36242 820,09 50826 171,60 0,09% 100 000 36242 820,09 4780043520 0,06%
ENGIE SA 742 900 37 010 619,69 48 600 243,13 0,09% 742 900 37010 619,69 70367 745,79 0,10%
/F;ZSTE GROUP BANK 2 625245 258 488 863,96 669 246 304,66 1,24% 2195245 194 985 428,05 954772 266,07 1,29%

FREEPORT - 5 .
MCMORAN INC 0 0,00 0,00 0,00% 1378000 200313 778,83 252 071 013,79 0,34%
EEEEEL AG&CO. 67 000 2984352841 24248 847,70 0,04% 67 000 2984352841 19704 283,66 0,03%
INDRA SISTEMAS SA 0 0,00 0,00 0,00% 875 000 149765 172,45 179518 515,75 0,24%

INDUSTRIA DE . .
DISENO TEXTIL. SA 708 000 95503 791,51 150175 097,76 0,28% 574 000 76718 070,29 136 687 927,57 0,18%
ING GROEP N.V. 2300000 125815 541,50 148 696 127,00 0,27% 2300000 125815 541,50 233411 054,10 0,32%
INPOST S.A. 5852 150 349413 897,72 412 852 972,04 0,76% 6552 150 391592 475,28 289955 891,08 0,39%
INTEL CO 500 000 78787 369,76 41114 530,00 0,08% 0 0,00 0,00  0,00%
JSE;RPOS':[:/'O MARTINS 3180122 216516 790,81 250710801,10 0,46% 3740122 261 683 755,59 320277 650,30 0,43%
iZMERCNl BANKA 1510000 197 184 796,37 217 681 826,50 0,40% 1080 695 136 046 522,36 219257 021,21 0,30%
I(':OOCKHEED MARTIN 20000 35654 818,42 39858742,56 0,07% 20000 35654 818,42 34839717,44 0,05%
LUNDIN MINING CO 612 240 1274978434 21616780,74 0,04% 612 240 1274978434 47 478 967,10 0,06%

LVMH MOET
HENNESSY LOUIS 35000 18 865 538,84 95042 202,50 0,18% 35000 18 865 538,84 95417 752,50 0,13%
VUITTON SE

Z‘EORS'EDAEGS-BENZ 448 000 133 801 749,42 102 989 555,20 0,19% 343 000 100 229 265,15 87 086 969,07 0,12%
MERCK KGAA 50 000 16 502 995,95 29 889 635,00 0,06% 125 000 5172398181 64774 177,50 0,09%
g’lgglll_\ldl\llstOPERTlES 3590092 164366 130,95 155859 105,26 0,29% 3590092 164 366 130,95 188 615 826,28 0,25%
NOBLE 305000 59 206 781,29 3927719240  0,07% 0 0,00 000  000%
CORPORATION PLC. ' ’ e ' ' et
NOKIA QY] 5150 000 80915 484,35 94 064 433,28 0,17% 0 0,00 0,00 0,00%
NORDEX SE 880 000 38516 211,01 42 377 904,80 0,08% 665 000 2814439323 81849 200,16 0,11%
NORSK HYDRO ASA 6550 000 154 053 284,08 148 452 448,80 0,27% 6550 000 154 053 284,08 183217 517,00 0,25%
OMV AG 87 000 11301 968,46 13881 182,34 0,03% 87 000 11301 968,46 17 474 192,21 0,02%
:T\?ZPAL HOLDINGS 36 000 25595 239,85 12 601 347,12 0,02% 36 000 25595 239,85 7 569 410,69 0,01%
RENK GROUP AG 125908 9519 108,20 9863 781,54 0,02% 228367 17 874 460,09 51756 104,40 0,07%
RHEINMETALL AG 105 469 57 440 406,64 276981 190,14 0,51% 32569 11269 935,47 214886 311,38 0,29%
RTL GROUP SA 125635 40582 457,56 14333 584,08 0,03% 125 635 40582 457,56 18293 689,11 0,02%
RTX CORPORATION 91985 40300 990,05 43 655 240,63 0,08% 0 0,00 0,00 0,00%
RWE AG 450 000 66753311,04 55 435 765,50 0,10% 0 0,00 0,00 0,00%
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ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYJNEGO

Instrument finansowy

wedtug stanu na dzien:

31 grudnia 2024 r. 31 grudnia 2025 r.

Ilosé Wartosé Wartosé Udziat Ilosé Wartosé Wartos¢  Udziat
(w szt.) nabycia biezgca w ak- (w szt.) nabycia biezgca w ak-
(wzt) (wzt) tywach (w zt) (wzt) tywach
(w %)V (w %)V
SAAB AB-B 1225000 114929 693,78 106 812 000,75 0,20% 294533 26 627 206,40 61879 639,66  0,08%
SEGRO PLC 1567779 61459517,71 56 602 129,77 0,10% 2137779 81735743,46 74 537 169,94 0,10%
SHELL PLC 340 000 47 845 929,58 43 344 657,92 0,08% 0 0,00 0,00  0,00%
SIEMENS AG 110 000 52 494 235,35 88 628 856,80 0,16% 110000 52 494 235,35 111189683,55 0,15%
:gCIETE GENERALE 850 000 94 552 141,01 98 646 478,00 0,18% 850 000 94552 141,01 24689000040 0,33%
STRABAG SE 69727 11305 602,93 11768767,10 0,02% 69727 11305 602,93 2387192398  0,03%
ELRSSEE SE& 189170 47 119 642,93 37231376,26 0,07% 189 170 47 119 642,93 29583899,04  0,04%
THALES SA 80 000 39360 365,83 47 396 116,00 0,09% 0 0,00 0,00  0,00%
THE WALT DISNEY CO 110 000 43 865 851,92 50233 548,20 0,09% 110000 43 865 851,92 4507294352  0,06%
TKMS AG & CO KGAA 0 0,00 0,00 0,00% 300 000 94 547 409,36 83815461,00 0,11%
LCJ[\OASPHNANCIAL 0 0,00 0,00 0,00% 170000 83346 809,37 70435770,88  0,10%

UNIBAIL-RODAMCO- o o
WESTFIELD SE 273 000 79064 792,98 84829 988,88 0,16% 273 000 79064792,98 107 034752,92  0,14%
UNITED PARCEL 84000 50 167 204,98 43 441 550,88 0,08% 84 000 50 167 204,98 30008387,14  0,04%

SERVICE INC

VAR ENERGI ASA 8700 000 101 114 689,99 111265 135,20 0,21% 14300 000 168 536 774,29 168798 630,00  0,23%
VEOLIA 978 092 104 119 549,66 113303 184,71 0,21% 1498 092 170573 190,31 188186 607,76  0,25%
ENVIRONNEMENT SA ’ ’ e ’ ’ oo
VERALLIA SAS 1004 053 147 297 375,88 104 168 932,43 0,19% 1574053 213 855312,90 152887 084,75 0,221%

