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Szanowni Panstwo,

Przedstawiamy Panstwu Prospekt Informacyjny Nationale-Nederlanden Dobrowolnego Funduszu Emerytalnego Nasze Jutro 2040
(Fundusz) za 2025 rok. Zawiera on:

e informacje o wynikach inwestycyjnych,

e sprawozdanie finansowe,

e aktualny Statut,

e deklaracje zasad polityki inwestycyjnej Funduszu.

Funduszem Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro 2040 zarzgdza Nationale-Nederlanden Powszechne Towarzystwo
Emerytalne S.A. (Nationale-Nederlanden PTE). Fundusz rozpoczat dziatalno$¢ w dniu 6 wrzesnia 2019 r. (data wptywu
pierwszej wptaty) oraz zakonczyt 2025 rok z aktywami netto o wartosci 900.002.818,94 zt.

Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro 2040 jest funduszem zdefiniowanej daty, ktory jest przeznaczony do gromadzenia
Srodkéw w ramach pracowniczych planéw kapitatowych (PPK). Fundusz jest wtasciwy dla oséb urodzonych w latach 1978-1982.

Dotychczasowe wyniki dziatalnosci inwestycyjnej oraz stopien realizacji celé6w ustawowych

Fundusz rozpoczat dziatalnos$¢ inwestycyjng 6 wrzesnia 2019 roku. W pierwszym dniu przeliczenia, ktdry nastgpit po
dokonaniu wptaty pierwszej sktadki do Funduszu, wartos¢ jednostki rozrachunkowej zostata ustalona na 10 zt.

Wartos¢ jednostek rachunkowych na dzier 31.12.2025 r. oraz w dniu bilansowym poprzedzajgcym wycene o trzy i piec lat
prezentuje ponizsza tabela.

Wartos¢ jednostki rozrachunkowej Wartosc jednostki rozrachunkowej Wartos¢ jednostki rozrachunkowej
na dzien 31.12.2025 (zt) na dzien 31.12.2022 (z1) na dzien 31.12.2020 (zt)
19,44 12,16 12,26

Stope zwrotu Funduszu oraz benchmarku za okres trzech i pieciu lat prezentuje ponizsza tabela.

Stopa zwrotu za trzy lata Stopa zwrotu za piec lat
(31.12.2022-31.12.2025) (31.12.2020-31.12.2025)
Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro 59.87% 58,56%
2040
Benchmark 58,51% 57,24%

Benchmark kazdego z funduszy Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro sktada z benchmarku czesci udziatowej oraz
benchmarku czesci dtuznej, wedtug proporcji wynikajgcych ze strategicznej Sciezki schodzenia.

Wzorzec, ktéry stuzy ocenie efektywnosci inwestycji Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro definiuje nastepujgca formuta:
B, =W, X (65% x WIG PL + 25% x S&P 500 Price Return Index ,  +10% x EURO STOXX 50 Price Index ) + w_, x TBSP.Index

gdzie:

B,,, — wzorzec (benchmark) stuzacy ocenie efektywnosci funduszu zdefiniowanej daty,

W, — waga czeéci udziatowej portfela wedtug strategicznej sciezki schodzenia Funduszu,

W, — waga czgsci dtuznej portfela wedtug strategicznej sciezki schodzenia Funduszu,

WIG PL - indeks WIG Poland obliczany przez Warszawskg Gietde Papieréw Wartosciowych S.A., w ktérego sktad wchodza
wytacznie akcje krajowych spotek notowanych na Gtéwnym Rynku GPW, reprezentujgcy szeroki portfel spotek krajowych

(Bloomberg ticker: WIGPL Index),
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S&P 500 Price Return IndexPLN — indeks obliczany w walucie USD przez Standard & Poor’s, reprezentujacy portfel duzych
spotek notowanych na rynkach akcji w Stanach Zjednoczonych (Bloomberg ticker: SPX Index), przeliczony na walute krajowa
wedtug fixingu NBP,

EURO STOXX 50 Price Index, , —indeks obliczany w walucie EUR przez Deutsche Bérse Group, reprezentujgcy portfel duzych
spotek notowanych na rynkach akcji panstw strefy euro (Bloomberg ticker: SX5E Index), przeliczony na walute krajowg wedtug
fixingu NBP,

TBSP.Index — indeks obliczany przez BondSpot S.A., reprezentujgcy portfel obligacji Skarbu Parstwa RP, denominowanych

w PLN (Bloomberg ticker: TBSP Index).

Na dzierh 31.12.2025 r. wagi czesci udziatowej i czedci dtuznej w benchmarku Funduszu wynosity odpowiednio: 53,50%
i 46,50%.

Miniony rok byt udany dla Funduszu Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro 2040. Jego stopa zwrotu wyniosta 19,70%.
Dodatni wynik to zastuga zaréwno optymizmu na rynku akcji, jak i sprzyjajgcej sytuacji na rynku obligacji.

W portfelu Funduszu dominujg papiery udziatowe. Na koniec 2025 r. odpowiadaty za 54,40% aktywow. Do stopy zwrotu
pozytywnie kontrybuowaty zaréwno polskie, jak i zagraniczne akcje.

Pierwsze tygodnie 2025 r. uptynety pod znakiem silnych wzrostow indekséw. W gronie lideréw znalazty sie polskie spotki.

W dalszej czesci kwartatu dobre nastroje stopniowo zaczety ustepowac niepewnosci. Inwestorzy z niepokojem obserwowali
zmiany w polityce handlowej USA po objeciu urzedu przez Donalda Trumpa. W kwietniu obawy o restrykcje przerodzity sie

w realne zagrozenie, poniewaz USA wprowadzity cta na import towaréw z wiekszosci krajow. Decyzja ta wywotata gwattowne
spadki na gietdach — najwieksze od czasu pandemii COVID-19 — i obawy o recesje. Dotknety one takze warszawska gietde.
Panika trwata jednak krétko, bo administracja USA dos¢ szybko wstrzymata cta, co pozwolito rynkom odrobié straty. Od tego
momentu nastroje stopniowo sie poprawiaty.

W pierwszej czesci roku pod presjg znalazty sie amerykanskie spétki technologiczne. Negatywnie wptyneta na nie m.in.
premiera chinskiego modelu sztucznej inteligenc;ji, ktéry podwazyt dominacje amerykanskich firm w tym obszarze. Inwestorzy
zaczeli bardziej krytycznie oceniaé zwrot z inwestycji w Al. W efekcie kapitat zaczat ptyngé w strone Europy, gdzie nastroje
wspieraty lokalne czynniki: inicjatywa UE ,,Readiness 2030” zwiekszajgca wydatki na obronnos¢, odejscie niemieckiego rzadu
od tzw. hamulca zadtuzenia oraz poprawa koniunktury w Niemczech. Dodatkowym impulsem byta umowa handlowa miedzy
UE a Wielka Brytania, ktora zaciesnita wspotprace gospodarcza.

Druga pofowa roku przyniosta wyrazng poprawe nastrojéw. W USA indeksy rosty niemal nieprzerwanie, osiggajac historyczne
maksima. Wzrosty napedzaty oczekiwania dynamicznego rozwoju branzy technologicznej oraz nadzieje na obnizki stép
procentowych, ktére faktycznie zmaterializowaty sie pod koniec roku. Optymizm wzmocnity tez dobre dane finansowe
amerykanskich spotek za Il'i 1l kwartat, ktére mocno przekroczyty oczekiwania. Z kolei polska gietda wyrdzniata sie pozytywnie
przez caty 2025 rok — wspierata jg stabilizacja inflacji, obnizki stép procentowych oraz naptyw kapitatu zagranicznego, ktéry
dostrzegat atrakcyjne wyceny naszych spotek.

W minionym roku wsparciem byta takze czes¢ dtuzna portfela Funduszu. Nastrojom na rynku obligacji, na Swiecie oraz

w Polsce, sprzyjato luzowanie polityki pienieznej. W Polsce stopy procentowe byty systematycznie obnizane. Pierwsza obnizka
miata miejsce w maju, a do korica roku Rada Polityki Pienieznej (RPP) zrobita to jeszcze pieciokrotnie. W efekcie stawka
gtéwnej stopy procentowej spadta z 5,75% do 4%. Decyzje o luzowaniu wspierata stopniowo obnizajaca sie inflacja. Coraz
nizszy koszt kapitatu oraz wyhamowanie wzrostu cen sprzyjato polskim obligacjom.

W strefie euro stopy procentowe byty redukowane w pierwszej potowie roku. Europejski Bank Centralny (EBC) zrobit to
czterokrotnie, kontynuujgc cykl obnizek. W lipcu prezes EBC zapowiedziata pauze. W USA poczatek roku przynidst oczekiwania
na obnizki stép, ale komunikacja Systemu Rezerwy Federalnej przez wiele miesiecy byta ostrozna. Stopy obnizono po raz
pierwszy we wrzes$niu. Sumarycznie w minionym roku koszt kapitatu spadt trzykrotnie.

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci jednostki rozrachunkowej w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz
nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego. Fundusz lokuje srodki gromadzone w ramach PPK zgodnie z interesem
Uczestnikdow PPK, dgzac do osiggniecia bezpieczenstwa i efektywnosci dokonywanych lokat oraz przestrzegajac zasad
ograniczania ryzyka inwestycyjnego.

Uwzgledniajgc powyzszy cel inwestycyjny, w sktad portfela Funduszu na koniec 2025 roku wchodzity nastepujgce kategorie
lokat (udziaty w aktywach brutto): akcje 54,40%, instrumenty dtuzne 44,03%, depozyty bankowe 0,95%.
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Planowane krétko- i dtugoterminowe kierunki rozwoju dziatalnosci lokacyjnej Funduszu

Fundusz dziata zgodnie z koncepcjg cyklu zycia — na kazdym etapie dziatania danego Funduszu jego ryzyko jest dopasowane
do wieku uczestnikéw PPK. Alokacja miedzy czedcig udziatowa i czescig dtuzng jest z géry okreslona w postaci tzw.
strategicznej $ciezki schodzenia. Zaktada ona stopniowe zmniejszanie zaangazowania w aktywa o wyzszym potencjale stop
zwrotu i réwnoczesnie wyzszym ryzyku (gtéwnie akcje) na rzecz papieréw dtuznych, ktérych potencjat stop zwrotu i ryzyko sa
nizsze. W zwigzku z tym w poczatkowym okresie dziatalnosci Fundusz charakteryzuje sie wyzszym ryzykiem inwestycyjnym
rozumianym jako zmienno$¢ wartosci jednostki rozrachunkowej. Z czasem w miare zblizania sie do daty docelowej inwestycji
zmiennos$¢ wartosci jednostki rozrachunkowej powinna ulega¢ stopniowemu zmniejszeniu.

Fundusz Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro 2040 jest zarzagdzany w sposdb aktywny. Oznacza to, ze dopuszcza sie istotne
taktyczne odchylenia od strategicznych udziatéw poszczegdlnych klas aktywow, w zaleznosci od oceny ich potencjatu stop
zwrotu w krétkim i Srednim terminie. Co wiecej, Fundusz nie dgzy do idealnego odwzorowania indekséw (wspomnianych
benchmarkéw) w ramach czesci udziatowej lub dtuznej. Aktywa trafiajgce do portfela bedg poddawane uprzedniej analizie

i selekcji.

Model aktywnego zarzadzania dopuszcza réwniez okreslone odchylenia od strategicznej sciezki schodzenia. Odchylenie

moze miec¢ charakter decyzji taktycznej. Moze takze wynikaé ze zmian wartosci czesci udziatowej w relacji do czesci dtuzne;j

na skutek zmian cen instrumentéw rynkowych lub po prostu na skutek naptywdéw lub odptywdéw gotéwki z Funduszu.
Jednakze Fundusz stosuje sciste reguty tzw. rebalancingu, czyli kontroli i zmian udziatu poszczegdlnych klas aktywdéw w portfelu,
w kierunku zatozonej strategicznej sciezki schodzenia. Reguty te biorg pod uwage z jednej strony zasade konsekwentnego

i stopniowego zmniejszania udziatu czesci akcyjnej, a z drugiej strony zasade optymalizacji kosztéw transakcyjnych.

Pragniemy Panstwa zapewnic, ze w przypadku Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro 2040 konsekwentnie realizujemy
krotko- i dtugoterminowe zatozenia naszej polityki inwestycyjnej.

Opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z przyjetg polityka inwestycyjng Funduszu
Ryzyko zwigzane z przyjetq strategiq inwestycyjnq

Polityka inwestycyjna Funduszu zaktada inwestowanie w akcje, obligacje, instrumenty rynku pienieznego oraz inne klasy
aktywow. Udziat poszczegdlnych klas aktywow jest zalezny od udziatu zgodnego ze strategiczng Sciezkg schodzenia, decyzji
taktycznych zarzgdzajgcych Funduszem, a w kréotkim okresie rowniez biezgcych zmian cen aktywdw na rynkach kapitatowych
oraz w zwigzku z naptywem nowych srodkéw do Funduszu.

Inwestowanie w udziatowe papiery wartosciowe wigze sie przede wszystkim z ryzykiem rynkowym, ryzykiem ptynnosci,
ryzykiem makroekonomicznym oraz ryzykiem specyficznym dla danego emitenta. Inwestycje w dtuzne papiery wartosciowe
wigzg sie przede wszystkim z ryzykiem stopy procentowej, ryzykiem kredytowym, ryzykiem ptynnosci (zwtaszcza w przypadku
papieréw dtuznych emitowanych przez podmioty inne niz Skarb Panstwa) oraz ryzykiem makroekonomicznym. W zwigzku

z mozliwoscig inwestowania na rynkach zagranicznych inwestycje Funduszu mogg by¢ narazone na ryzyko walutowe.