VESTAS WIND o o
SYSTEMS A/S 575 000 69950 572,34 32314 908,00 0,06% 575 000 69 950572,34 56423 059,50 0,08%
VOESTALPINE AG 60 000 7 939527,95 4 699 445,40 0,01% 0 0,00 0,00  0,00%
WACKER CHEMIE AG 0 0,00 0,00 0,00% 210000 63 155 157,45 6155554545  0,08%
WELLS FARGO & CO 0 0,00 0,00 0,00% 270000 79891 156,58 9063066240 0,12%
WHITBREAD PLC 500 000 85328 068,84 75841 824,00 0,14% 500 000 85328 068,84 6170872500 0,08%
YARA 591 800 96 019 632,35 64512 070,66 0,12% 591 800 96019 632,35 87 638360,04 0,12%
INTERNATIONAL ASA ' ’ er ’ ' e
ZALANDO SE 70000 10 400 600,66 9688172,90 0,02% 70000 10 400 600,66 749732046  0,01%
Il. Razem lokaty zagraniczne 5248188 962,74 5978329138,37 11,04% 5562 557 660,44 7544311224,21 10,20%
.  Razem lokaty 34596 077 086,83 54044 639731,00 99,81% 36413 504 958,64 73 828439954,82 99,80%

1w wyniku zaokrgglen poszczegdlnych pozycji danej kategorii do dwdch miejsc po przecinku moze wystgpic réznica pomiedzy sumgq ich udziatéw
a udziatem catej kategorii w aktywach Funduszu
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VIl. DODATKOWE INFORMACIJE | OBJASNIENIA

Zgodnie z art. 50 ust. 3 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2023 r., poz. 120 ze zm.) w Dodatkowych informa-

cjach i objasnieniach pominieto poszczegdlne pozycje sprawozdania finansowego, ktére nie wystgpity w Funduszu w biezgcym i poprzednim okresie
sprawozdawczym.

A) Dane uzupetniajgce o pozycjach bilansu za poprzedni i biezgcy okres sprawozdawczy w odniesieniu do pozycji:
1) Srodki pieniezne na rachunkach biezgcych — pozycja nie wystgpita.

2) Srodki pieniezne na rachunku przeliczeniowym wptat, w tym:

Wedtug stanu na dzien:

31 grudnia 2024 r. 31 grudnia 2025 .
$rodki wptacone za cztonkéw 1816766,32 3139237,81
Razem 1816 766,32 3139237,81

3) Srodki pieniezne na rachunku przeliczeniowym wyptat, w tym:

Wedtug stanu na dzien:

31 grudnia 2024 r. 31 grudnia 2025 r.
$rodki przeznaczone na wyptaty osobom upowaznionym 175 057,70 178 584,99
inne 1068 065,00 1234 524,00
Razem 1243 122,70 1413 108,99

4) Naleznosci z tytutu zbytych sktadnikéw portfela inwestycyjnego, w tym:

Wedtug stanu na dzien:

31 grudnia 2024 r. 31 grudnia 2025 .
akgji i praw z nimi zwigzanych 20 699 655,28 45831701,13
Razem 20 699 655,28 45831701,13

5) Naleznosci z tytutu odsetek, w tym od:.

Wedtug stanu na dzien:

31 grudnia 2024 r. 31 grudnia 2025 r.
sktadnikéw portfela inwestycyjnego, w tym: 6878 356,17 7 072 821,92
- depozytéw bankowych 6878356,17 7072 821,92
Razem 6 878 356,17 7 072 821,92

6) Naleznosci od Towarzystwa z tytutu:

Wedtug stanu na dzien:

31 grudnia 2024 r. 31 grudnia 2025 .
rachunku premiowego 2819314,82 3831982,26
innych 5868,33 8010,76
Razem 2825 183,15 3 839 993,02

7) Zobowiqgzania z tytutu nabytych sktadnikéw portfela inwestycyjnego, w tym:

Wedtug stanu na dzien:

31 grudnia 2024 r. 31 grudnia 2025 r.
akgji i praw z nimi zwigzanych 27 571 033,01 0,00
Razem 27 571 033,01 0,00




8) Zobowigzania z tytutu pozyczek i kredytéw — pozycja nie wystgpita.
9) Zobowigzania wobec cztonkéw - pozycja nie wystgpita.

10) Zobowigzania wobec Towarzystwa z tytutu:

Wedtug stanu na dzien:

31 grudnia 2024 r. 31 grudnia 2025 .
optaty za zarzgdzanie 16 016 666,57 16533 333,24
Razem 16 016 666,57 16 533 333,24

11) Zobowigzania pozostate z tytutu:

Wedtug stanu na dzien:

31 grudnia 2024 r.

31 grudnia 2025 r.

innych

364181431

8522 338,07

Razem

3 641814,31

8 522 338,07

12) Informacje dotyczqgce portfela inwestycyjnego, w tym rodzaje instrumentéw pochodnych — pozycja nie wystgpita.

B) Dane uzupetniajgce o pozycjach rachunku zyskéw i strat za poprzedni i biezgcy okres sprawozdawczy w odniesieniu do pozycji:

1) Przychody z:

Za okres roczny kohczqcy sie:

31 grudnia 2024 r. 31 grudnia 2025 .
rachunkéw srodkéw pienieznych 1285 664,57 1327 747,90
depozytdéw bankowych 91 395 140,64 83 459 090,87

obligacji

240 915 823,66

252907 337,17

listébw zastawnych

23 955262,55

54948 140,68

innych, w tym:

2713 452793,49

2863 210 159,69

- dywidend i udziatéw w zyskach 2645093 887,92 2853024519,65
- odpisu dyskonta od dtuznych papieréw wart. nabytych ponizej wartosci nominalnej 295 605,50 1185230,40
- pozostate 68063 300,07 9000 409,64
Razem 3071004 684,91 3255852476,31

2) Roznice kursowe dodatnie, w tym:

Za okres roczny konczqcy sie:

31 grudnia 2024 r.