Przyjeta strategia inwestycyjna Funduszu zwigzana jest z wystepowaniem nastepujgcych rodzajow ryzyka:
1) ryzyko rynkowe — ryzyko zmian cen instrumentu finansowego wynikajgcych ze zmian koniunktury na danym rynku;

2) ryzyko kredytowe — ryzyko niewywigzania sie emitenta z przyjetych zobowigzan, w szczegdlnosci sptaty odsetek lub
rat kapitatowych. Ryzyko kredytowe przejawia sie mozliwoscig pogorszenia sity finansowej emitenta, a w rezultacie
obnizeniem ratingu i spadkiem ceny obligacji. W skrajnym przypadku moze nastgpi¢ bankructwo emitenta, to znaczy
brak zdolnosci uregulowania przez emitenta swoich zobowigzan;

3) ryzyko rozliczenia — ryzyko btednego lub opdznionego rozliczenia transakcji albo nierozliczenia transakcji. Nie mozna
wykluczyé sytuacji, w ktérej nierozliczenie, a takze nieprawidtowe lub nieterminowe rozliczenie transakcji przez
jedng ze stron (tj. Fundusz lub kontrahenta Funduszu) spowoduje utrate czesci aktywdéw Funduszu;

4) ryzyko ptynnosci — ryzyko niedostatecznej ptynnosci na rynku, utrudniajgcej lub uniemozliwiajgcej zawarcie
przez Fundusz transakcji nabycia lub zbycia okreslonych lokat w wielkosci wynikajgcej z realizacji zaktadanej
polityki inwestycyjnej, a takze utrudniajgcej lub uniemozliwiajgcej dokonanie rzetelnej wyceny tego instrumentu
finansowego;
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5) ryzyko walutowe — ryzyko zmian kursu ztotego wzgledem walut obcych, w ktérych Fundusz zawiera transakcje
lub w ktérych denominowane sg aktywa Funduszu. Ryzyko to przejawia sie potencjalng mozliwoscig spadku
rentownosci inwestycji dokonywanych w instrumenty notowane na zagranicznych rynkach papieréw wartosciowych
lub denominowanych w walutach obcych, w wyniku aprecjacji waluty krajowej wzgledem waluty obcej;

6) ryzyko zwigzane z przechowywaniem aktywow — ryzyko bezpieczeristwa deponowania instrumentéw finansowych;
przechowywaniem aktywdéw zajmuje sie depozytariusz, ktéry musi spetnia¢ odpowiednie kryteria w zakresie
bezpieczenstwa kapitatowego. W szczegdlnych przypadkach depozytariusz korzysta z ustug innych podmiotow
(subdepozytariuszy) zajmujgcych sie przechowywaniem papieréw wartosciowych (np. niektére obligacje
korporacyjne). Istnieje ryzyko, ze depozytariusz lub subdepozytariusz nie wywigze sie z cigzagcych na nim
obowigzkéw zwigzanych z przechowywaniem aktywow, w szczegdlnosci majacych wptyw na terminy rozliczenia
zawartych transakcji. Mimo przepiséw prawa chronigcych Fundusz przed skutkami upadtosci depozytariusza,
nie mozna réwniez wykluczy¢ sytuacji, w ktdrej postawienie depozytariusza lub subdepozytariusza w stan likwidacji
lub upadtosci bedzie wywiera¢ negatywny skutek na wartos¢ aktywéw Funduszu lub doprowadzi do utraty czesci
aktywow Funduszu;

7) ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywéw lub rynkdw — ryzyko zwigzane z mozliwoscig inwestycji znacznej czesci
aktywow Funduszu w jednym rodzaju instrumentu finansowego lub na jednym rynku. Przewazajgca czesé
aktywow Funduszu lokowana jest w instrumentach denominowanych w ztotych, na rynku w Polsce, co powoduje
powstanie ryzyka koncentracji; ryzyko to moze powstawac réwniez w zwigzku z lokowaniem istotnej czesci aktywow
na okreslonym rynku zagranicznym, w spoétki okreslonego sektora albo w okreslony typ lokat;

8) ryzyko zwigzane ze zmianami powszechnie obowigzujgcych przepiséw prawa — czeste zmiany regulacji prawnych,
a w szczegdlnosci dotyczacych podatkow, cet, dziatalnosci gospodarczej oraz udzielanych koncesji, zezwolen, moga
miec istotny wptyw na sytuacje finansowg emitentdw, a zatem na ceny instrumentéw finansowych.

Srodki ptynne Funduszu sg lokowane w bankach w formie depozytéw. Przy lokatach bankowych wystepuje ryzyko
niewyptacalnosci banku, w szczegdlnosci utrata ptynnosci przez bank. Ryzyko to jest ograniczane poprzez lokowanie aktywoéw
Funduszu w najwiekszych bankach.

Ryzyko zwiqzane z przyjetq strategiq zarzqdzania i szczegélnymi strategiami inwestycyjnymi stosowanymi w odniesieniu
do inwestycji na okreslonym obszarze geograficznym, w okreslonej branzy lub sektorze gospodarczym

Z polityka inwestycyjng Funduszu wigze sie ryzyko wynikajgcy z lokowania czesci srodkéw Funduszu w akcje. Na poziom
ryzyka ma réwniez wptyw mozliwosé koncentracji inwestycji na jednym rynku, w szczegdlnosci na rynku krajowym,

z uwzglednieniem mniejszego udziatu lokat na rynkach zagranicznych. Ponadto, znaczna czes$¢ aktywdw Funduszu moze byc
lokowana w nieskarbowe instrumenty dtuzne. Istotny poziom koncentracji w tym segmencie instrumentéw dtuznych wigze
sie z mozliwoscig poniesienia strat przez Fundusz lub istotnego obnizenia stopy zwrotu w przypadku cyklicznego pogorszenia
sytuacji makroekonomicznej, ktéra ma duzy wptyw na sytuacje finansowg przedsiebiorstw i ich wyptacalnosé.

Fundusz nie stosuje szczegdlnych strategii inwestycyjnych w odniesieniu do inwestycji w okreslonej branzy lub sektorze
gospodarczym.

Ryzyka w odniesieniu do poszczegdlnych kategorii lokat

Fundusz moze lokowac czes¢ aktywdw w akcje polskich przedsiebiorstw. Z inwestycjami w akcje oraz inne instrumenty
udziatowe, takie jak prawa poboru czy prawa do akcji, zwigzanych jest szereg ryzyk. Wyrazajg sie one przede wszystkim

w znaczgcym wahaniu cen akgcji i innych instrumentdw o charakterze udziatowym w poréwnaniu do innych, mniej
ryzykownych kategorii lokat (ryzyko rynkowe). Przyjeta przez Fundusz strategia nastawiona na dtugi horyzont inwestowania
powoduje, ze krotkookresowe wahania cen sg mniej istotne. W analizach poprzedzajgcych zakup akcji uwzgledniamy miedzy
innymi:

— ryzyko makroekonomiczne — atrakcyjnos¢ inwestowania w akcje uzalezniona jest od stanu koniunktury
gospodarczej zaréwno w kraju, jak i za granica. Zatem inwestycje w akcje narazone sg na szereg ryzyk zwigzanych
z niebezpieczenstwem zahamowania wzrostu gospodarczego, produkcji przemystowej, popytu globalnego, jak
réwniez zwigzanych z nimi zmian w poziomie stdép procentowych oraz innych wskaznikdw makroekonomicznych;
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— ryzyko przedmiotu dziatalnosci i konkurencji — niektore przedsiebiorstwa moga naleze¢ do branz schytkowych, co
moze negatywnie wptywac na ich wycene rynkowa. Potencjalny wzrost konkurencji w branzy moze obnizy¢ wyniki
finansowe firmy i cene akcji;

— ryzyko finansowe emitenta — w zaleznosci od wiarygodnosci kredytowej oraz pozycji finansowej emitenta istnieje
ryzyko niewyptacalnosci. Zmiana pozycji finansowej emitenta na rynku lub ograniczenie perspektyw jego rozwoju
moga mieé negatywny wptyw na cene jego akcji;

—  ryzyko ptynnosci —w przypadku niektérych waloréw niewielka skala obrotéw na rynku uniemozliwia szybka reakcje
inwestycyjng bez znaczgcego wptywu na cene tych papieréw;

— ryzyko zmian regulacji prawnych, w tym podatkowych — czeste zmiany regulacji prawnych, a w szczegdlnosci
dotyczacych podatkow, cet, dziatalnosci gospodarczej oraz udzielanych koncesji, zezwoler, mogg miec istotny wptyw
na sytuacje finansowg emitentéw, a zatem ceny akgji.

Fundusz moze réwniez posiadac akcje spétek zagranicznych. Z tymi lokatami zwigzane s3 ryzyka opisane w przypadku akcji
polskich przedsiebiorstw. Dodatkowo wystepuje ryzyko zmiany kurséw walut. Ryzyko rynkowe zwigzane z akcjami oraz ryzyko
walutowe w niektdrych okolicznosciach czesciowo sie kompensujg, w zwigzku z czym dywersyfikacja portfela Funduszu
poprzez nabywanie akcji spotek zagranicznych moze obnizac ryzyko inwestycyjne w poréwnaniu z sytuacjg, gdy caty portfel
inwestowany jest na krajowym rynku akcji.

Fundusz moze lokowac czes¢ aktywdw w obligacjach emitowanych lub gwarantowanych przez Skarb Panstwa lub
Narodowy Bank Polski, a takze w papierach wartosciowych emitowanych przez rzgdy lub banki centralne innych panstw,
przy uwzglednieniu ograniczen wynikajacych z przepisdw prawa. Z lokatami tymi zwigzane jest przede wszystkim ryzyko
stopy procentowej (jej wahania wptywajg na optacalnos¢ inwestycji) oraz ryzyko niewyptacalnosci emitenta (gwaranta),
a w przypadku lokat w papierach wartosciowych denominowanych w walutach obcych — réwniez ryzyko walutowe.

Fundusz moze réwniez nabywacé papiery dtuzne innych emitentéw, w szczegdlnosci papiery dtuzne przedsiebiorstw, certyfikaty
depozytowe bankodw, listy zastawne (i ich zagraniczne odpowiedniki), obligacje przychodowe (i ich zagraniczne odpowiedniki),
a takze papiery dtuzne emitowane przez jednostki samorzadu terytorialnego oraz witasciwe regionalne lub lokalne

wtadze innych panstw, przy uwzglednieniu ograniczen wynikajacych z przepiséw prawa. W przypadku tego rodzaju lokat
podstawowym rodzajem ryzyka jest ryzyko kredytowe, przejawiajace sie mozliwoscig pogorszenia sity finansowej emitenta,

a w rezultacie obnizeniem ratingu i spadkiem ceny obligacji. W skrajnym przypadku moze nastgpic¢ bankructwo emitenta,

to znaczy brak zdolnosci uregulowania przez emitenta swoich zobowigzan. Ponadto nieskarbowe papiery dtuzne moga by¢
obcigzone ryzykiem ptynnosci, polegajgcym na niemoznosci zbycia lokaty bez znaczagcego wptywu na cene. Nieskarbowe
instrumenty dtuzne, podobnie jak papiery skarbowe, obarczone sg réwniez ryzykiem stopy procentowej (jej wahania
wptywajg na optacalnos¢ inwestycji).

Obligacje zamienne, w ktore moze lokowac Fundusz, sg instrumentem hybrydowym tgczgcym zaréwno cechy instrumentéw
dtuznych, jak i udziatowych. W zwigzku z tym Fundusz, lokujgc w tego rodzaju instrumenty finansowe, ponosi wszystkie
rodzaje ryzyk wskazane powyzej, charakterystyczne zaréwno dla akgji, jak i instrumentéw dtuznych. Catkowite ryzyko
inwestycyjne zwigzane z tymi lokatami jest jednak nizsze niz w przypadku samych akgji.

Srodki ptynne Funduszu sg lokowane w bankach w formie depozytéw. Przy depozytach bankowych wystepuje ryzyko
niewyptacalnosci banku, w szczegdlnosci utrata ptynnosci przez bank. Ryzyko to jest ograniczane poprzez lokowanie aktywoéw
Funduszu w najwiekszych bankach.

Inwestowanie przez Fundusz w kwity depozytowe dotyczace akcji spdtek zwigzane jest z dodatkowymi rodzajami ryzyka

w porownaniu z bezposrednim zakupem akcji. Ryzyka te obejmujg w szczegdlnosci ryzyko kraju emitenta akcji, potencjalnie
mniejszg ptynnos¢ kwitdw depozytowych na rynku regulowanym w poréwnaniu z ptynnoscig akcji, mozliwos¢ opdznienia

w przekazaniu dywidendy z tytutu akcji spotki lub zmniejszenia jej wysokosci w wyniku zastosowania niekorzystnych zasad
opodatkowania lub wystgpienia réznic kursowych, mozliwosé opdznienia w publikacji informacji dotyczgcych spotki, ryzyko
ograniczenia praw gtosu z akcji reprezentowanych przez kwity depozytowe, a takze ryzyko uznania banku depozytowego za
prawowitego wtasciciela akcji skutkujgce utartg akcji reprezentowanych przez kwity depozytowe na skutek ich zajecia przez
wierzycieli. Powyzsze ryzyka mogg powodowac, ze Fundusz poniesie strate lub stopa zwrotu z nabytych kwitow depozytowych
okaze sie istotnie nizsza w poréwnaniu ze stopg zwrotu z tytutu zakupu akcji odpowiednich spotek.
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Fundusz moze réwniez lokowac aktywa w jednostkach uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych lub specjalistycznych
funduszy inwestycyjnych otwartych, certyfikatach inwestycyjnych emitowanych przez fundusze inwestycyjne zamkniete,

a takze tytutach uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspdlnego inwestowania typu otwartego lub typu zamknietego
majacych siedzibe na terytorium panstw wskazanych w przepisach prawa. Fundusze inwestycyjne i inne instytucje wspdlnego
inwestowania, ktérych tytuty uczestnictwa mogg by¢ przedmiotem lokat Funduszu, dokonujg lokat na rynkach finansowych,
z ktérymi zwigzane sg wszystkie ryzyka opisane powyzej. W zwigzku z mozliwoscig dokonywania przez Fundusz lokat w tytuty
uczestnictwa, ryzyka te sg rowniez posrednio ponoszone przez cztonkéw Funduszu. Btedy w wycenie tytutdw uczestnictwa
bedacych przedmiotem lokat Funduszu moga wywieraé wptyw na wycene jednostek rozrachunkowych Funduszu. Umarzanie
tytutéw uczestnictwa moze podlegac roznym ograniczeniom majgcym wptyw na mozliwosc zbycia tego rodzaju lokat

przez Fundusz. Zawieszenie oficjalnej wyceny, wprowadzenie ograniczen lub wystgpienie opdznien w umarzaniu tytutéw
uczestnictwa lub w przekazaniu Funduszowi srodkéw z tytutu tych umorzer moze powodowac straty dla Funduszu lub
skutkowadé trudnosciag w dokonaniu prawidtowej wyceny aktywdéw Funduszu.

Fundusz moze wykorzystywac instrumenty pochodne, w szczegdlnosci kontrakty terminowe, transakcje wymiany oraz

inne instrumenty stuzace ograniczeniu ryzyka, w tym ryzyka walutowego, lub sprawnemu zarzadzaniu portfelem lokat.
Zastosowanie instrumentdéw pochodnych wigze sie jednak z ryzykiem rynkowym — wartosc instrumentéw pochodnych moze
podlega¢ znacznym wahaniom w zaleznosci od zmian cen aktywdw bazowych, stép procentowych czy kurséw walut. Zmiany
te moga powodowac zarowno zyski, jak i straty dla Funduszu. Wystepuje réwniez ryzyko niedoskonatego zabezpieczenia

— skutecznos¢ strategii zabezpieczajgcej moze by¢ ograniczona, jesli zmiany wartosci instrumentu pochodnego nie w petni
odzwierciedlajg zmiany wartosci zabezpieczanego aktywa lub ekspozycji walutowej; Ryzyko kontrahenta — w przypadku
instrumentéw pochodnych zawieranych pozagietdowo istnieje ryzyko niewywigzania sie kontrahenta z zobowigzan
wynikajacych z transakcji, co moze negatywnie wptywaé na wartosé aktywdéw Funduszu; ryzyko ptynnosci — niektére
instrumenty pochodne mogg charakteryzowad sie ograniczong ptynnoscig, co moze utrudniac ich zamkniecie, odwrdcenie
lub rozliczenie w krétkim czasie i po oczekiwanej cenie; oraz ryzyko operacyjne — wykorzystanie instrumentéw pochodnych
wigze sie z ryzykiem bteddw systemowych, nieprawidtowej wyceny, btedéw proceduralnych lub ludzkich, ktére mogg wptyngé
na wyniki Funduszu.

Opis ryzyka zwigzanego z uczestnictwem w Funduszu

Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w jednostki rozrachunkowe, z uwzglednieniem czynnikow
majgcych wplyw na poziom ryzyka zwigzanego z inwestycjg — Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego
wskazanego powyzej. Istnieje ryzyko, ze Fundusz nie osiggnie zamierzonego celu, a tym samym cztonek Funduszu nie osiggnie
zaktadanej stopy zwrotu z inwestycji w jednostki rozrachunkowe Funduszu, w szczegélnosci z powodu zmaterializowania

sie jednego lub wiekszej ilosci ryzyk inwestycyjnych opisanych w prospekcie informacyjnym Funduszu lub ryzyk zwigzanych

z uczestnictwem w Funduszu opisanych ponize;j.