31 grudnia 2025 .

a) ujete w zrealizowanym zysku (stracie) z inwestycji: 0,00 3486 373,20
- akgji i praw z nimi zwigzanych 0,00 3486 373,20
b) ujete w niezrealizowanym zysku (stracie) z wyceny inwestycji: 28 096 382,22 5931 240,39
- akgji i praw z nimi zwigzanych 28096 382,22 593124039
c) ujete w Srodkach pienieznych, naleznosciach oraz zobowigzaniach 5042,54 2914,18
Razem 28101 424,76 9420 527,77
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3) Wynagrodzenie Depozytariusza z tytutu:

Za okres roczny konczqcy sie:

31 grudnia 2024 r. 31 grudnia 2025 r.
refinansowania optat na rzecz innych podmiotéw krajowych 2558815,73 2888 837,53
optat za przechowywanie 5153 642,10 6423 638,48
optat za rozliczanie 32 060,64 25926,28
innych 10,49 0,00
Razem 7744 528,96 9 338402,29

4) Roznice kursowe ujemne, w tym:

Za okres roczny konczqcy sie:

31 grudnia 2024 r. 31 grudnia 2025 r.
a) ujete w zrealizowanym zysku (stracie) z inwestycji: 51099 190,19 74 882 638,17
- akgji i praw z nimi zwigzanych 51099 190,19 74882 638,17
b) ujete w niezrealizowanym zysku (stracie) z wyceny inwestycji: 87 020 530,42 148 785 868,64
- akgji i praw z nimi zwiqzanych 8702053042 148 785 868,64
c) ujete w Srodkach pienieznych, naleznosciach oraz zobowigzaniach 2593021,10 3270389,55
Razem 140712741,71 226 938 896,36

5) Informacje na temat wielko$ci danin publicznoprawnych z podaniem przedmiotu opodatkowania i podstawy prawnej:

Za okres roczny konczqcy sie:

31 grudnia 2024 r. 31 grudnia 2025 r.
Podatki od dywidend pobierane zgodnie z przepisami podatkowymi kraju emitenta i konwencjami
w sprawie unlkamc pod’womego opodatk_owamcx i zopob|egqn|c: uchylaniu SI,Q od op_odctk’ow— 30424 487,79 3490472970
ania w zakresie podatkéw od dochodu miedzy Rzeczgpospolitg Polskg a panstwami, w ktérych
wyptacana byta dywidenda
Razem 30424 487,79 34904729,70

6) Zrealizowany zysk (strata) z inwestycji — z:

Za okres roczny konczqcy sie:

31 grudnia 2024 r. 31 grudnia 2025 r.
akgji i praw z nimi zwigzanych 947 337 047,82 1502 985 873,09
pozostatych obligacji 4981 034,17 -175 337,90
listéw zastawnych -2 800,00 85 000,00

Razem 952 315 281,99 1502 895 535,19




7) Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestycji — z:

Za okres roczny konczqcy sie:

31 grudnia 2024 r. 31 grudnia 2025 .
akgji i praw z nimi zwigzanych -1181 906 474,08 17 919 196 605,98
pozostatych obligacji 32670073,99 42231204,18
listéw zastawnych -4202 730,00 7 323 735,00
Razem -1153 439 130,09 17 968 751 545,16

8) Przychody z tytutu pokrycia szkody — pozycja nie wystgpita.

C) Koszty Funduszu pokrywane przez Towarzystwo — pozycja nie wystgpita.

Warszawa, dnia 20 marca 2026 roku

ZBIGNIEW SWIATEK MACIEJ KARASINSKI AGNIESZKA MARYNOWSKA
PREZES ZARZADU CZLONEK ZARZADU CZLONEK ZARZADU
/podpisano kwalifikowanym /podpisano kwalifikowanym /podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym/ podpisem elektronicznym/ podpisem elektronicznym/

ANETA GARDIAN-SZYMANSKA
MENEDZER DZIAtU WYCENY FUNDUSZ

/podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym/
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Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta z
badania

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Powszechnego Towarzystwa Emerytalnego Allianz
Polska S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Nasza opinia
Naszym zdaniem, roczne sprawozdanie finansowe:

e przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majagtkowej i finansowej Allianz Polska Otwartego
Funduszu Emerytalnego (,Fundusz”), zarzgdzanego przez Powszechne Towarzystwo Emerytalne
Allianz Polska S.A. (,Towarzystwo”) na dzien 31 grudnia 2025 r. oraz wyniku finansowego Funduszu
za rok obrotowy zakonczony w tym dniu zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowosci”) oraz przyjetymi zasadami

(politykg) rachunkowosci;
e jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujgcymi Fundusz przepisami prawa oraz jego statutem;

e zostalo sporzgdzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych zgodnie z

przepisami rozdziatu 2 Ustawy o rachunkowosci.

Niniejsza opinia jest spdjna z naszym sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu Towarzystwa,

ktére wydaliSmy z dniem niniejszego sprawozdania.

Przedmiot naszego badania

PrzeprowadziliSmy badanie rocznego sprawozdania finansowego Allianz Polska Otwartego Funduszu

Emerytalnego, ktére zawiera:

e bilans na dzieh 31 grudnia 2025 r;

e zestawienie portfela inwestycyjnego na dzien 31 grudnia 2025r.;

e rachunek zyskéw i strat za rok obrotowy zakonczony tego dnia;

e zestawienie zmian w kapitale wtasnym za rok obrotowy zakonczony tego dnia;
e zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy zakonczony tego dnia;

PricewaterhouseCoopers Polska spo6tka z ograniczong
odpowiedzialnoScig Audyt sp. k., ul. Polna 11, 00-633 Warszawa,
Polska; T: +48 (22) 746 4000, F: +48 (22) 746 4040
PricewaterhouseCoopers Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp.k. z siedzibg w
Warszawie, przy ul. Polna 11, 00-633 Warszawa wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego przez

I Sad Rejonowy dla miasta stotecznego Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
WWWwW.pwc.p Sadowego, pod numerem KRS 0000750050, NIP 5260210228,



¢ informacje dodatkowa, obejmujgca wprowadzenie do sprawozdania finansowego oraz dodatkowe

informacje i objasnienia noty objasniajgce i informacje dodatkowa.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy zgodnie z Krajowymi Standardami Badania w brzmieniu
Miedzynarodowych Standardéw Badania przyjetymi uchwatami Krajowej Rady Bieglych Rewidentow
oraz uchwatg Rady Polskiej Agencji Nadzoru Audytowego (,KSB”), a takze stosownie do postanowien
ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym
(,Ustawa o biegtych rewidentach”) oraz Rozporzgdzenia UE nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w
sprawie szczegotowych wymogéw dotyczgcych ustawowych badan sprawozdan finansowych jednostek
interesu publicznego, uchylajgcego decyzje Komisji 2005/909/WE (,Rozporzgdzenie UE”). Nasza
odpowiedzialno$¢ zgodnie z KSB zostata dalej opisana w sekcji Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

za badanie sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze dowody badania, ktore uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowi¢

podstawe dla naszej opinii.