Ryzyko zwigzane z zawarciem okreslonych umow — specyfika zawieranych umow o obstuge Funduszu i jego cztonkdw,

w tym umow z agentem transferowym, powoduje mozliwos¢ nieprawidtowego wywigzywania sie przez te podmioty

z podjetych zobowigzan, w szczegdlnosci poprzez btedy w prowadzeniu rachunkéw zawieranych z cztonkami Funduszu, btedy
lub opdznienia w przeliczaniu srodkéw przekazywanych do Funduszu oraz rozpatrywaniu dyspozycji i innych dokumentéw
cztonkéw Funduszu.

Ryzyko zwigzane ze szczegéInymi warunkami zawartych przez Fundusz transakcji — niektore zawierane przez Fundusz
transakcje mogg powodowac dodatkowy wzrost ryzyka, co w szczegdlnosci dotyczy transakcji, ktérych rozliczenie nie jest
prowadzone za posrednictwem izby rozrachunkowej.

Ryzyko wystqpienia szczegdélnych okolicznosci, na ktore cztonek dobrowolnego funduszu emerytalnego nie ma wptywu lub
ma ograniczony wplyw — obejmuje w szczegdlnosci:

e otwarcie likwidacji dobrowolnego funduszu emerytalnego — Fundusz moze ulec rozwigzaniu po wystgpieniu
przestanek okreslonych w przepisach prawa. Cztonek Funduszu nie ma wptywu na wystgpienie przestanek
rozwigzania Funduszu;

e przejecie zarzagdzania dobrowolnym funduszem emerytalnym przez inne towarzystwo — na podstawie zezwolenia
Komisji Nadzoru Finansowego inne towarzystwo moze, bez zgody cztonka Funduszu, na podstawie umowy
zawartej z dotychczasowym towarzystwem, przejgc zarzgdzanie Funduszem. Towarzystwo przejmujgce zarzadzanie
dobrowolnym funduszem emerytalnym wstepuje w prawa i obowigzki towarzystwa bedacego dotychczas organem
przejmowanego funduszu;
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e zmiane depozytariusza lub innego podmiotu obstugujgcego Fundusz — depozytariusz i inne podmioty obstugujgce
Fundusz wykonujg swoje czynnosci na podstawie umowy zawartej z Funduszem. Zmiana depozytariusza nie wymaga
zgody cztonka Funduszu;

e zmiane polityki inwestycyjnej dobrowolnego funduszu emerytalnego — zmiany w zakresie polityki inwestycyjnej
Funduszu nie wymagaja zgody cztonka Funduszu i moga skutkowac zmiang profilu ryzyka.

Ryzyko niewypftacalnosci gwaranta — Fundusz nie udziela gwarancji na rzecz innych podmiotdéw. Istnieje jednak ryzyko,
ze podmiot, ktéry udzielit gwarancji w odniesieniu do nabytych przez Fundusz instrumentow finansowych, nie wywigze sie
ze swoich zobowigzan, co bedzie sie wigzato z mozliwoscig poniesienia straty przez Fundusz.

Ryzyko inflacji — wzrost inflacji moze spowodowacé spadek realnej stopy zwrotu z posiadanych w portfelu Funduszu
instrumentow dtuznych, jak réwniez spadek wartosci tych inwestycji. W przypadku wzrostu inflacji trudniej bedzie cztonkowi
Funduszu ochroni¢ realng wartos¢ zgromadzonego kapitatu.

Ryzyko zwigzane z regulacjami prawnymi dotyczqcymi Funduszu, w szczegdlnosci w zakresie prawa podatkowego — jednym
z najwazniejszych czynnikéw prowadzenia dziatalnosci gospodarczej jest otoczenie prawne. Niekorzystne zmiany w regulacjach
prawnych (w szczegdlnosci w systemie emerytalnym, podatkowym, w systemie obrotu papierami warto$ciowymi) moga
negatywnie wptywaé na rentownos¢ instrumentéw finansowych, mozliwosé realizacji przez Fundusz celu inwestycyjnego

lub stope zwrotu osiggnietg przez cztonka Funduszu. Nalezy przy tym podkresli¢, ze zmiany w systemie prawnym mogg mie¢
charakter nagtego i znaczgcego pogorszenia parametréw gospodarczych, przyczyniajac sie do gwattownych ruchéw cen

na rynku. Ponadto istnieje ryzyko zmian otoczenia ekonomiczno-prawnego, w jakim funkcjonuje Fundusz, powodujacych
zwiekszenie kosztéw pokrywanych z aktywdéw Funduszu, w tym w wyniku zwiekszenia kosztoéw prowadzenia dziatalnosci
zwigzanej z obstugg Funduszu. Zmiany przepisow prawa lub ich interpretacji mogg istotnie ograniczac zasady i zakres
inwestycji dopuszczalnych w funduszach emerytalnych bedgcych funduszami zdefiniowanej daty, a takze warunki zawierania
przez Fundusz umow, ktérych przedmiotem sg okreslone instrumenty finansowe.

Wymieniono jedynie najistotniejsze obszary ryzyka zwigzanego z przyjetg polityka inwestycyjng. Gtéwng metodg zmniejszania
ogdlnego ryzyka portfela pozostaje zréznicowanie dokonywanych lokat. Odpowiednie standardy i procedury podejmowania
decyzji inwestycyjnych oraz kontroli ryzyka stosowane przez Fundusz zapewniajg profesjonalne zarzadzanie powierzonymi

nam $rodkami finansowymi.

Mamy nadzieje, ze powyzsze informacje s3 wyczerpujgcym podsumowaniem minionego roku, a przyjeta strategia
inwestycyjna i osiggane wyniki potwierdzajg stusznos¢ dokonanego przez Paristwa wyboru.

Wiecej informacji na temat naszego Funduszu znajdg Paristwo na stronie internetowe;j:
www.nn.pl oraz pod numerem telefonu: 22 522 71 24 oraz 801 20 30 40.

Z wyrazami szacunku,

M/L_ dhe

Pawet Giza Grzegorz tetocha
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu
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1. Wprowadzenie do rocznego sprawozdania finansowego

1.1.

1.2,

Podstawowe informacje o Nationale-Nederlanden Dobrowolnym Funduszu Emerytalnym Nasze Jutro 2040 oraz
Nationale-Nederlanden Powszechnym Towarzystwie Emerytalnym S.A.

Nationale-Nederlanden Dobrowolny Fundusz Emerytalny Nasze Jutro 2040 (Fundusz) zarzgdzany jest przez
Nationale-Nederlanden Powszechne Towarzystwo Emerytalne Spodtka Akcyjna (Towarzystwo) z siedzibg

w Warszawie przy ul. Topiel 12. Towarzystwo wpisane jest do Rejestru Przedsiebiorcéw prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego pod numerem
KRS 0000042153.

Towarzystwo reprezentowane jest przez Zarzad w nastepujgcym sktadzie: Szymon Ozdg Prezes Zarzadu, Pawet Giza
Wiceprezes Zarzgdu, Grzegorz tetocha Cztonek Zarzadu.

Fundusz 9 stycznia 2019 roku zostat wpisany przez Sgd Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny Rejestrowy
do rejestru funduszy emerytalnych pod numerem RFe 41. Nadzér nad dziatalnos$cig Funduszu sprawuje Komisja
Nadzoru Finansowego.

Fundusz prowadzi dziatalnos$¢ zgodnie z przepisami ustawy z dnia 4 pazdziernika 2018 r. o pracowniczych
planach kapitatowych (ustawa o PPK), ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 r. o organizacji i funkcjonowaniu funduszy
emerytalnych (ustawa o funduszach emerytalnych), ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych
i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (ustawa o funduszach inwestycyjnych) oraz Statutu
Funduszu (www.nn.pl).

Fundusz jest Funduszem Zdefiniowanej Daty, o ktérym mowa w art. 38 i art. 39 ustawy o PPK.
Zdefiniowana Data Funduszu przypada na dzien 1 stycznia 2040 r.

Fundusz jest wtasciwy dla oséb urodzonych w latach 1978—-1982. Na zasadach okreslonych przepisami Ustawy
o PPK oraz w umowie o prowadzenie PPK, o ktérej mowa w art. 14 ust. 1 tej ustawy do Funduszu moze przystapié
Uczestnik PPK urodzony poza przedziatem wskazanych rocznikéw.

Cel inwestycyjny oraz stosowane ograniczenia inwestycyjne

Przedmiotem dziatalnosci Funduszu jest gromadzenie srodkéw zgodnie z przepisami ustawy o PPK
w pracowniczych planach kapitatowych oraz ich lokowanie, zgodnie z politykg inwestycyjng Funduszu. Fundusz
gromadzi wytgcznie srodki Uczestnikéw PPK.

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci jednostki rozrachunkowej Funduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego. Fundusz lokuje sSrodki gromadzone w ramach PPK
zgodnie z interesem Uczestnikdw PPK, dgzac do osiggniecia bezpieczenstwa i efektywnosci dokonywanych lokat
oraz przestrzegajac zasad ograniczania ryzyka inwestycyjnego.

Fundusz zostat utworzony w celu systematycznego gromadzenia oszczednosci przez Uczestnikow PPK
z przeznaczeniem na wyptate po osiggnieciu przez Uczestnika PPK 60 roku zycia oraz na inne cele okreslone
w ustawie o PPK.

Fundusz stosuje zasady i ograniczenia inwestycyjne okreslone w ustawie o PPK oraz przepisach wykonawczych
wydanych na podstawie art. 37 ust. 18 tej ustawy, a takze zasady i ograniczenia inwestycyjne okreslone w ustawie
o funduszach inwestycyjnych dla funduszy inwestycyjnych otwartych, przepisy art. 113 ust. 4, art. 116a i art. 116b
tej ustawy oraz przepisy wykonawcze wydane na podstawie art. 116d tej ustawy w zakresie, w jakim dotyczg
specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych stosujgcych zasady i ograniczenia inwestycyjne okreslone dla
funduszu inwestycyjnego otwartego, o ile przepisy rozdziatu 6 ustawy o PPK nie stanowig inaczej.

Fundusz lokuje srodki w instrumenty rynku pienieznego, obligacje, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty

depozytowe, depozyty bankowe, akcje, prawa poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe,
inne zbywalne papiery wartosciowe inkorporujgce prawa majatkowe odpowiadajgce prawom wynikajgcym
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z zaciggniecia dtugu lub z akcji. Ponadto fundusz moze lokowa¢ swoje aktywa w tytuty uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspdlnego inwestowania oraz w instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty
pochodne. taczna wartosc¢ lokat Funduszu w aktywa denominowane w walutach obcych nie moze przekroczyé

30% wartosci aktywdéw Funduszu. Polityka inwestycyjna funduszu zdefiniowanej daty uwzglednia koniecznos¢
ograniczenia poziomu ryzyka inwestycyjnego w zaleznosci od wieku uczestnikdw funduszu oraz zmienia sie

w czasie odpowiednio do zmiany wieku uczestnika tego funduszu poprzez zmiany proporcji czesci udziatowej

i czedci dtuznej. Szczegdtowe zasady polityki inwestycyjnej Funduszu, w szczegdlnosci zasady ograniczania poziomu
ryzyka w zaleznosci od wieku uczestnika, okresla Statut Funduszu.

Sprawozdanie finansowe

Niniejsze sprawozdanie finansowe Funduszu na dzier 31.12.2025 i za okres od 1 stycznia 2025 .

do 31 grudnia 2025 r., sporzadzone zostato zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r.

o rachunkowosci (ustawa o rachunkowosci), Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z 24 grudnia 2007 r. w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych (rozporzgdzenie w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci), Rozporzagdzeniem Rady Ministréw z 9 marca 2004 r. w sprawie szczegdtowych zasad wyceny
aktywow i zobowigzan funduszy emerytalnych, (rozporzadzenie w sprawie wyceny).

Badanie rocznego sprawozdania finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia 2025 r. do 31 grudnia 2025 .
przeprowadzita firma KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k. z siedzibg w Warszawie,

ul. Inflancka 4A, wpisana na liste firm audytorskich pod numerem 3546.

W okresie sprawozdawczym i porownawczym firma audytorska $wiadczyta na rzecz Funduszu nastepujgce ustugi:

Nazwa ustugi Kwota brutto za 2025 r. Kwota brutto za 2024 r.

Badanie sprawozdania finansowego 19 312,00 17 967,15

Zgodnie z zapisami Statutu Funduszu, koszty badania rocznego sprawozdania finansowego przez firme audytorska
sg pokrywane bezposrednio przez Towarzystwo i nie obcigzajg aktywow Funduszu.

Istotne zatozenia polityki rachunkowosci Funduszu

Zasady rachunkowosci przyjete przez Fundusz oraz metodologia wyceny aktywéw Funduszu sg zgodne z przepisami
ustawy o rachunkowosci, rozporzgdzenia w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych
oraz rozporzadzenia w sprawie wyceny.

Aktywa i zobowigzania
Aktywa i zobowigzania Funduszu wycenia sie a wartos$¢ aktywéw netto wylicza sie na kazdy dzien wyceny, wedtug
standw i wartosci aktywdw i zobowigzan na koniec tego dnia.

Wartos¢ aktywéw netto Funduszu ustala sie pomniejszajgc wartos¢ aktywow Funduszu o jego zobowigzania.
Uczestnicy Funduszu nie odpowiadajg za jego zobowigzania.

Srodki wptacone do Funduszu, nabyte za nie lub w zwigzku z nimi prawa i pozytki z tych praw stanowig jego aktywa.

Wycena aktywow i zobowigzan Funduszu nastepuje wedtug wartosci rynkowej, z zachowaniem zasady ostrozne;j
wyceny o ktérej mowa w §2 rozporzgdzenia w sprawie wyceny.

Na dzien wyceny aktywa denominowane w walutach obcych ujmuje sie w ksiegach rachunkowych po przeliczeniu
na walute polska, wedtug sredniego kursu ogtaszanego przez Narodowy Bank Polski na dziert wyceny (www.nbp.pl).

Kapitat Funduszu

Whptaty dokonywane przez uczestnikdw Funduszu podstawowe i dodatkowe, wptaty powitalne, doptaty roczne,
wypftaty transferowe, wptaty dokonane w ramach konwersji lub zamiany lub srodki przekazane przez likwidatora,

o ktérych mowa w art. 87 ust. 21 ustawy o PPK ujmowane sg w ksiegach funduszu w dniu wyceny nastepujacym po
dniu ich otrzymania.
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Portfel inwestycyjny
Nabycie lub zbycie sktadnikdéw portfela inwestycyjnego ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia
transakcji/umowy potwierdzajacej jej dokonanie.

Nabyte sktadniki portfela inwestycyjnego ujmowane sg w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia. Sktadniki
portfela nabyte nieodptatnie posiadaja cene nabycia rowng zero.

W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, ich wartosé nominalng oraz wartos¢ naliczonych odsetek ujmuje
sie w ksiegach rachunkowych tacznie.

Papiery wartosciowe notowane na rynku wyceny sg wyceniane w oparciu o kurs wyceny z dnia wyceny wedtug
rozporzadzenia w sprawie 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.

Papiery warto$ciowe sg wyceniane w oparciu o srednig dzienng cene transakcji wazong wolumenem obrotu.

Dtuzne papiery wartosciowe nienotowane na rynku wyceny wyceniane sg wedtug kosztu amortyzowanego lub
w cenie nabycia wraz z doliczeniem odsetek naleznych na dziert wyceny albo w oparciu o model wyceny, ktérego
zatozenia Fundusz zobowigzany jest przekaza¢ do KNF.

Papiery wartosciowe bedace przedmiotem umowy pozyczki stanowig sktadnik portfela inwestycyjnego.

Wierzytelnosci z tytutu depozytu, pozyczki lub kredytu wycenia sie wedtug sumy wartosci nominalnej i odsetek
naliczonych do dnia wyceny zgodnie z zasadg memoriatu.

Nalezne odsetki od lokat i rachunkéw nalicza sie odpowiednio na kazdy dzien kalendarzowy, poczgwszy od dnia
nastepujacego po dniu ujecia lokaty lub salda w ksiegach rachunkowych.