Niezaleznos¢

Jestesmy niezalezni od Funduszu i Towarzystwa zgodnie z wymogami etycznymi Rozporzgdzenia UE,
ktére majg zastosowanie do badan sprawozdan finansowych jednostek zainteresowania publicznego,
wymogami etycznymi Ustawy o biegtych rewidentach, ktére majg zastosowanie do badan sprawozdan
finansowych w Polsce oraz ,Podrecznikiem Miedzynarodowego kodeksu etyki zawodowych ksiegowych
(w tym Miedzynarodowych standardéw niezaleznosci)” (,Kodeks etyki”), przyjetym uchwatg Krajowej
Rady Biegtych Rewidentdw majgcym zastosowanie do badan sprawozdan finansowych jednostek
zainteresowania publicznego. Wypemilismy rowniez nasze inne obowigzki etyczne zgodnie z wymogami
etycznymi Rozporzadzenia UE, wymogami etycznymi Ustawy o biegtych rewidentach i Kodeksem etyki.
W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegty rewident oraz firma audytorska pozostali niezalezni
od Funduszu i Towarzystwa zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi w Ustawie o biegtych

rewidentach oraz w Rozporzadzeniu UE.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére wedtug naszego zawodowego osgdu byty najbardziej
znaczgce podczas naszego badania sprawozdania finansowego za biezgcy okres. Do spraw tych
odnieslismy sie w kontekscie naszego badania sprawozdania finansowego jako catosci oraz przy

formutowaniu naszej opinii i nie wyrazamy osobnej opinii na temat tych spraw.

2 Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania



Kluczowa sprawa badania

Jak nasze badanie odniosto sie do tej sprawy

Wycena instrumentéw finansowych w

portfelu inwestycyjnym

Instrumenty finansowe notowane i nienotowane
na aktywnym rynku bedgce sktadnikami
portfela inwestycyjnego wyceniane sg wedtug
wartosci rynkowej. Wartos¢ sktadnikow portfela
inwestycyjnego wycenianych do wartosci
rynkowej wykazanych w bilansie Funduszu na
dzien 31 grudnia 2025 r. wyniosta 73.828.440
tys. zt. Zasady wyceny skfadnikow portfela
inwestycyjnego zostaty ustalone na podstawie
Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 9
marca 2004 r. w sprawie szczegoétowych zasad
wyceny aktywow i zobowigzan funduszy
emerytalnych (“Rozporzgdzenie w sprawie
szczegoétowych zasad wyceny funduszy”). Na
dzien 31 grudnia 2025 r. wycena sktadnikow
portfela inwestycyjnego zostata
przeprowadzona zgodnie z tymi zasadami, czyli
dla notowanych instrumentéw finansowych
wycena do wartosci rynkowej zostata
przeprowadzona bezposrednio w oparciu o
ceny pochodzgce z aktywnego rynku, a dla
dtuznych papieréw warto$ciowych
nienotowanych na rynku przy uzyciu modeli
wewnetrznych opartych o zdyskontowane
przeptywy pieniezne z uwzglednieniem
parametréw i zatozen przyjetych w metodologii
wyceny. W przypadku gdy sktadnik portfela
inwestycyjnego notowany jest na kilku rynkach
aktywnych, wycena do wartosci godziwej
przeprowadzana jest na podstawie cen, bgdz w
oparciu o dane wejsciowe pochodzgce z rynku

gtébwnego. Wycena sktadnikow portfela

UzyskaliSmy zrozumienie srodowiska kontroli
wewnetrznej w obszarze wyceny sktadnikow portfela
inwestycyjnego oraz przeprowadzilismy testy
efektywnosci wybranych kluczowych kontroli.
Ocenilismy czy metody wyceny sktadnikow portfela
inwestycyjnego zastosowane przez Towarzystwo sg
zgodne z przyjetymi przez Fundusz zasadami
rachunkowosci. DokonaliSmy uzgodnienia liczby
instrumentéw finansowych na dzien 31 grudnia 2025

r. z potwierdzeniem otrzymanym od depozytariusza.

Na dzien bilansowy przeprowadziliSmy niezalezng
wycene sktadnikoéw portfela inwestycyjnego
notowanych na aktywnym rynku oraz wycenianych
modelami. Dodatkowo dla portfela dtuznych
papieréw wartosciowych wycenianych modelem
zweryfikowaliSmy wykorzystywane dane wejsciowe,
parametry i przyjete zatozenia oraz
przeprowadziliSmy analize sytuacji ekonomiczno-

finansowej emitentow tych papierow.

Ocenilismy réwniez adekwatnos¢ i kompletnos¢
ujawnien w sprawozdaniu finansowym zgodnie z

obowigzujgcymi Fundusz przepisami rachunkowosci.



inwestycyjnego do wartosci rynkowej jest
kompleksowym zagadnieniem wymagajgcym
wykorzystania danych z wielu zrodet. Ponadto
wybor rynku gtéwnego oraz stosowane techniki
i parametry wykorzystane w modelach wyceny
do wartosci rynkowej mogg mie¢ charakter
subiektywny i obejmowaé zatozenia, ktore
wymagajg dokonania osadu przez Zarzad
Towarzystwa. Z powyzszych wzgledow
zagadnienie to zostato przez nas uznane za
kluczowg sprawe badania. Zestawienie portfela
inwestycyjnego w sprawozdaniu finansowym
zawiera wartosci sktadnikéw portfela
inwestycyjnego notowanych i nienotowanych
na aktywnym rynku. Szczegotowe informacije
na temat polityki rachunkowosci w zakresie
wyceny portfela inwestycyjnego zostaty
przedstawione w punkcie I.H wprowadzenia do

sprawozdania finansowego.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za

sprawozdanie finansowe

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzgdzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych
ksigg rachunkowych, rocznego sprawozdania finansowego, ktére przedstawia rzetelny i jasny obraz
sytuacji majagtkowe;j i finansowej i wyniku finansowego Funduszu zgodnie z przepisami Ustawy o
rachunkowosci, przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci oraz obowigzujgcymi Fundusz przepisami
prawa i statutem, a takze za kontrole wewnetrzna, ktérg Zarzgd Towarzystwa uwaza za niezbedng, aby
umozliwi¢ sporzadzenie sprawozdania finansowego niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia

spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajgc sprawozdanie finansowe Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene zdolnosci
Funduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, spraw zwigzanych z
kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy
rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad Towarzystwa albo zamierza dokonac likwidacji
Funduszu, albo zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla likwidac;ji

lub zaniechania dziatalnosci.
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Zarzad oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci. Cztonkowie
Rady Nadzorczej Towarzystwa sg odpowiedzialni za nadzorowanie procesu sprawozdawczosci

finansowe.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania

finansowego

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

ekonomiczne uzytkownikéw podjete na podstawie sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysziej rentownosci Funduszu ani efektywnosci lub

skutecznosci prowadzenia jego spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie lub w przysztosci.