Nalezne odsetki od zakupionych papieréw wartosciowych ujmowane sg w ksiegach Funduszu w dniu rejestracji
dowodu zakupu do momentu rozliczenia w wartosci z dnia rozliczenia. W przypadku sprzedazy papieréw
wartosciowych wraz z odsetkami naleznymi, z tytutu posiadania tych waloréw nalezne odsetki ujmowane sg

w dniu rejestracji dowodu sprzedazy w wartosci przypadajacej na dzien rozliczenia.

Aktywa lokowane za granicg wycenia sie wedtug zasad wyceny aktywow krajowych po przeliczeniu na walute
polskg wedtug sredniego kursu waluty obcej, w jakiej aktywa te s3 denominowane, ogtaszanego przez NBP w dniu
wyceny.

Zrealizowane réznice kursowe przy sprzedazy sktadnikow portfela inwestycyjnego ujmuje sie odpowiednio
w zrealizowanym zysku/ stracie z inwestycji. Niezrealizowane rdznice kursowe powstate w zwigzku z wyceng
sktadnikéw portfela inwestycyjnego ujmuje sie odpowiednio w niezrealizowanym zysku/ stracie z inwestycji.

Zysk/ strate ze zbycia sktadnikéw portfela inwestycyjnego wylicza sie, przypisujac sprzedanym sktadnikom
najwyzszg wartos¢ w cenie nabycia lub najwyzszg wartos¢ w cenie nabycia powiekszong o amortyzacje
w przypadku instrumentéw wycenianych metodg amortyzacji liniowej.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku regulowanym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych na dzien,
w ktorym akcje te po raz pierwszy byty notowane bez dywidendy, lecz nie wczesniej niz w dniu podjecia
stosownych uchwat przez Walne Zgromadzenie spotki.

Rdznice kursowe powstate od innych niz portfel inwestycyjny sktadnikéw aktywéw i zobowigzan wptywajg
odpowiednio na przychody operacyjne lub koszty operacyjne.

Nalezne odsetki od sktadnikdw portfela inwestycyjnego prezentowane sg w bilansie w pozycji ,,Portfel
inwestycyjny”, poza odsetkami od depozytoéw bankowych, ktdre sg prezentowane w pozycji ,Naleznosci z tytutu
odsetek”.

Amortyzacje premii od dtuznych papierow wartosciowych ujmuje sie w portfelu inwestycyjnym poprzez
zmniejszenie ceny nabycia oraz zwiekszenie kosztéw amortyzacji premii.
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Odpis dyskonta od dtuznych papieréw wartosciowych ujmuje sie w portfelu inwestycyjnym poprzez zwiekszenie
wartosci nabycia oraz przychodéw z odpisu dyskonta.

W przypadku notowania papieréw wartosciowych jednoczesnie na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej i za granicg (dual listing), ich wycena jest dokonywana na podstawie notowan

na terytorium RP. W sytuacji gdy wolumen obrotu danego instrumentu finansowego na rynku krajowym jest
ponizej 10% wolumenu obrotu na najbardziej ptynnym rynku zagranicznym zmieniany jest rynek wyceny

z polskiego na zagraniczny. Jezeli wolumen obrotu danego waloru spétki na rynku krajowym wzrosnie do powyzej
20% wolumenu obrotu na najbardziej ptynnym rynku zagranicznym przywrdcona zostaje wycena oparta

0 notowania na terytorium RP.

Koszty i opodatkowanie
Dziatalno$¢ Funduszu finansowana jest bezposrednio z aktywdw Funduszu oraz ze Srodkéw Towarzystwa, zgodnie
z przepisami ustawy o PPK oraz ustawy o funduszach emerytalnych.

Poza wynagrodzeniem Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem oraz wynagrodzeniem za osiggniety wynik,

o ktérych mowa w § 16 Statutu Funduszu, bezposrednio z aktywow Funduszu pokrywane sg prowizje i optaty

na rzecz firm inwestycyjnych lub bankdw, z ktérych Fundusz korzysta, zawierajac transakcje w ramach lokowania
aktywow Funduszu; prowizje i optaty zwigzane z umowami i transakcjami Funduszu, zawieranymi w ramach
lokowania aktywow Funduszu; prowizje i optaty zwigzane z przechowywaniem aktywow Funduszu; prowizje

i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych, z ktérych ustug Fundusz korzysta w ramach lokowania
aktywow Funduszu; wynagrodzenie Depozytariusza Funduszu; koszty zwigzane z prowadzeniem rejestru cztonkéw
Funduszu; podatki i optaty, wymagane w zwigzku z dziatalnoscig Funduszu, w tym optaty za zezwolenia, jezeli
obowigzek ich poniesienia wynika z przepisdw prawa; koszty ogtoszerht wymaganych w zwigzku z dziatalnoscig
Funduszu postanowieniami Statutu Funduszu lub przepisami prawa; koszty druku i publikacji materiatéw
informacyjnych Funduszu wymaganych przepisami prawa; koszty likwidacji Funduszu; wynagrodzenie likwidatora
Funduszu. Koszty dziatalnosci Funduszu, ktére nie sg pokrywane bezposrednio z aktywdéw Funduszu, pokrywa
Towarzystwo.

Depozytariusz

Funkcje Depozytariusza dla Funduszu petni Bank Handlowy w Warszawie S.A. z siedzibg w Warszawie, przy
ul. Senatorskiej 16.

Zmiany w stosowanych zasadach rachunkowosci

Brak zmian.

Zmiany w otoczeniu prawnym

Brak zmian.

Zdarzenia po dacie bilansowej

Brak zdarzen wptywajgcych na sprawozdanie finansowe za okres koriczacy sie 31.12.2025.
Kontynuowanie dziatalnosci przez Fundusz

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci w okresie co najmniej
dwunastu miesiecy od dnia sporzadzenia.
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2. Bilans
BILANS (w PLN) 31.12.2024 31.12.2025
I Aktywa 699 761 934,25 930 963 876,78

1 Portfel inwestycyjny

697 183 890,21

924 979 656,93

2 Srodki pieniezne: 2 453 881,75 3135 323,09
a) narachunkach biezacych 0,00 0,00
b) na rachunku przeliczeniowym 2453 881,75 3135323,09

- na rachunku wptat 165 621,15 509 139,88
- na rachunku wyptat 459,39 10 541,19

- do wyjasnienia

2287 801,21

2615 642,02

c) na pozostatych rachunkach 0,00 0,00

3 Naleznosci 124 162,29 2 848 896,76
a) ztytutu zbytych sktadnikéw portfela inwestycyjnego 0,00 2 759 249,82

b) ztytutu dywidend 124 162,29 83 594,25

c) ztytutu pozyczek 0,00 0,00

d) ztytutu odsetek 0,00 0,00

e) od towarzystwa 0,00 6 052,69

f) pozostate naleznosci 0,00 0,00

4 Rozliczenia miedzyokresowe 0,00 0,00
] Zobowigzania: 63 182 923,45 30961 057,84
1 Z tytutu nabytych sktadnikéw portfela inwestycyjnego 18 118 145,00 6 459 449,89
2 Z tytutu pozyczek i kredytow 42 114 193,56 21 070 449,95
3 Wobec cztonkéw 0,00 0,00
4 Wobec towarzystwa 0,00 0,00
5 Wobec depozytariusza 0,00 0,00
6 Pozostate zobowigzania 2 693 706,02 3 050058,41
7 Rozliczenia miedzyokresowe 256 878,87 381 099,59
[} Aktywa netto (I-11) 636 579 010,80 900 002 818,94
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BILANS (w PLN) 31.12.2024 31.12.2025
v Kapitat funduszu 518171 117,54 644 336 776,02
Vv Zakumulowany nierozdysponowany wynik finansowy 118 407 893,26 255 666 042,92
1 Zakumulowany nierozdysponowany wynik z inwestycji 38462 761,11 63 669 511,30
2 Z?:\Lljvzscl\z:\;i/any nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) 18 813 993,59 29878 012,29
3 Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestycji 61131 138,56 162 118 519,33
Vi Kapitat i zakumulowany nierozdysponowany wynik finansowy, razem

(IV+V)

636 579 010,80

900 002 818,94
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3. Rachunek zyskow i strat

) 01.01.2024 - 01.01.2025 -

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT (w PLN) 31.12.2024 31.12.2025
| Przychody operacyjne 29 216 588,15 34 973 026,89
1 Przychody portfela inwestycyjnego 26 470 504,83 32169 717,63

a) dywidendy i udziaty w zyskach

12 333 765,68

12 697 591,39

b) odsetki, w tym

14 136 739,15

19472 126,24

- odsetki od dtuznych papieréow wartosciowych

13924 071,24

19 186 433,27

- odsetki od depozytéw bankowych i bankowych papieréw

wartoéciowych 212 667,91 285 692,97

- pozostate 0,00 0,00

c) odpis dyskonta od dtuznych papierow wartosciowych nabytych 0.00 0.00
ponizej wartosci nominalnej ! !

d) przychody z tytutu udzielonych pozyczek i kredytow 0,00 0,00

e) przychody z tytutu udzielonych pozyczek w papierach wartosciowych 0,00 0,00

f) pozostate przychody portfela inwestycyjnego 0,00 0,00

2 Przychody ze sSrodkéw pienieznych na rachunkach bankowych 127 438,78 123 772,69

3 Réznice kursowe dodatnie powstate w zwigzku z wyceng praw
majgtkowych wynikajacych ze sktadnikow portfela inwestycyjnego,
a takze $rodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan
denominowanych w walutach panstw bedgcych cztonkami UE lub
stronami umowy o EOG, lub cztonkami OECD

2615154,61

2611768,87

4 Pozostate przychody

3489,93

67 767,70

I Koszty operacyjne

8032 930,79

9766 276,70

1 Koszty zarzgdzania funduszem

2393 249,43

3246 478,64

2 Koszty wynagrodzenia depozytariusza 249 056,17 271700,42

3 Koszty portfela inwestycyjnego, w tym 0,00 0,00

a) amortyzacja premii od dtuznych papieréw wartosciowych nabytych 0.00 000
powyzej wartosci nominalnej ! !

b) pozostate koszty inwestycyjne 0,00 0,00

4 Koszty zaciggnietych pozyczek i kredytéw 2 682 394,29 1955 008,15
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p 01.01.2024 - 01.01.2025 -
RACHUNEK ZYSKOW | STRAT (w PLN) 31.12.2024 31.12.2025
5 Réznice kursowe ujemne powstate w zwigzku z wyceng praw
majgtkowych wynikajacych ze sktadnikow portfela inwestycyjnego,
a takze Srodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan 2 467 045,73 3514 986,56
denominowanych w walutach panstw bedgcych cztonkami UE lub
stronami umowy o EOG, lub cztonkami OECD
6 Koszty danin publicznoprawnych 143 023,22 283 709,81
7 Pozostate koszty 98 161,95 494 393,12
]| Wynik z inwestyciji (I-11) 21183 657,36 25 206 750,19
\} Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 18 692 225,42 112 051 399,47
1 Zrealizowany zysk (strata) z inwestycji 32938 747,09 11 064 018,70
2 Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestycji -14 246 521,67 100987 380,77
\Y Wynik finansowy (111+1V) 39 875 882,78 137 258 149,66
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4. Zestawienie zmian w aktywach netto

01.01.2024 - 01.01.2025 -
ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO (w PLN) 31.12.2024 31.12.2025
A Zmiana wartosci aktywow netto
| Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu 470 000 031,32 636 579 010,80
sprawozdawczego
] Wynik finansowy w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 39 875 882,78 137 258 149,66
1 Wynik z inwestycji 21183 657,36 25206 750,19
2 Zrealizowany zysk (strata) z inwestycji 32938 747,09 11 064 018,70
3 Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestycji -14 246 521,67 100 987 380,77
Il Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym, w tym 126 703 096,70 126 165 658,48
1 Zwiekszenia kapitatu z tytutu wptat przeliczonych na jednostki 182 999 058,64 198 633 323,54
rozrachunkowe
2 Zmniejszenia kapitatu z tytutu umorzenia jednostek rozrachunkowych 56 295 961,94 72 467 665,06
v :.IaI:IzIT)a zmiana wartosci aktywoéw netto w okresie sprawozdawczym 166 578 979,48 263 423 808,14
V  Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego (1+1V) 636 579 010,80 900 002 818,94
B Zmiana liczby jednostek rozrachunkowych
| Zmiana liczby jednostek rozrachunkowych w okresie
sprawozdawczym, w tym:
1 liczba wszystkich jednostek rozrachunkowych na poczatek okresu 31274 830,6535 39207 817,2376
sprawozdawczego
2 liczba wszystkich jednostek rozrachunkowych na koniec okresu 39 207 817,2376 46 293 767,8316
sprawozdawczego
Il Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke rozrachunkowg
1 Wartos¢ aktywow netto na jednostke rozrachunkowg na poczatek 15,03 16,24
okresu sprawozdawczego
2 Wartosc¢ aktywow netto na jednostke rozrachunkowa na koniec okresu 16,24 19,44
sprawozdawczego
3 Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke
. 8,05 19,70
rozrachunkowa w okresie sprawozdawczym
4  Minimalna wartos¢ aktywoéw netto na jednostke rozrachunkowa 1477 16,34

w okresie sprawozdawczym
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01.01.2024 - 01.01.2025 -
ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO (w PLN) 31.12.2024 31.12.2025
5 Maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke rozrachunkowg 16,60 19,46
w okresie sprawozdawczym
6 Wartos¢ aktywdw netto na jednostke rozrachunkowag na ostatni dzien 16,24 19,44

wyceny w okresie sprawozdawczym
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5. Zestawienie zmian w kapitale wiasnym

ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM (w PLN) 022115022042; 013211:022052;
| Kapitaty razem funduszu na poczatek okresu sprawozdawczego 470 000 031,32 636 579 010,80
1 Kapitat funduszu na poczatek okresu sprawozdawczego 391 468 020,84 518 171 117,54
1.1 Zmiany w kapitale funduszu 126 703 096,70 126 165 658,48

a)  zwiekszenia z tytutu 182 999 058,64 198 633 323,54

- wptat cztonkéow 180 687 222,92 195 709 997,63

- otrzymanych wptat transferowych 1897577,73 2219967,20

- pokrycia szkody 0,00 0,00

- pozostate 414 257,99 703 358,71

b)  zmniejszenia z tytutu 56 295 961,94 72 467 665,06

- wyptat transferowych 4911 474,24 5673 023,61

- wyptat osobom uprawnionym 0,00 0,00

- wyptaty na wniosek oszczedzajgcego z IKE lub IKZE 0,00 0,00

- zwrotu bfednie wptaconych sktadek 0,00 0,00

- pozostate 51 384 487,70 66 794 641,45

1.2 Kapitat funduszu na koniec okresu sprawozdawczego 518 171 117,54 644 336 776,02

2 Wynik finansowy 118 407 893,26 255 666 042,92
I Kapitaty razem w dyspozycji funduszu na koniec okresu 636 579 010,80 900 002 818,94

sprawozdawczego
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6. Zestawienie portfela inwestycyjnego

31.12.2024 31.12.2025

Wartos¢ Wartos¢ Udziat Wartos¢ Wartos¢ Udziat

Lp. Instrument finansowy llosé (w szt.) nabycia biezaca (w tys. w aktywach llos¢ (w szt.) nabycia biezaca (w tys. w aktywach
(w tys. PLN) PLN) (w %) (w tys. PLN) PLN) (w %)