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

takze:

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

wewnetrznej;

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

na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Towarzystwa;

e oceniamy odpowiednios¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadnos¢ szacunkéw

ksiegowych oraz powigzanych ujawnieh dokonanych przez Zarzad Towarzystwa;

e wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzgd Towarzystwa zasady
kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych dowodow

badania, czy istnieje istotha niepewnos¢ zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami, ktére mogag
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poddawac w znaczgcg watpliwos¢ zdolnos¢ Funduszu do kontynuacji dziatalnosci. Jezeli
dochodzimy do wniosku, Ze istnieje istotna niepewno$¢, wymagane jest od nas zwrdcenie uwagi w
sprawozdaniu biegtego rewidenta na powigzane ujawnienia w sprawozdaniu finansowym lub, jezeli
takie ujawnienia sg nieadekwatne, modyfikujemy naszg opinie. Nasze wnioski sg oparte na
dowodach badania uzyskanych do dnia sporzgdzenia sprawozdania biegtego rewidenta, jednakze
przyszite zdarzenia lub warunki mogg spowodowac, ze Fundusz zaprzestanie kontynuaciji

dziatalnosci;

e oceniamy ogolng prezentacje, strukture i zawartos¢ sprawozdania finansowego, w tym ujawnienia,
oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedgce ich podstawg transakcje i zdarzenia w

sposOb zapewniajgcy rzetelng prezentacje.

Komunikujemy sie z Komitetem Audytu Towarzystwa odnosnie, miedzy innymi, do planowanego
zakresu i czasu przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustalen badania, w tym wszelkich

znaczgcych stabosci kontroli wewnetrznej, ktére zidentyfikujemy podczas badania.

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

zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposrod spraw komunikowanych Komitetowi Audytu Towarzystwa ustalilismy te sprawy, ktore byty
najbardziej znaczgce podczas badania sprawozdania finansowego za biezgcy okres i dlatego uznaliSmy
je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta,
chyba ze przepisy prawa lub regulacje zabraniajg publicznego ujawnienia na ich temat lub gdy,

w wyjatkowych okolicznosciach, ustalimy, ze kwestia nie powinna by¢ komunikowana w naszym
sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby racjonalnie oczekiwaé, ze negatywne konsekwencje

przewazytyby korzysci dla interesu publicznego takiego ujawnienia.
Inne informacije

Na inne informacje skfada sie Pisemna informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana do Cztonkéw
Funduszu, wymagana § 38 ust. 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w

sprawie szczegoélnych zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych (,Inne informacije”).

Inne informacje nie obejmujg sprawozdania finansowego i sprawozdania biegtego rewidenta na jego

temat.
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Odpowiedzialnos¢ Zarzadu Towarzystwa

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzadzenie Innych informacji zgodnie z przepisami

prawa.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Innych informacji.

W zwigzku z badaniem sprawozdania finansowego naszym obowigzkiem wynikajgcym z KSB jest
przeczytanie Innych informacji, i czynigc to, rozwazenie czy sg one istotnie niespdjne ze sprawozdaniem
finansowym, z naszg wiedzg uzyskang w trakcie badania, lub w inny spos6b wydaje sie by¢ istotnie
znieksztatcona. Jezeli, na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy istotne znieksztatcenie Innych

informaciji, jesteSmy zobowigzani poinformowac o tym w naszym sprawozdaniu z badania.

Oswiadczenie na temat Pisemnej informacji Zarzadu

Oswiadczamy, ze w Swietle wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas naszego badania

nie mamy nic do zaraportowania odnosnie stwierdzenia istotnych znieksztatcen w Innych informacjach.

Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za przestrzeganie przez Fundusz obowigzujgcych regulacji

ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu z badania sprawozdania finansowego, czy
Fundusz jest zgodny z obowigzujgcymi regulacjami ostroznosciowymi okreslonymi w odrebnych
przepisach. Dla potrzeb niniejszej informacji za odrebne przepisy rozumiemy Ustawe z dnia 28 sierpnia

1997 r. o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych.

Celem badania sprawozdania finansowego nie jest przedstawienie opinii 0 zgodnosci Funduszu z
obowigzujgcymi regulacjami ostroznosciowymi, okreslonymi w odrebnych przepisach wymienionych

powyzej i opinii takiej nie formutujemy.

W oparciu o wykonang przez nas prace informujemy, ze nie stwierdziliSmy w okresie od dnia
1 stycznia 2025 r. do 31 grudnia 2025 r. przypadkéw niezgodnosci Funduszu z obowigzujgcymi
regulacjami ostroznosciowymi, okreslonymi w przepisach wymienionych powyzej, ktére miatyby istotny

wplyw na sprawozdanie finansowe.
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Oswiadczenie na temat swiadczenia ustug niebedacych badaniem
sprawozdania finansowego

Zgodnie z naszg najlepsza wiedza i przekonaniem oswiadczamy, ze nie swiadczyliSmy na rzecz
Funduszu i Towarzystwa ustug niebedacych badaniem, kitére sa zakazane na mocy art. 5 ust.1

Rozporzadzenia UE oraz art. 136 Ustawy o bieglych rewidentach.

W okresie od rozpoczecia badanego okresu do wydania sprawozdania z badania nie $wiadczyliSmy na

rzecz Funduszu ustug niebedacych badaniem sprawozdan finansowych.

Wybor firmy audytorskiej

Zostalismy wybrani po raz pierwszy do badania rocznego sprawozdania finansowego Funduszu
uchwatg Rady Nadzorczej Towarzystwa z dnia 25 kwietnia 2018 r. oraz ponownie uchwatg z dnia
16 pazdziernika 2024 r. Sprawozdanie finansowe Funduszu badamy nieprzerwanie poczgwszy od roku

obrotowego zakonczonego 31 grudnia 2018 r., to jest przez 8 kolejnych lat.

Kluczowym bieglym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers
Polska spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp.k., spdtki wpisanej na liste firm audytorskich
pod numerem 144, ktérego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta,

jest Agnieszka Accordi.

Podpis jest prawidlowy
Dokument pndpisaan Agnieszka Accordi

Data: 2026.03.20 18:03:07 CET

Agnieszka Accordi
Kluczowy Biegly Rewident

Numer w rejestrze: 11665

Warszawa, 20 marca 2026 r.
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Deutsche Bank

Warszawa, dnia 20 marca 2026 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajgc stosownie do dyspozycji § 38 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finansow

z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy

emerytalnych - Deutsche Bank Polska S.A. — jako Depozytariusz dla Allianz Polska

Otwartego Funduszu Emerytalnego (zwanego dalej Funduszem), oSwiadcza, ze dane

dotyczace standéw rozumianych jako ilosci aktywow Funduszu, w tym w szczegolnosci

aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papierow wartosciowych

oraz pozytkow z tych aktywodw, przedstawione w sprawozdaniu finansowym Funduszu

za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku sg zgodne ze stanem

faktycznym.

Deutsche Bank Polska S.A.

Monika Potocka-Turant
Petnomocnik
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INFORMACJE NA TEMAT WYNIKOW

DZIALALNOSCI INWESTYCYJNEJ FUNDUSZU

1. Wartos¢ jednostki rozrachunkowej i wysokos¢ stopy zwrotu

Wartos¢ jednostki rozrachunkowej w pierwszym dniu wyceny rozumianym jako dzien rozpoczecia dziatalnosci przez Fundusz

tj. 11.08.1999 . 10,00 zt
Wartos¢ jednostki rozrachunkowej w dniu ostatniej wyceny w roku obrotowym 2025 tj. 31.12.2025 . 89,54 zt
Wartosé¢ jednostki rozrachunkowej w dniu ostatniej wyceny w roku obrotowym poprzedzajgcym wycene

231.12.2025r. 0 3 lata tj. 31.12.2022 r. 44,05 zt
Wartos¢ jednostki rozrachunkowej w dniu ostatniej wyceny w roku obrotowym poprzedzajgcym wycene

z31.12.2025r. 05 lat tj. 31.12.2020 . 38,63 zt
Wartosé¢ jednostki rozrachunkowej w dniu ostatniej wyceny w roku obrotowym poprzedzajgcym wycene

231.12.2025r.0 10 lat tj. 31.12.2015r. 33,79zt
Wartos¢ jednostki rozrachunkowej w dniu ostatniej wyceny w roku obrotowym poprzedzajgcym wycene

231.12.2025r.0 20 lat tj. 31.12.2005 . 21,11 z¢
Wysokos¢ stopy zwrotu Funduszu za ostatnie 3 lata kalendarzowe tj. za okres 31.12.2022 r.— 31.12.2025 . 103,269%
Wysokos¢ stopy zwrotu Funduszu za ostatnich 5 lat kalendarzowych tj. za okres 31.12.2020 r. - 31.12.2025 r. 131,789%
Wysokos¢ stopy zwrotu Funduszu za ostatnich 10 lat kalendarzowych tj. za okres 31.12.2015r. - 31.12.2025 . 164,990%
Wysokos¢ stopy zwrotu Funduszu za ostatnich 20 lat kalendarzowych tj. za okres 31.12.2005 r. — 31.12.2025 . 324,159%
Wysokos¢ ostatniej Sredniej wazonej stopy zwrotu wszystkich otwartych funduszy, podana do publicznej wiadomosci przez organ

nadzoru w roku poprzedzajgcym sporzgdzenie tej informacji tj. za okres 30.09.2022 r. — 30.09.2025 . 118,810%
Wysokos¢ ostatniej stopy zwrotu Funduszu, podana do publicznej wiadomosci przez organ nadzoru w roku poprzedzajgcym

sporzqgdzenie tej informacji tj. za okres 30.09.2022 r. — 30.09.2025 . 118,792%

2. Zasady prowadzenia dziatalnosci lokacyjnej przez Allianz Polska Otwarty Fundusz Emerytalny

1. Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci aktywoéw netto w dtugim okresie osiqgany poprzez wzrost wartosci lokat. Wspomniany cel
Fundusz osigga poprzez realizowanie strategii polegajgcej na inwestowaniu w akcje, instrumenty dtuzne oraz inne dozwolone przepisami prawa
lokaty. W zakresie doboru do portfela instrumentéw udziatowych Fundusz koncentruje sie gtéwnie na rynku krajowym i dokonuje selekcji akcji
sposrod spétek o stabilnej kondycji finansowej, dobrych perspektywach wzrostu, bgdz dobrych perspektywach wyptaty dywidendy. W zakresie
doboru dtuznych papieréw wartosciowych Fundusz kieruje sie przede wszystkim perspektywami kondycji finansowej ich emitenta oraz dokonu-
je doboru instrumentéw do portfela, uwzgledniajgc w szczegdlnosci te o odpowiednio wyzszej rentownosci niz analogiczne obligacje skarbo-
we emitowane na danym rynku, miedzy innymi takie jak obligacje emitowane przez przedsiebiorstwa lub jednostki samorzgdu terytorialnego.
Zgodnie z nakazami prawa Fundusz nie dokonuje inwestycji swoich aktywéw w obligacje skarbowe. Fundusz, w zakresie instrumentéw udziato-
wych, jak i dtuznych, moze dokonywac inwestycji w instrumenty denominowane w walutach obcych, w tym w instrumenty z rynkéw zagranicz-
nych, do wysokosci 30% swoich aktywoéw. Fundusz dokonujgc wyboru takich instrumentéw oprécz oceny kondycji finansowej ich emitentéw oraz
oceny perspektyw rynku danego kraju, kieruje sie takze ocenqg perspektyw ksztattowania sie kurséw walutowych.

2. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego okreslonego w ustepie 1 powyzej.

. Podstawqg oceny efektywnosci Funduszu bedzie poréwnanie osigganej stopy zwrotu ze stopami zwrotu osiggnietymi przez konkurencyjne otwar-
te fundusze emerytalne, a w szczegdlnosci w odniesieniu do mediany, $redniej arytmetycznej oraz Sredniej wazonej (Sredniq wielkoscig aktywow
funduszy w danym okresie) stép zwrotu osigganych przez konkurencyjne otwarte fundusze emerytalne.

4. Portfel Funduszu budowany jest przy tacznym uwzglednieniu trzech najwazniejszych kryteriow:

1) bezpieczenstwo aktywow,

2) rentownos¢ inwestycji,

3) ptynnosc¢ inwestyciji.

Portfel budowany jest przede wszystkim w oparciu o analize fundamentalng, z uwzglednieniem krétkookresowej analizy technicznej. Analizy

i rekomendacje inwestycyjne sporzgdzane sq w oparciu o nastepujqce zrédta informacji:

1) analizy emitentéw przygotowane przez renomowane instytucje krajowe i zagraniczne,

2) prospekty emisyjne i memoranda informacyjne,

3) sprawozdania finansowe emitentdéw,

4) analizy makroekonomiczne przygotowane przez osrodki badawcze,

5) analizy branzowe bankéw inwestycyjnych i osrodkéw badawczych,

6) informacje codzienne podawane przez serwisy informacyjne,

7) spotkania z wybranymi emitentami,

8) informacje prasowe i konferencje inwestorskie,

9) inne uznane zrédta informagji.

6. Przy doborze inwestycji preferowany jest dtugoterminowy horyzont inwestycyjny, z zastrzezeniem, ze w uzaleznieniu od biezgcej sytuacji

rynkowej poziom rotacji aktywdw moze okresowo znaczqco wzrastaé.

Polityka inwestycyjna uwzglednia przy konstrukgcji portfela Funduszu nastepujgce rodzaje ryzyka inwestycyjnego:

1) ryzyko gospodarcze i polityczne,

2) ryzyko zmian stop procentowych,

3) ryzyko nieterminowej sptaty naleznosci,

4) ryzyko ptynnosci,

5) ryzyko ogdélnorynkowe,
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6) ryzyko zwigzane z dywersyfikacjqg lokat,

7) ryzyko walutowe.

. Przy wyborze rynku danego kraju brana jest pod uwage sytuacja gospodarcza tego kraju, ze szczegdlnym uwzglednieniem parametréw makro-
ekonomicznych opisujgcych gospodarke danego kraju w relacji do parametréw gospodarek innych krajéw, w tym Polski, ocena ratingowa dane-
go kraju oraz perspektywy ksztattowania sie kurséw walutowych.