2 g:r!]isgtﬂe emitowane przez Skarb 250 807 239 080,90 248 471,66 35,51 299 563 289 685,88 310194,24 33,32
EASISILSEEESZL%?‘ES?ZNSOW B 21493 14 550,54 16 705,00 2,39 21493 14 550,54 18 347,71 1,97
EASION;SZLEESZ;%(g/gngGNSOW N 13871 12 119,85 13 483,31 1,93 71 60,97 71,47 0,01
Ao ' 053 oss 000 ! 093 oss 000
oE035- 251012028 ' 053 oss 000 ' 093 oss 000
a0 st ' 081 078 000 ! 081 087 000
EASITAZ;ESSZL\;\II%/FZISQNSOW N 29 829 30965,38 30 419,00 4,35 53079 54 994,75 57 352,39 6,16
EASIT(;‘?;’ZESSZL\%%ES‘QNSOW N 10 600 10 105,58 10 003,96 1,43 9960 9 468,67 10 015,58 1,08
ll\)ﬂslll\ltl)ngfSZE\;\/l(())/ggl?SNSOW B 0 0,00 0,00 0,00 9000 8 681,60 8966,52 0,96
g/élcl)\lllg'l(;E_Ri'I;\//\(l)?/l;lglaﬂ(«)NSOW B 3500 3428,60 3568,15 0,51 65742 64 375,68 70342,63 7,56
Qlél‘:l)\lll:IIE_R;'ls'\/l\clg/l;lgl?,AlNSOW N 0 0,00 0,00 0,00 10500 10 389,10 10910,76 1,17
g/élol\lsli';lE_R;;\/l\(l)g/l;l(l)\lzéNSOW N 18 339 16 116,84 18 170,28 2,60 39 33,38 39,96 0,00
2’:3‘;2;?2%2 /;lng/;NsOw - 13504 14 189,95 14 840,49 2,12 254 262,89 284,14 0,03
22;;2;?2%3/;?;9’\‘50\’\’ N 61220 59 509,10 60476,18 8,64 52220 50 608,23 54 219,50 5,82
Qlél‘:l)\l;:'lt;E_R;'IS'\/l\(ng)/l;l(l)\l_%AONSOW N 0 0,00 0,00 0,00 65 400 64 404,00 66 818,53 7,18
g/él]l-\loli'gE_Rgls'\/l\:/lg/l;l(l)\lesNSOW B 11182 9576,72 10 271,34 1,47 182 142,57 177,77 0,02
Weoszs - ssjouons ' 100 0 000 ! 100 100 000
\'\AAIIS'\(‘]E;:SS;;A/ISAEIZ%QESOW N 67 264 68 513,69 70529,39 10,08 11618 11 708,84 12 642,48 1,36
MINISTERSTWO FINANSOW — 1 - 1,00 0,00 L 0,55 100 0,00

WZz1127 - 25/11/2027
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12 Depozyty w bankach krajowych 1 4810,33 4810,33 0,69 1 3148,86 3148,36 0,34
w walucie polskiej
Bank Handlowy w Warszawie S.A. —
L031122024N001 1 4 810,33 4 810,33 0,69 0 0,00 0,00 0,00
Bank Handlowy w Warszawie S.A. —
L031122025N001 0 0,00 0,00 0,00 1 3 148,86 3 148,86 0,34
13.  Depozyty w bankach krajowych
w walutach panstw UE, EOG 2 1 963,07 1963,07 0,28 2 5675,03 5675,03 0,61
i OECD
Bank Handlowy w Warszawie S.A. —
L031122024N002 1 971,01 971,01 0,14 0 0,00 0,00 0,00
Bank Handlowy w Warszawie S.A. —
L031122024N003 1 992,07 992,07 0,14 0 0,00 0,00 0,00
Bank Handlowy w Warszawie S.A. —
L031122025N002 0 0,00 0,00 0,00 1 1596,82 1596,82 0,17
Bank Handlowy w Warszawie S.A. —
L031122025N003 0 0,00 0,00 0,00 1 4078,21 4078,21 0,44
14.  Obligacje inne niz wymienione
w pkt. 11, bankowe papiery
wartosciowe lub listy zastawne, 36 858 35 416,37 34 174,83 4,88 23013 22 693,62 22 037,12 2,37
emitowane przez Bank
Gospodarstwa Krajowego
Bank Gospodarstwa Krajowego —
FPC0328 — 12/03/2028 11189 10 867,69 10 117,65 1,45 11189 10 867,69 10 842,70 1,16
Bank Gospodarstwa Krajowego —
FPC0427 — 27/04/2027 5427 5519,25 5073,92 0,73 5427 5519,25 5374,63 0,58
Bank Gospodarstwa Krajowego —
FPC0630 — 05/06/2030 5978 5898,47 503491 0,72 5978 5898,47 5468,79 0,59
Bank Gospodarstwa Krajowego —
FPCO725 — 03/07/2025 13 845 12 722,75 13 622,23 1,95 0 0,00 0,00 0,00
Bank Gospodarstwa Krajowego —
FPC0733 — 21/07/2033 419 408,21 326,11 0,05 419 408,21 350,99 0,04
17.  Dtuzne papiery wartosciowe
emitowane przez jednostki
samorzadu terytorialnego 375 376,16 377,72 0,05 0 0,00 0,00 0,00
niebedace przedmiotem oferty
publicznej
Miasto Poznan — POZ1125 -
28/02/2025 375 376,16 377,72 0,05 0 0,00 0,00 0,00
23. Niezabezpieczone catkowicie
obligacje i inne dtuzne papiery
wartosciowe, dla ktérych
podmiotami zobowigzanymi 15 762 63 488,95 65 149,34 9,31 20309 75 248,45 77 042,09 8,28

do spetnienia swiadczen s3 spotki
notowane na rynku regulowanym
na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej
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i‘g;’lroB/;rc‘)‘;g'A- ~ALR1029 - 0 0,00 0,00 0,00 5 2 500,00 2527,38 0,27
’:;%E;’Z'g ST ARHOG28 2600 2600,00 2607,36 0,37 2600 2600,00 2640,27 0,28
gg;‘(‘)‘l';‘;'éaz‘;s-“' - PEOO127 - 12 6000,00 6169,25 0,88 12 6000,00 6149,28 0,66
32734';‘;'85‘2‘;5-A~ ~ PEO0429~ 6 3000,00 3052,44 0,44 6 3000,00 3090,52 0,33
‘::75:}2%\/358‘3““ S-A.~BFT0330 - 0 0,00 0,00 0,00 372 372,00 386,63 0,04
5\1/%’1“/"2/0";&5"“ SA.~CPS0130 4290 4311,45 4587,38 0,66 4290 4311,45 464985 0,50
?:}’g;‘;zz-g‘ bvL0225 - 0 0,00 0,00 0,00 2500 2500,00 2520,25 0,27
5;3}’;;‘;’2%;5‘ DVL0326 - 2100 2100,00 2132,05 0,30 0 0,00 0,00 0,00
'1396}’3‘2722%‘ DVL0528 — 1150 1150,00 1187,23 0,17 1150 1150,00 1182,83 0,13
;’g}’fg;z:g‘ bvL1028 - 990 990,00 101145 0,14 990 990,00 1010,83 0,11
(?;7;;722;‘7-‘ bvii2z7 - 960 960,00 993,61 0,14 960 960,00 985,32 0,11
E;*}gs';‘;’g;;me”‘ SA.~ ECHO529 = 475 4750,00 4813,46 0,69 475 4750,00 4836,53 0,52
Ei?g;/”;’g;;me”t SA.~ ECHOB29 = 305 3050,00 3181,56 0,45 305 3050,00 3184,68 0,34
Kruk S.A. ~ KRU0228 — 02/02/2028 1550 1317,50 1358,25 0,19 1550 1085,00 1108,30 0,12
Kruk S.A. -~ KRUO632 — 02/06/2032 0 0,00 0,00 0,00 3220 3220,00 3314,25 0,36
Kruk S.A. ~ KRU1029 — 17/10/2029 1260 1260,00 1366,10 0,20 1260 1260,00 1372,72 0,15
2’;%?’;2"0%2- ~MUR0428 ~ 0 0,00 0,00 0,00 550 5500,00 5581,11 0,60
;g;)og?;(l;zl;olski S.A.— OSNP0229 - 5 2 500,00 2584,93 0,37 5 2 500,00 2 606,17 0,28
23’:;’;‘*79_' g;}‘g;‘;g;‘; SA= 23 11500,00 11839,74 1,69 23 11500,00 11730,89 1,26
:?,Eg;e_r gg;‘gg’;;g'; SA= 7 3500,00 3572,31 0,51 7 3500,00 3593,15 0,39
Santander Bank Polska S.A. — 29 14 500,00 14 692,22 2,10 0 0,00 0,00 0,00

SPL1126 —29/11/2025

Strona 24



nationale

nederlanden

31.12.2024 31.12.2025
Wartos¢ Wartos¢ Udziat Wartos¢ Wartos¢ Udziat
Lp.  Instrument finansowy llo$é (w szt.) nabycia  biezaca (w tys. w aktywach llo$¢é (w szt.) nabycia  biezaca (w tys. w aktywach
(w tys. PLN) PLN) (w %) (w tys. PLN) PLN) (w %)
Santander Bank Polska S.A. —
SPL1228 - 01/12/2028 0 0,00 0,00 0,00 29 14 500,00 14 571,14 1,57
24. Niezabezpieczone catkowicie
obligacje i inne dtuzne
papiery wartosciowe spétek
nienotowanych na rynku
regulowanym na terytorium 511 511,00 512,44 0,07 511 511,00 519,91 0,06
Rzeczypospolitej Polskiej, bedace
przedmiotem oferty publicznej
na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej
P4 Sp.zo0.0.—PLY1227 -
29/12/2027 511 511,00 512,44 0,07 511 511,00 519,91 0,06
27.  Akcje spétek notowanych na rynku
regulowanym na terytorium 4 891 967 192 357,27 241 764,86 34,55 5096 344 243 468,19 365 197,82 39,23
Rzeczypospolitej Polskiej
AB S.A. - ABPL 23 897 935,02 2 336,66 0,33 0 0,00 0,00 0,00
Alior Bank S.A. — ALIOR 102 700 6514,51 8829,74 1,26 129 839 9476,91 14 443,73 1,55
Allegro.eu S.A. — ALLEGRO 252175 7 321,74 6 860,22 0,98 417 794 12 424,00 12 981,32 1,39
Asseco Poland S.A. — ASSECOPOL 3196 239,15 307,30 0,04 53523 7 234,12 12 193,01 1,31
Atal S.A. — ATAL 38434 2152,43 1975,20 0,28 0 0,00 0,00 0,00
Banco Santander S.A. — SANTANDER 10 656 207,58 202,19 0,03 86 684 2 362,52 3 689,08 0,40
Bank Millennium S.A. -
MILLENNIUM 409 761 2 155,20 3658,76 0,52 512 482 3732,31 8535,59 0,92
Bank Pekao S.A. — PEKAO 79 244 5550,60 10 934,46 1,56 105 161 12 483,32 21 509,97 2,31
Benefit Systems S.A. — BENEFIT 3481 2798,71 10 146,07 1,45 4803 9 153,65 16 842,39 1,81
BNP Paribas Bank Polska S.A. - 42087 4215,01 3560,51 0,51 50421 5413,89 6568,04 0,71
BNPPPL
Budimex S.A. — BUDIMEX 9579 3787,90 4 495,66 0,64 9240 3 956,54 5 896,26 0,63
Captor Therapeutics S.A. —
CAPTORTX 5769 903,22 242,97 0,03 0 0,00 0,00 0,00
CCCS.A.—-CcCC 84034 7 943,38 15 595,96 2,23 16 022 1052,55 1931,05 0,21
CD Projekt S.A. — CDPROJEKT 68 926 9 858,04 13 237,92 1,89 56 960 7 749,16 13 762,05 1,48
Compremum S.A. — COMPREMUM 547 155 1282,69 659,54 0,09 409 284 801,19 488,23 0,05
Cyber_Folks S.A. — CYBERFLKS 0 0,00 0,00 0,00 32585 5862,76 6 688,68 0,72
Cyfrowy Polsat S.A. — CYFRPLSAT 79 445 1204,02 1121,08 0,16 0 0,00 0,00 0,00
DataWalk S.A. — DATAWALK 32728 1 800,04 1 806,74 0,26 53782 3437,20 5526,95 0,59
Diagnostyka S.A. — DIAGNOSTYKA 0 0,00 0,00 0,00 27 569 2932,04 4 666,56 0,50
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Dino Polska S.A. — DINOPL 32799 10433,98 12 887,08 1,84 344073 11147,00 14199,24 1,53
Grenevia S.A. — GRENEVIA 2245 7,16 4,94 0,00 0 0,00 0,00 0,00
Grupa Kety S.A. — KETY 8395 6471,87 5744,62 0,82 9757 7607,67 8957,30 0,96
Grupa Pracuj S.A. — GRUPRACU) 15126 908,92 864,48 0,12 19083 913,10 896,79 0,10
ING Bank Slaski S.A. — INGBSK 19941 5 888,27 4838,99 0,69 36 893 11081,01 12527,34 1,35
Inter Cars S.A. — INTERCARS 2607 1355,38 1354,53 0,19 0 0,00 0,00 0,00
KGHM Polska Miedz S.A. — KGHM 78369 9400,19 9070,91 1,30 56146 6 350,58 15 667,00 1,68
Kruk S.A. — KRUK 16439 4228,69 6 848,05 0,98 12 982 3342,54 6 421,08 0,69
LPP S.A. — LPP 1320 16 779,39 20 622,49 2,95 1370 17 346,55 28416,71 3,05
mBank S.A. — MBANK 11065 5585,91 6071,80 0,87 10 856 6 435,77 11539,95 1,24
Mirbud S.A. — MIRBUD 275989 2760,41 3288,46 047 93092 771,84 1370,72 0,15
ML System S.A. — MLSYSTEM 2498 162,37 46,22 0,01 0 0,00 0,00 0,00
Orange Polska S.A. — ORANGEPL 376919 2784,82 2798,13 0,40 513 047 4163,86 5218,25 0,56
Orlen S.A. — PKNORLEN 144 829 7203,95 6812,76 0,97 159 618 9870,60 15 347,10 1,65
Pepco Group N.V. — PEPCO 117291 2615,21 1923,55 027 43976 1230,66 1320,16 0,14
PGE Polska Grupa 526788 3498,29 3183,80 0,45 375331 3226,34 3278,03 0,35
Energetyczna S.A. — PGE
PKO Bank Polski 5.A. — PKOBP 232652 5627,86 13 901,93 1,99 317033 16 929,50 27101,53 2,91
:;EEE:I;%EO()S.A. wrestrukturyzacji - 200785 3277,16 285892 0,41 116 422 1739,87 1537,96 0,17
Zi‘g’:;f::zgzsafaf - 326202 11 560,34 14 965,04 2,14 322273 12 267,77 21534,70 2,31
Rainbow Tours $.A. — RAINBOW 32521 3918,67 4357,22 0,62 23236 2785,76 3503,10 0,38
Render Cube S.A. — RENDER 9442 1348,30 860,77 0,12 9442 1348,30 746,75 0,08
Santander Bank Polska S.A. — SANPL 20694 7322,22 9488,97 1,36 26528 10 065,51 14 476,50 1,56
Selvita S.A. — SELVITA 550 40,20 26,72 0,00 550 40,20 23,81 0,00
Shoper S.A. — SHOPER 77183 3014,65 3050,18 0,44 84 467 3343,40 4596,12 0,49
Synektik S.A. — SYNEKTIK 0 0,00 0,00 0,00 19 888 4471,90 5673,29 0,61
Text S.A. — TEXT 16937 1900,28 1121,81 0,16 0 0,00 0,00 0,00
Torpol S.A. — TORPOL 78232 1964,46 2532,04 0,36 73775 1908,44 4250,87 0,46
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UniCredit S.p.A. — UNICREDIT 0 0,00 0,00 0,00 10932 2 523,68 3270,69 0,35
Unimot S.A. — UNIMOT 4431 220,21 634,22 0,09 0 0,00 0,00 0,00
Vercom S.A. — VERCOM 14 789 1775,85 1891,58 0,27 7996 959,90 1022,49 0,11
XTB S.A. = XTB 98 878 3862,91 6 956,90 0,99 132 066 6 884,94 9493,09 1,02
Zabka Group SA — ZABKA 352784 7 570,07 6786,79 0,97 309 363 6 639,33 7 084,32 0,76
43.  Razem lokaty krajowe 5196 283 538 004,05 597 224,24 85,35 5439743 640 431,03 783 815,07 84,19
60.  Akcje spétek notowanych na rynku
regulowanym w panstwach innych 303 151 90 753,96 99 959,65 14,28 1082 447 107 860,31 131 242,35 14,10
niz Rzeczpospolita Polska
Adobe Inc. — ADOBE 2799 5179,38 5104,60 0,73 0 0,00 0,00 0,00
Advanced Micro Devices Inc. — AMD 1785 944,48 884,26 0,13 3271 2 130,20 2522,98 0,27
Agnico Eagle Mines Ltd — AGNICO 0 0,00 0,00 0,00 3208 1779,48 1968,28 0,21
Allianz SE — ALLIANZ 0 0,00 0,00 0,00 1524 2264,94 2515,40 0,27
Alphabet Inc. — GOOGL 2052 1242,44 1602,68 0,23 8797 7 526,14 9942,21 1,07
Amazon.com Inc. — AMZN 4226 3031,94 3802,40 0,54 4784 3789,76 3977,04 0,43
Apple Inc. — APPLE 303 222,32 311,19 0,04 303 222,32 296,68 0,03
Applied Materials Inc. — AMAT 1974 1483,28 1316,61 0,19 118 66,62 109,22 0,01
ArcelorMittal SA — ARCELORMITTAL 7085 638,55 679,05 0,10 0 0,00 0,00 0,00
ASML Holding N.V. — ASML 40 126,53 116,00 0,02 1302 4 601,54 5070,61 0,54
AT&T Inc. — AT&T 11775 878,88 1099,60 0,16 0 0,00 0,00 0,00
Axsome Therapeutics Inc. — AXSM 5551 2094,31 1926,21 0,28 0 0,00 0,00 0,00
i?g”::t::ga; X ifcg‘;‘/ A 10489 469,59 422,77 0,06 24200 1723,71 2049,99 0,22
?aBncclf’ Comercial Portugues S.A. 0 0,00 0,00 0,00 651455 1555,11 2467,69 027
Bank of America Corp. — BAC 23755 4 486,79 4281,79 0,61 6915 1347,47 1369,78 0,15
g;';(ssh:l‘;?athaway Inc. = 380 511,48 706,42 0,10 968 1671,41 1752,41 0,19
BNP Paribas SA— BNP 367 104,29 92,87 0,01 367 104,29 125,32 0,01
Broadcom Inc. — BROADCOM 5906 3738,87 5615,56 0,80 5061 4270,98 6308,61 0,68
CaixaBank SA — CAIXABANK 0 0,00 0,00 0,00 112132 3253,36 4 946,88 0,53
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Caterpillar Inc. — CAT 0 0,00 0,00 0,00 1103 2348,27 2275,76 0,24
Coca-Cola Company — KO 947 253,82 241,81 0,03 817 215,50 205,71 0,02
CrowdStrike Holdings Inc. = CROWD 1583 883,92 222137 0,32 2131 3129,05 3597,74 0,39
Deutsche Post AG — DHL 117 21,67 16,99 0,00 117 21,67 23,11 0,00
Eaton Corporation Plc — ETN 688 1052,34 936,41 0,13 0 0,00 0,00 0,00
Erste Group Bank AG — ERSTE 0 0,00 0,00 0,00 3105 1111,57 1350,45 0,15
GE Vernova Inc. — GEV 0 0,00 0,00 0,00 561 1379,30 1320,54 0,14
General Electric Co. — GE 0 0,00 0,00 0,00 2244 2451,60 2489,50 0,27
g;eE','\fErﬁése"°"ab'es A= 11098 1628,89 1526,19 0,22 11949 1871,16 4341,02 0,47
ING Groep N.V. - ING 0 0,00 0,00 0,00 9750 899,17 989,46 0,11
InPost S.A. — INPOST 80478 3908,58 5677,50 0,81 41 345 1484,00 1829,66 0,20
Insulet Corp. — PODD 46 33,91 49,25 0,01 0 0,00 0,00 0,00
Intel Corp. — INTEL 0 0,00 0,00 0,00 722 82,35 95,95 0,01
Intra-Celluar Therapies Inc. — ITCI 5969 1708,47 2044,57 0,29 0 0,00 0,00 0,00
Janux Therapeutics Inc. — JANX 8708 1656,74 1912,09 0,27 0 0,00 0,00 0,00
JP Morgan Chase & Co. —JPM 2717 2 546,98 2671,08 0,38 2925 3153,17 3394,48 0,36
Linde Plc—LIN 2436 4 429,59 4182,73 0,60 187 322,76 287,17 0,03
L'Oréal S.A. — LOREAL 1 1,72 1,46 0,00 0 0,00 0,00 0,00
Lundin Mining Corp. — LUNDIN 0 0,00 0,00 0,00 80751 2447,87 6 264,97 0,67
LVMH S.A. = LVMH 9 27,88 24,44 0,00 549 1228,91 1496,70 0,16
Marvell Technology Inc. — MARVELL 7978 2878,34 3613,85 0,52 0 0,00 0,00 0,00
Mercadolibre Inc. — MELI 226 1769,08 1576,09 0,23 75 542,14 544,09 0,06
Meta Platforms Inc. — META 1992 4107,92 4783,38 0,68 217 290,72 515,89 0,06
Micron Technology Inc. — MICRON 0 0,00 0,00 0,00 5449 4 740,28 5601,21 0,60
Microsoft Corp. — MICROSOFT 102 163,08 176,32 0,03 2966 5314,68 5 166,20 0,55
Minchener Riick AG — MUV2 0 0,00 0,00 0,00 90 214,18 213,86 0,02
Nektar Therapeutics — NKTR 0 0,00 0,00 0,00 29 842 3616,05 4544,21 0,49
Nvidia Corp. — NVIDIA 9690 5201,88 5336,77 0,76 12 506 7 240,48 8 400,26 0,90
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Oracle Corp. — ORACLE 0 0,00 0,00 0,00 3917 1986,75 2749,69 0,30
PepsiCo Inc. — PEP 74 49,72 46,15 0,01 54 31,79 27,91 0,00
Procter & Gamble Co - PG 477 314,79 327,97 0,05 681 451,82 351,49 0,04
Rheinmetall AG — RHM 0 0,00 0,00 0,00 325 1901,80 214431 0,23
RTX Corp. —RTX 0 0,00 0,00 0,00 3583 2332,18 2 366,69 0,25
Salesforce Inc. - CRM 2115 3073,51 2899,99 0,41 0 0,00 0,00 0,00
SAP SE — SAP 2022 1541,73 2041,63 0,29 975 743,42 858,62 0,09
Schneider Electric SE — SCHNEIDER 2543 2663,23 2617,68 0,37 2256 2 040,72 2239,87 0,24
Scholar Rock Holding Corp. — SRRK 11892 1415,94 2107,90 0,30 0 0,00 0,00 0,00
SentinelOne Inc. — SENTINE 12 468 1481,78 1135,17 0,16 0 0,00 0,00 0,00
ServiceNow Inc. - NOW 893 4107,97 3882,55 0,55 0 0,00 0,00 0,00
Siemens Energy AG — ENR 0 0,00 0,00 0,00 4183 2 116,60 2128,71 0,23
Snowflake Inc. — SNOW 0 0,00 0,00 0,00 5177 4256,42 4.090,07 0,44
IZ':‘:S: harmaceuticals Inc. = 9747 1894,53 2213,38 0,32 0 0,00 0,00 0,00
Tesla Inc. — TESLA 1189 1090,49 1969,26 0,28 0 0,00 0,00 0,00
Varonis Systems Inc. — VRNS 5599 1161,40 1020,23 0,15 0 0,00 0,00 0,00
Vertiv Holdings Co. — VRT 8287 4192,65 3861,22 0,55 4860 2219,73 2835,79 0,30
Vinci SA - VINCI 4111 1880,51 1752,06 0,25 0 0,00 0,00 0,00
Visa Inc. = VISA 872 912,65 1130,24 0,16 936 994,10 1182,28 0,13
Walmart Inc. = WALMART 7171 1980,23 2657,17 0,38 1114 306,26 447,00 0,05
Waste Management Inc. - WM 0 0,00 0,00 0,00 1065 953,94 842,74 0,09
Wells Fargo & Co — WFC 17 407 5185,83 5014,40 0,72 8989 2 877,35 3017,33 0,32
Western Digital Corp. — WDC 0 0,00 0,00 0,00 5713 2 403,96 3 544,62 0,38
Wheaton Precious Metals Corp. 0 0,00 0,00 0,00 4813 1831,25 2044,19 0,22
—~WPM
Yara International ASA — YARA 3012 379,05 328,34 0,05 0 0,00 0,00 0,00
69. Kwity depozytowe dopuszczone
do obrotu na rynku regulowanym 0 0,00 0,00 0,00 20429 5830,69 9922,24 1,07

w panstwach innych niz
Rzeczpospolita Polska
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31.12.2024 31.12.2025

Wartos¢ Wartos¢ Udziat Wartos¢ Wartos¢ Udziat

Lp.  Instrument finansowy llo$é (w szt.) nabycia  biezaca (w tys. w aktywach llo$¢é (w szt.) nabycia  biezaca (w tys. w aktywach
(w tys. PLN) PLN) (w %) (w tys. PLN) PLN) (W %)

Abivax SA — ABVX 0 0,00 0,00 0,00 20429 5 830,69 9922,24 1,07

71.  Razem lokaty zagraniczne 303 151 90 753,96 99 959,65 14,28 1102 876 113 691,00 141 164,59 15,16
72. Razem lokaty 5499434 628 758,01 697 183,89 99,63 6542 619 754 122,03 924 979,66 99,36
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7. Dodatkowe informacje i objasnienia

DODATKOWE INFORMACIJE | OBJASNIENIA (w PLN) 31.12.2024 31.12.2025
| Dane uzupetniajace o pozycjach bilansu za poprzedni i biezacy okres
sprawozdawczy w odniesieniu do pozycji:

1 Srodki pieniezne na rachunkach biezacych; informacje o wielkosci: 0,00 0,00
a) srodkdéw na rachunkach biezgcych w banku depozytariuszu 0,00 0,00
b) srodkéw na rachunkach biezacych w innych bankach 0,00 0,00
c) sSrodkéw na rachunkach pomocniczych w banku depozytariuszu 0,00 0,00
d) srodkéw na rachunkach pomocniczych w innych bankach 0,00 0,00
e) waluty EUR 0,00 0,00
f)  waluty USD 0,00 0,00
g) innych walut 0,00 0,00
h) srodkéw w drodze 0,00 0,00
i) innych Srodkow 0,00 0,00

2 ir;?:likziéec?:ieine na rachunku przeliczeniowym wptat; informacje 165 621,15 509 139,88
a) Srodkéw wptaconych przez cztonkéw (dotyczy dobrowolnego funduszu) 147 869,89 339 751,26
b) Srodkéw z tytutu otrzymanych wyptat transferowych 17 751,26 78 485,27
c) innych $rodkéw 0,00 90 903,35

3 ir‘t’)vtijtl:likzi;?i;iondekgjvl:'achunku przeliczeniowym wyptat; informacje 459,39 10 541,19
a) przeznaczonych na wyptaty transferowe 0,00 0,00
b) przeznaczonych na wyptaty osobom upowaznionym 0,00 0,00
c) przeznaczonych na wyptaty na wniosek oszczedzajacego z IKE lub IKZE 0,00 0,00
d) innych 459,39 10 541,19

" il sl St i ol s
a) akcji i praw z nimi zwigzanych 0,00 2 759 249,82
b) obligacji skarbowych 0,00 0,00
c) bondw 0,00 0,00
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DODATKOWE INFORMACIJE | OBJASNIENIA (w PLN) 31.12.2024 31.12.2025
d) pozostatych obligacji 0,00 0,00
e) certyfikatow 0,00 0,00
f)  bankowych papieréw wartosciowych 0,00 0,00
g) jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
h) listéw zastawnych 0,00 0,00
i) praw pochodnych 0,00 0,00
j) innych 0,00 0,00

5 Naleznosci z tytutu odsetek; informacje o wielkosci odsetek od: 7 294 745,26 8 739 108,40
a) rachunkéw bankowych 0,00 0,00
b) sktadnikéw portfela inwestycyjnego, w tym: 7 294 745,26 8 739 108,40

- obligacji 7 294 745,26 8739 108,40
- depozytow bankowych 0,00 0,00
- bankowych papieréw wartosciowych 0,00 0,00
- listéw zastawnych 0,00 0,00
- pozostatych 0,00 0,00
c) kredytow 0,00 0,00
d) pozyczek 0,00 0,00
e) innych 0,00 0,00

6 ?:::j?:éd od towarzystwa; informacje o wielkosci naleznosci 0,00 6 052,69
a) pokrycia szkody 0,00 0,00
b) innych 0,00 6 052,69

7 oo LT G e O gaiisasge 6aseusss
a) akcjii praw z nimi zwigzanych 0,00 6 459 449,89
b) obligacji skarbowych 18 118 145,00 0,00
c) bondw 0,00 0,00
d) pozostatych obligacji 0,00 0,00
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DODATKOWE INFORMACIJE | OBJASNIENIA (w PLN) 31.12.2024 31.12.2025
e) certyfikatéw 0,00 0,00
f)  bankowych papieréw wartosciowych 0,00 0,00
g) jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
h) listéw zastawnych 0,00 0,00
i) praw pochodnych 0,00 0,00
j) innych 0,00 0,00

8 ::;;»::xii;)zzaarr;izatzy :z::ul:azi:igyncizeetl;‘i:rtredytéw; informacje o wielkosci 42 114 193,56 21070 449,95
a) pozyczek krétkoterminowych 42 114 193,56 21 070 449,95
b) kredytéw dtugoterminowych 0,00 0,00
c) kredytow krétkoterminowych 0,00 0,00
d) innych 0,00 0,00

9 Zobowigzania wobec cztonkéw; informacje o wielkosci zobowigzan

z tytutu: 0,00 0,00
a) wpftat 0,00 0,00
b) wyptat transferowych 0,00 0,00
c) pokrycia szkody 0,00 0,00
d) innych 0,00 0,00

10 Zobowigzania wobec towarzystwa; informacje o wielkosci

zobowigzan z tytutu: 0,00 0,00
a) optaty od sktadki 0,00 0,00
b) optat transferowych 0,00 0,00
c) optat za zarzadzanie 0,00 0,00
d) innych 0,00 0,00

11 Zobowigzania pozostate; informacje o wielkosci zobowigzan z tytutu: 2 693 706,02 3050 058,41
a) wyptat bezposrednich 0,00 0,00
b) wyptat bezposrednich ratalnych 0,00 0,00

c) innych 2693 706,02 3050058,41
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DODATKOWE INFORMACIJE | OBJASNIENIA (w PLN) 31.12.2024 31.12.2025

12 Informacje dotyczgce portfela inwestycyjnego, w tym rodzaje

instrumentéw pochodnych z podaniem ich warto$ci nabycia oraz 0,00 0,00
wartosci godziwej

I Dane uzupetniajace o pozycjach rachunku zyskéw i strat za poprzedni
i biezgcy okres sprawozdawczy:

1 Informacje o wielkosci przychodoéw z: 26 601 433,54 32361 258,02
a) rachunkow srodkéw pienieznych 127 438,78 123 772,69
b) depozytéow bankowych 212 667,91 285 692,97
c) obligacji 13924 071,24 19 186 433,27
d) bankowych papieréw wartosciowych 0,00 0,00
e) listéw zastawnych 0,00 0,00
f) kredytow 0,00 0,00
g) innych, w tym: 12 337 255,61 12 765 359,09

-dywidend i udziatéw w zyskach 12 333 765,68 12 697 591,39
-odpisu dyskonta od dtuznych papieréw wartosciowych nabytych 0.00 000
ponizej wartosci nominalnej ! !