9. Przy wyborze akgji przede wszystkim brana jest pod uwage dotychczasowa pozycja rynkowa emitenta, kondycja finansowa, perspektywy bran-
zy, w ktérej prowadzi dziatalnosé, kapitalizacja i ptynnosé obrotu oraz mozliwos¢ osiggniecia w dtuzszym horyzoncie czasowym stopy zwrotu
przewyzszajqcej rentownosé dtuznych papieréw wartosciowych.

10. Przy wyborze instrumentéw dtuznych przede wszystkim jest brana pod uwage rentownos$¢ danego instrumentu, sytuacja finansowa emitenta,
jego ryzyko kredytowe, w tym jego ocena ratingowa, o ile takq uzyskat, oraz ptynnos$é¢ danego instrumentu.

11. Dywersyfikacja lokat jest dokonywana w zakresie rodzaju instrumentdéw, rodzaju emitentoéw oraz branz w jakich funkcjonujq, a takze w odniesie-
niu do rodzajéw rynkéw w rozumieniu rynku krajowego i rynkéw zagranicznych oraz w zakresie walut, w ktérych denominowane sq instrumenty
bedqgce przedmiotem lokat Funduszu.

12. Biezgcym monitorowaniem inwestycji zajmuje sie Dyrektor Departamentu Zarzgdzania Aktywami.

13. Raz w miesigcu przeglgdu inwestycji portfelowych dokonuje Zarzgd Towarzystwa i Komitet Inwestycyjny.

[oe]

3. Opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z przyjetq politykq inwestycyjnq Allianz Polska Otwartego Funduszu Emerytalnego, z uwzglednie-
niem opisu ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w poszczegélne instrumenty finansowe

Polityka inwestycyjna przy konstrukcji portfela Funduszu uwzglednia w szczegélnosci nastepujqgce rodzaje ryzyka inwestycyjnego:

- ryzyko gospodarcze i polityczne — jest to ryzyko interwencji przedstawicieli rzgdéw w dziatalno$¢ gospodarki lub w poszczegélne sektory,
i w konsekwencji mozliwos¢ podjecia niekorzystnych, nieprzewidywalnych dla inwestora decyzji, w tym decyzji politycznych zmieniajgcych oto-
czenie biznesowe i zasady prowadzenia dziatalnosci. W szczegdlnosci obejmuje ono: zmiany prawa podatkowego, odmowy lub zawieszenia
sptaty zobowiqzan instytucji panstwowych, ograniczenia dewizowe, restrykcje importowe, bezprawne nacjonalizacje, faworyzowanie podmio-
téw krajowych wzgledem zagranicznych, zakaz transferéw finansowych lub ich ograniczenie;
ryzyko zmian stop procentowych - jest to sytuacja zwigzana z mozliwosciq osiggniecia wyniku, ktéry moze odbiegac od wczesniej przewidywa-
nego poziomu na skutek zmian wysokosci i struktury terminowej przysztych stép procentowych w kierunku innym od uprzednio zatozonego;
ryzyko kredytowe i rozliczenia — zwigzane jest z mozliwosciq trwatej lub czasowej utraty przez emitentéw zdolnosci do wywigzywania sie z za-
ciggnietych zobowigzan, w tym réwniez z trwatq lub czasowq niemoznosciq zaptaty odsetek od zobowigzan. Sytuacja taka moze mie¢ miejsce
W nastepstwie pogorszenia sie kondycji finansowej emitenta spowodowanego zaréwno czynnikami wewnetrznymi emitenta, jok i uwarunkowa-
niami zewnetrznymi (parametry ekonomiczne, otoczenie prawne itp.). Pogorszenie sie kondycji finansowej emitenta znajduje swoje odzwiercied-
lenie w spadku cen dtuznych papieréw wartosciowych wyemitowanych przez ten podmiot, a takze moze prowadzi¢ do spadku cen akgji tego
podmiotu. W sktad tej kategorii ryzyka wchodzi rowniez ryzyko zwigzane z obnizeniem ratingu kredytowego emitenta przez agencje ratingo-
waq i wynikajgcy z niego spadek cen dtuznych papieréw wartosciowych bedqgcy nastepstwem wymaganej przez inwestoréw wyzszej premii za
ryzyko;
ryzyko ptynnosci — wynika z mozliwosci wystgpienia sytuacji, w ktérej nie jest mozliwe dokonanie transakgji pakietem papieréw wartoéciowych
bez istotnego wptywu naich ceng;
ryzyko rynkowe — inwestowanie w papiery warto$ciowe wiqgze sie z koniecznoscig poniesienia ryzyka rynkowego wynikajgcego z faktu, ze ceny
papieréw wartosciowych podlegajg ogdlnym tendencjom rynkowym panujgcym w kraju i na $wiecie;
ryzyko zwigzane z dywersyfikacjq lokat — polegajgce na braku mozliwosci odpowiedniego zdywersyfikowania lokat ze wzgledu na niedostep-
nos$¢ odpowiedniej ilosci instrumentéw finansowych lub ograniczen kapitatowych Funduszu w poczgtkowej fazie rozwoju;
ryzyko walutowe - w przypadku dokonywania przez Fundusz inwestycji na rynkach zagranicznych, inwestycji w papiery wartosciowe lub tytu-
ty uczestnictwa denominowane w walutach obcych, a takze inwestycji w tytuty uczestnictwa funduszy inwestujgcych w papiery wartos$ciowe de-
nominowane w walutach obcych, w ktérych dodatkowym czynnikiem ryzyka jest poziom kurséw walutowych. Wahania kursu ztotego wzgledem
walut obcych mogqg przektadac sie na wahania wartosci jednostki rozrachunkowej. Dodatkowo poziom kurséw walutowych, jako jeden z gtow-
nych parametréw makroekonomicznych, moze wptywaé na atrakcyjnosé inwestycyjng oraz ceny krajowych papieréw wartosciowych, szczegél-
nie w przypadku gwattownych zmian kurséw walutowych. Wéwczas zmiany cen papieréw wartosciowych na rynku bedg wptywaty na zmiany
wartosci jednostki rozrachunkowej;
- ryzyko zwigzane z przechowywaniem aktywow — pomimo tego, iz do prowadzenia rejestru aktywdw Funduszy zobowigzany jest niezalezny od
Towarzystwa Depozytariusz, moze wystgpié sytuacja, bedgca wynikiem btedu lezgcego po stronie Depozytariusza lub innych zdarzen zwigza-
nych z przechowywaniem aktywdw, na ktére Towarzystwo nie ma wptywu, a majgca negatywny wptyw na wartos$é aktywow;
ryzyko zwigzane z koncentracjqg aktywéw lub rynkéw - ryzyko to zwigzane jest z nadmiernym zaangazowaniem w jeden lub kilka papieréw war-
tosciowych lub sektor rynku, co moze spowodowac¢ skumulowang strate w przypadku niekorzystnych zmian cen posiadanych papieréw wartos-
ciowych lub zmian na rynku danego sektora.