2 Informacje o dodatnich réznicach kursowych, w podziale na: 6 891 488,09 4093 233,25
a) ujete w zrealizowanym zysku/stracie z inwestycji: 2 246 705,85 1362 513,59

- akcji i praw z nimi zwigzanych 2 246 705,85 1362 513,59
- bondéw 0,00 0,00
- obligacji 0,00 0,00
- certyfikatow 0,00 0,00
- bankowych papieréw wartosciowych 0,00 0,00
- jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
- listéw zastawnych 0,00 0,00
- innych 0,00 0,00
b) ujete w niezrealizowanym zysku/stracie z wyceny inwestycji: 2029627,63 118 950,79
- akgji i praw z nimi zwigzanych 2029627,63 118 950,79
- bondéw 0,00 0,00

Strona 34



nationale
w nederlanden

DODATKOWE INFORMACIJE | OBJASNIENIA (w PLN) 31.12.2024 31.12.2025
- obligacji 0,00 0,00

- certyfikatow 0,00 0,00

- bankowych papieréw wartosciowych 0,00 0,00

- jednostek uczestnictwa 0,00 0,00

- listéw zastawnych 0,00 0,00

- innych 0,00 0,00

c) ujete w srodkach pienieznych, naleznosciach oraz zobowigzaniach 2615 154,61 2611768,87
3 :I\gl,rt\j{gJ:)dzenie depozytariusza; informacje o wielkosci kosztéw 249 056,17 271 700,42
a) refinansowania optat na rzecz innych podmiotéw krajowych 25 892,63 30 143,88
b) refinansowania optat na rzecz subdepozytariuszy 0,00 0,00
c) optat za przechowywanie 63 079,02 85 582,87
d) optat za rozliczanie 37 072,00 33913,00
e) weryfikacji wartosci jednostki 29 520,00 29 520,00
f) prowadzenia rachunkdw i przelewow 3729,00 3 756,00
g) innych 89 763,52 88 784,67
4 Informacje o ujemnych réznicach kursowych, w podziale na: 6 586 188,98 13133 291,70
a) ujete w zrealizowanym zysku/stracie z inwestycji: 3923 805,00 7 411 164,98
- akcji i praw z nimi zwigzanych 3907 569,69 7 411 164,98

- bondéw 0,00 0,00

- obligacji 12 394,62 0,00

- certyfikatow 0,00 0,00

- bankowych papieréw wartosciowych 0,00 0,00

- jednostek uczestnictwa 3 840,69 0,00

- listéw zastawnych 0,00 0,00

- innych 0,00 0,00

b) ujete w niezrealizowanym zysku/stracie z wyceny inwestycji: 195 338,25 2207 140,16
- akcji i praw z nimi zwigzanych 195 338,24 2207 140,16
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DODATKOWE INFORMACIJE | OBJASNIENIA (w PLN) 31.12.2024 31.12.2025
- bondéw 0,00 0,00
- obligacji 0,00 0,00
- certyfikatow 0,00 0,00
- bankowych papieréw wartosciowych 0,00 0,00
- jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
- listéw zastawnych 0,00 0,00
- innych 0,01 0,00
c) ujete w srodkach pienieznych, naleznosciach oraz zobowigzaniach 2 467 045,73 3514 986,56
" o s et isleid ot Gl pblcn g
a) podatek od dywidend wyptaconych przez spoétki majace siedzibe
poza granicami kraju, pobrany zgodnie z art. 137 ust 3 ustawy
z dnia 28 sierpnia 1997 roku o organizacji i funkcjonowaniu 143 023,22 283 709,81
funduszy emerytalnych oraz na podstawie przepisow podatkowych
obowigzujgcych w danym kraju
6 f;(se:llji;;\nr;atr;yz:zysk/strata z inwestycji; informacje o wielkosci 32 938 747,00 11 064 018,70
a) akcji i praw z nimi zwigzanych 30873028,17 5286 086,65
b) obligacji skarbowych 1043 611,60 4635 841,35
c) bondw 0,00 0,00
d) pozostatych obligacji -20013,33 1142 090,70
e) certyfikatéw 0,00 0,00
f)  bankowych papieréw wartosciowych 0,00 0,00
g) jednostek uczestnictwa 1042 120,65 0,00
h) listéw zastawnych 0,00 0,00
i) praw pochodnych 0,00 0,00
j) innych 0,00 0,00
7 :i:lzi;f:;iéz;\::;:/uz::(:ts;rza:ta z wyceny inwestycji; informacje -14 246 521,67 100 987 380,77
a) akcjii praw z nimi zwigzanych -11 049 323,33 90589 935,71
b) obligacji skarbowych -3411 450,63 9548 596,24
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DODATKOWE INFORMACIJE | OBJASNIENIA (w PLN) 31.12.2024 31.12.2025
c) bondw 0,00 0,00
d) pozostatych obligacji 1193 048,74 848 848,82
e) certyfikatow 0,00 0,00
f)  bankowych papieréw wartosciowych 0,00 0,00
g) jednostek uczestnictwa -978 796,44 0,00
h) listéw zastawnych 0,00 0,00
i) praw pochodnych 0,00 0,00
j) innych -0,01 0,00

Szymon 0z06g
Prezes Zarzadu
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Grzegorz tetocha
Cztonek Zarzgdu

Warszawa, dnia 30 marca 2026 .
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Informacja wymagana zgodnie z art. 7 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/852 z 18.06.2020 r.

w sprawie ustanowienia ram utatwiajgcych zrébwnowazone inwestycje, zmieniajgcego rozporzadzenie (UE) 2019/2088

Inwestycje w ramach tego produktu finansowego nie uwzgledniajg unijnych kryteriéw dotyczgcych zréwnowazonej
srodowiskowo dziatalnosci gospodarczej.

Ak DA

Szymon 0z6g Pawet Giza
Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzgdu
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Cztonek Zarzgdu Gtéwny Ksiegowy Funduszu
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Oswiadczenie depozytariusza
citi handlowy

Warszawa, dnia 30 marca 2026 roku

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank Handlowy w Warszawie Spotka Akcyjna pelnigcy obowiazki depozytariusza dla Nationale-
Nederlanden Dobrowolnego Funduszu Emerytalnego Nasze Jutro 2040, zarzadzanego przez
Nationale-Nederlanden Powszechne Towarzystwo Emerytalne Spotka Akcyjna, z siedziba
w Warszawie, potwierdza zgodno$¢ ze stanem faktycznym danych dotyczacych aktywow
1 zobowigzan funduszu oraz wynik finansowy przedstawione w sprawozdaniu finansowym za okres

od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku.

Signed by /
Podpisano przez:

Za Bank Handlowy w Warszawie S.A.: Piotr Sawa

Date / Data:
2026-03-30 12:48

Piotr Sawa
Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym

Tomasz Kalenik
Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym

Signed by /
Podpisano przez:

Tomasz Marcin
Kalenik

Date / Data: 2026-
03-30 12:32

Bank Handlowy w Warszawie S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Senatorska 16, 00-923 Warszawa, zarejestrowany przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, pod nr. KRS 000 000 1538; NIP 526-030-02-91; wysoko$¢ kapitatu zaktadowego wynosi 522 638 400 ztotych, kapitat zostat w petni optacony.
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KPMG'

Sprawozdanie niezaleznego
biegtego rewidentaz badania

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Nationale-Nederlanden
Powszechnego Towarzystwa Emerytalnego S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Przeprowadzilismy badanie rocznego sprawozdania finansowego Nationale-Nederlanden
Dobrowolnego Funduszu Emerytalnego Nasze Jutro 2040 (,Fundusz”), ktére zawiera:

* wprowadzenie do sprawozdania finansowego;
e zestawienie portfela inwestycyjnego oraz bilans sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2025 r,;

oraz sporzadzone za rok obrotowy od 1 stycznia 2025 r. do 31 grudnia 2025 r.;
* rachunek zyskéw i strat;
e zestawienie zmian w aktywach netto;

e zestawienie zmian w kapitale wtasnym;

oraz

* dodatkowe informacje i objasnienia
(,sprawozdanie finansowe”).

Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie finansowe Funduszu:

* przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majagtkowej i finansowej Funduszu na dzien 31 grudnia
2025 r. oraz finansowych wynikéw dziatalnosci za rok obrotowy zakonczony tego dnia, zgodnie z
ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,ustawa o rachunkowosci”), wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi oraz przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci;

* jest zgodne, we wszystkich istotnych aspektach, co do formy i tresci z obowigzujgcymi Fundusz
przepisami prawa oraz statutem Funduszu;

* zostato sporzgdzone, we wszystkich istotnych aspektach, na podstawie prawidtowo prowadzonych
ksiag rachunkowych, zgodnie z przepisami rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

Potwierdzamy, ze nasza opinia jest spojna ze sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu.

KPMG Audyt spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig sp.k.
ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa, Polska
tel. +48 (22) 528 11 00, fax +48 (22) 528 10 09, kpmg@kpmg.pl

KPMG Audyt Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k., polska spétka komandytowa Spotka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym KRS 0000339379

i czlonek globalnej organizacji KPMG skfadajgcej sig z niezaleznych spétek cztonkowskich dla m.st. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy NIP: 527-26-15-362
stowarzyszonych z KPMG International Limited, prywatng spotkg angielska z odpowiedzialno$cig Krajowego Rejestru Sgdowego. REGON: 142078130
ograniczong do wysokosci gwarancji.



Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliSmy stosownie do postanowien Krajowych Standardéw Badania w
brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania przyjetych przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentéw oraz Rade Polskiej Agencji Nadzoru Audytowego (,KSB”), ustawy z dnia 11 maja 2017 r.
o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym (,ustawa o biegtych
rewidentach”) oraz rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 16
kwietnia 2014 r. w sprawie szczegétowych wymogow dotyczgcych ustawowych badan sprawozdan
finansowych jednostek interesu publicznego, uchylajacego decyzje Komisji 2005/909/WE
(,rozporzadzenie UE”).

Nasza odpowiedzialnos¢ zgodnie z tymi standardami i regulacjami zostata opisana w sekcji
Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego.

JesteSmy niezalezni od Funduszu zgodnie z Miedzynarodowym kodeksem etyki zawodowych
ksiegowych (w tym Miedzynarodowymi standardami niezaleznosci) Rady Miedzynarodowych
Standarddéw Etyki dla Ksiegowych (,Kodeks IESBA”), przyjetym uchwatg Krajowej Rady Biegtych
Rewidentow, ktére majg zastosowanie do badania sprawozdan finansowych jednostek
zainteresowania publicznego w Polsce. Spehilismy réwniez nasze inne obowigzki etyczne zgodnie z
tymi wymogami oraz Kodeksem IESBA. W trakcie badania kluczowy biegty rewident oraz firma
audytorska pozostali niezalezni od Funduszu zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi w
ustawie o biegtych rewidentach oraz w rozporzadzeniu UE.

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

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. Obejmujg one
najbardziej znaczgce ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia, w tym ocenione rodzaje
ryzyka istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem. Do spraw tych odniesliSmy sie

w konteks$cie naszego badania sprawozdania finansowego jako catosci, a przy formutowaniu naszej
opinii podsumowalismy naszg reakcje na te rodzaje ryzyka. Nie wyrazamy osobnej opinii na temat
tych spraw.

Wycena skitadnikoéw portfela inwestycyjnego Funduszu

Wartos¢ bilansowa portfela inwestycyjnego Funduszu wyniosta na dzien 31 grudnia 2025 r. 924 980
tys. ztotych i na dzien 31 grudnia 2024 r. 697 184 tys. ziotych.

Odniesienie do sprawozdania finansowego: zestawienie portfela inwestycyjnego, bilans — pozycja
portfel inwestycyjny, wprowadzenie do sprawozdania finansowego — punkt 1.6 Istotne zatozenia
polityki rachunkowosci Funduszu.

W jaki sposéb odniesliSmy sie do tej sprawy

Kluczowa sprawa badania .
podczas naszego badania

Portfel inwestycyjny stanowi najistotniejszg
wartosciowo pozycje w bilansie Funduszu. W
skfad powyzszego portfela wchodzg gtéwnie
aktywa notowane na aktywnym rynku (91%
wartosci portfela inwestycyjnego) oraz diuzne
papiery warto$ciowe nienotowane na rynku
wyceny (8% wartosci portfela inwestycyjnego).

Zgodnie z politykg rachunkowosci Funduszu,
opartg na Rozporzadzeniu Rady Ministréw z
dnia 9 marca 2004 r. w sprawie szczegotowych

Nasze procedury badania z zakresu wyceny
instrumentow finansowych obejmowaty, miedzy
innymi:

* oceneg zgodnosci zastosowanych przez
Fundusz metod wyceny sktadnikéw portfela
inwestycyjnego z wymogami ustawy o
rachunkowosci oraz Rozporzadzenia
Ministra Finansoéw z dnia 9 marca 2004 r. w
sprawie szczegbtowych zasad wyceny
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zasad wyceny aktywow i zobowigzan funduszy
emerytalnych, sktadniki portfela inwestycyjnego
Funduszu wycenia sie w wartosci rynkowej, z
zachowaniem zasady ostroznosci o ktérej mowa
w art. 7 ustawy o rachunkowosci.

Przyjecie przez Fundusz nieprawidtowych
kurséw wyceny dla notowanych papierow
wartosciowych moze doprowadzi¢ do istotnego
znieksztatcenia w sprawozdaniu finansowym
Funduszu.

Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na
rynku wyceny w oparciu o0 model wymaga od
Zarzadu Towarzystwa zastosowania
znaczgcego osadu, a nieprawidtowosci w
zakresie doboru danych wejsciowych do modelu
mogqg doprowadzi¢ do istotnego znieksztatcenia
sprawozdania finansowego Funduszu.

Z powyzszych wzgledoéw obszar ten zostat przez
nas uznany za kluczowg sprawe badania.

aktywow i zobowigzan funduszy
emerytalnych;

ocene zaprojektowania i wdrozenia
wybranych kontroli wewnetrznych majgcych
na celu weryfikacje poprawnosci wyceny
skfadnikéw portfela inwestycyjnego, ze
szczegolnym uwzglednieniem kontroli
dziennego uzgodnienia przez Towarzystwo
wartosci aktywow netto Funduszu do
niezaleznej wyceny przeprowadzanej przez
bank depozytariusza;

niezalezng ocene na wybranej prébie ryzyka
kredytowego emitentéw nienotowanych
papierow wartosciowych w portfelu
inwestycyjnym Funduszu na 31 grudnia
2025 r., poprzez analize dostepnych danych
finansowych emitenta oraz ratingéw
nadanych przez agencje ratingowe;

uzgodnienie ilosci sktadnikow portfela
inwestycyjnego na dzien 31 grudnia 2025 r.
do otrzymanego przez nas potwierdzenia z
banku depozytariusza;

niezalezng wycene sktadnikow portfela
inwestycyjnego Funduszu i poréwnanie do
wyceny Funduszu.

Inne informacje

Na inne informacje skfadajg sie:

* os$wiadczenie depozytariusza;

* pisemna informacja Zarzadu Nationale-Nederlanden Powszechnego Towarzystwa Emerytalnego

S.A. (,Towarzystwa”) do Cztonkéw Funduszu

(razem ,inne informacje”).