4. Opis ryzyka zwigzanego z cztonkostwem w Allianz Polska Otwartym Funduszu Emerytalnym

- ryzyko nieosiqggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w jednostki rozrachunkowe, z uwzglednieniem czynnikéw majqcych wptyw na poziom
ryzyka zwigzanego z inwestycjg — Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego okreslonego w Statucie Allianz Polska Otwartego
Funduszu Emerytalnego, a takze okreslonej stopy zwrotu z dokonanej przez Cztonkéw Funduszu inwestycji w Allianz Polska Otwarty Fundusz
Emerytalny. Inwestycje na rynku kapitatowym obarczone sq ryzykiem, ktére moze powodowaé wahania wartosci jednostek rozrachunkowych,

a tym samym czasowe obnizenie zainwestowanego kapitatu. Jednoczesnie dochodowo$¢ Funduszu jest zwigzana takze z wtasciwym zarzgdza-
niem i podejmowanymi przez Towarzystwo decyzjami inwestycyjnymi. Cztonkowie Funduszu powinni wzig¢ pod uwage bezposredni wptyw de-
cyzji inwestycyjnych na rentownos¢ ich inwestycji:

* ryzyko zwigzane z zawarciem okreslonych uméw - Fundusz nie zawiera uméw, z ktérymi wigzatyby sie ryzyka inwestycyjne inne niz wskazane
w niniejszej Informacji;

* ryzyko zwigzane ze szczegdlnymi warunkami zawartych przez Fundusz transakgcji — Cztonek Funduszu powinien bra¢ pod uwage mozliwosé¢
wptywu na warto$é jednostki rozrachunkowej transakgji zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem aktywoéw Funduszu, jak réwniez w szczego6l-
nosci mozliwo$¢ zawarcia transakcji na warunkach niestandardowych, a takze mozliwo$¢ opdznien w ich realizacji bgdz rozliczeniu, spowodo-
wanych czynnikami niezaleznymi od Towarzystwa;

* ryzyko zwigzane z udzielonymi gwarancjami - Fundusz nie udziela gwarancji innym podmiotom.

- ryzyko wystgpienia szczegdlnych okolicznosci, na wystgpienie ktérych Cztonek Funduszu nie ma wptywu lub ma ograniczony wptyw - PTE
Allianz Polska S.A., jako organ Funduszu, jest uprawnione do podejmowania w imieniu Funduszu dziatan okreslonych w Statucie, przy czym Czto-
nek Funduszu nie ma wptywu na fakt podjecia bgdz niepodjecia tych dziatan. Ponadto mogg wystgpié inne okolicznosci, na ktére Cztonek Fun-
duszu nie bedzie miat wptywu, a ktére w znaczqgcy sposéb mogg wptywaé na optacalnosé dokonanej inwestycji, w szczegdlnosci takie jak:

+ otwarcie likwidacji Funduszu - Fundusz ulega rozwigzaniu po wystgpieniu przestanek okreslonych
w Statucie. Cztonek Funduszu nie ma wptywu na wystgpienie przestanek rozwigzania Funduszu;

* przejecie zarzgdzania Funduszem przez inne towarzystwo — inne towarzystwo moze, bez zgody Cztonkéw Funduszu, na podstawie umowy za-
wartej z Towarzystwem przejqg¢ zarzgdzanie Funduszem. Towarzystwo przejmujgce zarzgdzanie Funduszem, w przypadku przejecia zarzg-
dzania, wstepuje w prawa i obowiqgzki Towarzystwa bedgcego dotychczas organem Funduszu, z chwilg wejécia w zycie zmian w Statucie doty-
czqcych oznaczenia towarzystwa zarzqgdzajgcego Funduszem;
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+ zmiana Depozytariusza lub innego podmiotu obstugujgcego Fundusz — Depozytariusz i inne podmioty obstugujgce Fundusz, wykonujg swoje
czynnosci na podstawie uméw zawartych
z Funduszem. Zmiana tych uméw, a takze zmiana podmiotdw z ktérymi umowy sg zawarte, nie wymaga zgody Cztonkéw Funduszu;

« potgczenie Funduszu z innym funduszem — potgczenie Funduszu z innym funduszem moze mie¢ wptyw na warto$¢ jednostek rozrachunko-
wych. Potgczenie Funduszu z innym funduszem nie wymaga zgody Cztonkéw Funduszu;

« zmiana polityki inwestycyjnej Funduszu — zmiany w zakresie polityki inwestycyjnej Funduszu mogq skutkowaé zmiang profilu ryzyka Funduszu.
Zmiana polityki inwestycyjnej Funduszu nie wymaga zgody Cztonkéw Funduszu.

- ryzyko niewyptacalno$ci gwaranta — zwigzane jest z tym, ze w przypadku niewyptacalnosci emitenta danego instrumentu bedqcego przedmio-
tem lokaty Funduszu, a takze jednoczesnie podmiotu gwarantujgcego te emisje, mozliwa jest utrata znacznych aktywéw Funduszu;

- ryzyko inflacji — poziom inflacji ma dla Cztonka Funduszu zasadniczy wptyw na wielko$c¢ realnej stopy zwrotu z inwestycji w Allianz Polska Otwar-
ty Fundusz Emerytalny. Mozliwa jest sytuacja, ze z uwagi na wysoki poziom inflacji realna stopa zwrotu z inwestycji osiggnieta przez Allianz Pol-
ska Otwarty Fundusz Emerytalny okaze sie ujemna, pomimo tego, ze nominalna stopa zwrotu z inwestycji osiggnieta przez Fundusz bedzie do-
datnia. W takim wypadku Cztonek Funduszu moze by¢ narazony na ryzyko utraty realnej wartosci inwestycji;

- ryzyko zwigzane z regulacjami prawnymi dotyczgcymi Funduszu, w szczegélnosci w zakresie prawa podatkowego - jednym z najwazniejszych
czynnikéw prowadzenia dziatalnosci gospodarczej jest otoczenie prawne. Niekorzystne zmiany w regulacjach prawnych (m.in. w systemie po-
datkowym, w systemie obrotu gospodarczego, w systemie obrotu papierami wartosciowymi) mogqg negatywnie wptywac na atrakcyjnosé inwe-
stycyjng instrumentéw finansowych, w tym dtuznych papieréw wartosciowych oraz akgji, a tym samym na ich ceny. Zmiany w systemie prawnym
mogq mie¢ charakter nagtego i znaczgcego pogorszenia parametréw gospodarczych, przyczyniajqc sie do gwattownych ruchéw cen instrumen-
tow finansowych na rynku. Powyzsze zdarzenia mogg niekorzystnie wptywaé na inwestycje Cztonkéw Funduszu.
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