Inne informacje nie obejmujg sprawozdania finansowego oraz naszego sprawozdania z badania.

Zarzad Towarzystwa, petnigcy dla Funduszu funkcje kierownika jednostki, jest odpowiedzialny za inne

informacje.

Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje innych informacji.

W zwigzku z badaniem sprawozdania finansowego, naszym obowigzkiem jest zapoznanie sie z innymi
informacjami, i czynigc to, rozwazenie, czy nie sg one istotnie niespdjne ze sprawozdaniem
finansowym, z naszg wiedzg uzyskang w trakcie badania, lub w inny sposéb wydajg sie by¢ istotnie
znieksztatcone. Jezeli na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy istotne znieksztatcenie w innych
informacjach, to jestesmy zobowigzani poinformowac o tym w naszym sprawozdaniu z badania. Nie
mamy zadnych spraw do zakomunikowania w tym zakresie.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzgdzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych
ksigg rachunkowych, sprawozdania finansowego przedstawiajgcego rzetelny i jasny obraz zgodnie z
ustawg o rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, przyjetymi zasadami
(politykg) rachunkowosci oraz z obowigzujgcymi Fundusz przepisami prawa i statutem, a takze za
kontrole wewnetrzng, ktérg Zarzad Towarzystwa uznaje za niezbedng, aby zapewni¢ sporzadzenie

w
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sprawozdania finansowego niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem
lub btedem.

Sporzadzajgc sprawozdanie finansowe Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene zdolnosci
Funduszu do kontynuowania dziatalno$ci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, kwestii zwigzanych
z kontynuacjg dziatalno$ci oraz za przyjecie zatozenia kontynuacji dziatalnosci jako podstawy
rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad Towarzystwa albo zamierza dokona¢ rozwigzania
Funduszu, zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci, albo gdy nie ma Zzadnej realnej alternatywy dla
rozwigzania Funduszu lub zaniechania prowadzenia dziatalnosci.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci Zarzad oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg
zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w tej
ustawie.

Cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg odpowiedzialni za nadzorowanie procesu
sprawozdawczosci finansowej Funduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

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

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Funduszu ani efektywnosci lub
skutecznosci prowadzenia jego spraw przez Zarzgd Towarzystwa, obecnie lub w przysziosci.

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

¢ 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 istotnego znieksztatcenia wynikajgcego z btedu,
poniewaz oszustwo moze obejmowacé zmowe, fatszerstwo, celowe pominiecie, wprowadzenie
w btad lub obejscie systemu kontroli wewnetrznej;

* 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 dziatania kontroli wewnetrznej Funduszu;

* oceniamy odpowiednios¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadnosc¢
szacunkow ksiegowych oraz powigzanych z nimi ujawnien dokonanych przez Zarzad
Towarzystwa;

* wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa zasady
kontynuaciji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych dowodow
badania, oceniamy, czy istnieje istotna niepewnosc¢ zwigzana ze zdarzeniami lub okolicznosciami,
ktére mogg podawac¢ w znaczgca watpliwos¢ zdolnos¢ Funduszu do kontynuacji dziatalnosci.
Jezeli dochodzimy do wniosku, Ze istnieje istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas zwrdcenie
uwagi w sprawozdaniu z badania sprawozdania finansowego na powigzane ujawnienia w
sprawozdaniu finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg nieodpowiednie, modyfikujemy nasza
opinie. Nasze wnioski sg oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzagdzenia
sprawozdania z badania sprawozdania finansowego. Przyszte zdarzenia lub warunki moga
spowodowag, ze Fundusz zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci;
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* oceniamy 0golng prezentacje, strukture i tres¢ sprawozdania finansowego, w tym ujawnienia,
a takze czy sprawozdanie finansowe odzwierciedla stanowigce ich podstawe transakcje
i zdarzenia w sposéb zapewniajgcy rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Komitetowi Audytu Towarzystwa informacje miedzy innymi o planowanym zakresie
i terminie przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustaleniach badania, w tym wszelkich
znaczacych stabosciach kontroli wewnetrznej, ktére zidentyfikujemy podczas badania.

Przekazujemy rowniez Komitetowi Audytu Towarzystwa oswiadczenie, ze przestrzegaliSmy
stosownych wymogdw etycznych dotyczacych niezaleznos$ci oraz informujemy o wszystkich
powigzaniach i innych sprawach, ktére mogtyby by¢ racjonalnie uznane za stanowigce zagrozenie dla
naszej niezaleznosci, a tam, gdzie ma to zastosowanie, informujemy o dziataniach podjetych w celu
wyeliminowania zagrozen lub zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposérdd spraw przekazywanych Komitetowi Audytu Towarzystwa wskazaliSmy te sprawy, ktore byty
najbardziej znaczgce podczas badania sprawozdania finansowego za biezgcy okres sprawozdawczy
uznajac je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy w naszym sprawozdaniu z badania
sprawozdania finansowego, chyba ze przepisy prawa lub regulacje zabraniajg ich publicznego
ujawnienia lub gdy, w wyjagtkowych okolicznosciach, ustalimy, ze sprawa nie powinna by¢
komunikowana w naszym sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby racjonalnie oczekiwac, ze
negatywne konsekwencje wynikajgce z jej ujawnienia przewazytyby korzysci takiej informacji dla
interesu publicznego.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulaciji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa odpowiada za zapewnienie zgodnosci dziatania Funduszu z regulacjami
ostroznosciowymi.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu z badania, czy Fundusz przestrzega
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach.

Celem badania sprawozdania finansowego nie byto wyrazenie opinii na temat przestrzegania przez
Fundusz obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych, a zatem nie wyrazamy opinii na ten temat.

W oparciu o przeprowadzone badanie sprawozdania finansowego, informujemy, ze nie
zidentyfikowalisSmy przypadkow naruszenia przez Fundusz, w okresie od dnia 1 stycznia 2025 r. do 31
grudnia 2025 r. obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach,
ktére mogtyby mie¢ istotny wptyw na badane sprawozdanie finansowe.

Oswiadczenie na temat swiadczenia ustug niebedacych badaniem sprawozdania

finansowego

Zgodnie z naszg najlepszg wiedzg i przekonaniem oswiadczamy, ze nie $wiadczyliSmy zabronionych
ustug niebedacych badaniem, o ktérych mowa w art. 5 ust. 1 akapit drugi rozporzgdzenia UE oraz art.
136 ustawy o biegtych rewidentach.
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Wybér firmy audytorskiej

ZostaliSmy wybrani po raz pierwszy do badania rocznego sprawozdania finansowego Funduszu
uchwatg Rady Nadzorczej Towarzystwa z dnia 24 wrzesnia 2020 r. oraz ponownie w kolejnych latach,
w tym uchwaltg z dnia 22 wrzesnia 2023 r. do badania rocznego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony 31 grudnia 2025 r. Catkowity nieprzerwany okres zlecenia badania wynosi 6 lat
poczgwszy od roku obrotowego zakonczonego 31 grudnia 2020 r. do 31 grudnia 2025 r.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k.

Nr na liscie firm audytorskich: 3546

Podpisano kwalifikowanym Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym podpisem elektronicznym

MARCIN JOZEF Digitally signed by MARCIN JOZEF

PODSIADLY

PODSIADLY Date: 2026.03.31 22:21:40 +02'00' / Tadeusz de Ville
Marcin Podsiadty Tadeusz de Ville
Kluczowy biegty rewident Pethomocnik

Nr w rejestrze 12774

Warszawa, 31 marca 2026 r.
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STATUT
Nationale-Nederlanden Dobrowolny

Fundusz Emerytalny
Nasze Jutro 2040

I. POSTANOWIENIA OGOLNE

§1.
Wprowadzenie

1. Niniejszy Statut okresla cele i zasady funkcjonowania ,Nationale-Nederlanden Dobrowolny Fundusz Emerytalny
Nasze Jutro 2040”, zwanego dalej ,,Funduszem”.

2. Wszelkie pojecia pisane wielka literg majg znaczenie nadane im niniejszym Statutem badz przepisami aktow
prawnych powotanych w § 3 ust. 1 pkt 1-3.

§ 2.

Nazwa

1. Fundusz prowadzi dziatalno$¢ pod nazwa ,,Nationale-Nederlanden Dobrowolny Fundusz Emerytalny Nasze Jutro 2040”.
2. Fundusz moze uzywac skroconej nazwy w brzmieniu ,,Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro 2040”".

§ 3.
Podstawa prawna dziatalnosci

1. Fundusz prowadzi dziatalnos$¢ zgodnie z:
1) przepisami ustawy z dnia 4 pazdziernika 2018 r. o pracowniczych planach kapitatowych, zwanej dalej ,Ustawg
o PPK”,
2) przepisami ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 r. o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych, zwanej dalej
,Ustawg”,
3) przepisami ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi, zwanej dalej ,Ustawg o funduszach inwestycyjnych”,
4) postanowieniami niniejszego Statutu.
2. Fundusz jest Funduszem Zdefiniowanej Daty, o ktéorym mowa w art. 38 i art. 39 Ustawy o PPK.
3. Fundusz posiada osobowos¢ prawna.

§4.
Statut Funduszu

Niniejszy Statut zostat uchwalony przez Walne Zgromadzenie Nationale-Nederlanden Powszechne Towarzystwo Emerytalne
Spoétka Akcyjna.
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§ 5.
Przedmiot dziatalnosci
1. Przedmiotem dziatalnos$ci Funduszu jest gromadzenie sSrodkdw zgodnie z przepisami Ustawy o PPK w pracowniczych

planach kapitatowych, zwanych dalej réwniez ,,PPK”, oraz ich lokowanie, zgodnie z polityka inwestycyjng Funduszu.
2. Fundusz gromadzi wyfacznie srodki Uczestnikéw PPK.

§6.
Obszar dziatalnosci

Fundusz prowadzi dziatalnos¢ na terenie Rzeczypospolitej Polskiej i za granica.

§7.
Czas trwania i zdefiniowana data Funduszu

1. Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

2. Fundusz jest wtasciwy dla oséb urodzonych w latach 1978-1982. Na zasadach okreslonych przepisami Ustawy o PPK
oraz w umowie o prowadzenie PPK, o ktorej mowa w art. 14 ust. 1 tej ustawy, zwanej dalej ,Umowa o Prowadzenie
PPK”, do Funduszu moze przystgpi¢ Uczestnik PPK urodzony poza przedziatem rocznikéw wskazanym w poprzednim
zdaniu.

3. Zdefiniowana Data Funduszu przypada na dzien 1 stycznia 2040 r.

Il. ORGANY FUNDUSZU

§ 8.
Towarzystwo

1. Organem Funduszu uprawnionym do zarzadzania Funduszem oraz do jego reprezentacji w stosunkach z osobami
trzecimi jest Nationale-Nederlanden Powszechne Towarzystwo Emerytalne Spdtka Akcyjna z siedzibg w Warszawie,
zwane dalej ,,Towarzystwem”.

2. Towarzystwo wykonuje uprawnienia i obowigzki wynikajace z zarzadzania Funduszem i jego reprezentacji,
na zasadach okreslonych w niniejszym Statucie, Statucie Towarzystwa oraz przepisach Ustawy o PPK, Ustawy oraz
Ustawy o funduszach inwestycyjnych.

§09.
Kapitat zaktadowy Towarzystwa

1. Kapitat zaktadowy Towarzystwa wynosi 33.000.000,00 (trzydziesci trzy miliony) ztotych.

2. Kapitat zaktadowy dzieli sie na 160 (sto szescdziesiat) akcji imiennych nieuprzywilejowanych serii A, 25 (dwadziescia
piec) akcji imiennych nieuprzywilejowanych serii B, 105 (sto piec) akcji imiennych nieuprzywilejowanych serii C oraz
40 (czterdziesci) akcji imiennych nieuprzywilejowanych serii D.

3. Wartos¢ nominalna jednej akcji wynosi 100.000,00 (sto tysiecy) ztotych.

§ 10.
Siedziba i adres Towarzystwa

1. Towarzystwo ma siedzibe w Warszawie.
2. Adres Towarzystwa jest nastepujacy: ul. Topiel 12, 00-342 Warszawa.
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§11.
Akcjonariusz Towarzystwa

Akcjonariuszem Towarzystwa jest NN Continental Europe Holdings B.V. z siedzibg w Hadze, Holandia, posiadajgcy 330 (trzysta
trzydziesci) akcji o wartosci nominalnej 100.000 (sto tysiecy) ztotych kazda, o tgcznej wartosci nominalnej 33.000.000,00
(trzydziesci trzy miliony) ztotych polskich.

§12.
Zasady reprezentacji Funduszu

1. Do reprezentowania Funduszu, z zastrzezeniem postanowien ust. 2, upowaznione sg nastepujgce osoby:
1) dwaj Cztonkowie Zarzadu Towarzystwa dziatajacy tacznie;
2) Cztonek Zarzadu Towarzystwa dziatajgcy tgcznie z prokurentem;
3) dwaj prokurenci dziatajgcy tgcznie.
2. Prezes Zarzadu upowazniony jest do samodzielnego podpisywania wszelkich dokumentéw zwigzanych
z dziatalnosciag Funduszu, za wyjatkiem dokumentdéw zawierajgcych oswiadczenia woli w zakresie praw i zobowigzan
majgtkowych.

lll. DEPOZYTARIUSZ FUNDUSZU

§13.
Wskazanie Depozytariusza, jego siedziby i adresu

1. Depozytariuszem Funduszu jest Bank Handlowy w Warszawie S.A. z siedzibg w Warszawie, zwany dalej
,Depozytariuszem”.
2. Adres Depozytariusza jest nastepujacy: ul. Senatorska 16, 00-082 Warszawa.

IV. KOSZTY OBCIAZAJACE FUNDUSZ

§ 14.
Zasady finansowania dziatalnosci Funduszu

1. Dziaftalnos$¢ Funduszu finansowana jest bezposrednio z aktywdw Funduszu oraz ze srodkéw Towarzystwa, zgodnie
z przepisami Ustawy o PPK oraz Ustawy.
2. Poza wynagrodzeniem Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem oraz wynagrodzeniem za osiggniety wynik, o ktérych

mowa w § 16, bezposrednio z aktywow Funduszu pokrywane sa:

1) prowizje i optaty na rzecz firm inwestycyjnych lub bankdw, z ktérych Fundusz korzysta, zawierajgc transakcje
w ramach lokowania aktywow Funduszu;

2) prowizje i optaty zwigzane z umowami i transakcjami Funduszu, zawieranymi w ramach lokowania aktywéw
Funduszu;

3) prowizje i optaty zwigzane z przechowywaniem aktywéw Funduszu;

4) prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych, z ktérych ustug Fundusz korzysta w ramach
lokowania aktywow Funduszu;

5) wynagrodzenie Depozytariusza Funduszu;

6) koszty zwigzane z prowadzeniem rejestru cztonkdw Funduszu;

7) podatkii optaty, wymagane w zwigzku z dziatalnoscig Funduszu, w tym optaty za zezwolenia, jezeli obowigzek
ich poniesienia wynika z przepisdw prawa;

8) koszty ogtoszen wymaganych w zwigzku z dziatalnoscig Funduszu postanowieniami Statutu Funduszu lub
przepisami prawa;

9) koszty druku i publikacji materiatéw informacyjnych Funduszu wymaganych przepisami prawa;

10) koszty likwidacji Funduszu;

11) wynagrodzenie likwidatora Funduszu;

12) koszty o ktérych mowa w ust. 4-7 ponizej.
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3. W okresie, w ktédrym warto$¢ aktywéw netto Funduszu jest nizsza niz 2 000 000 zt, Towarzystwo pokrywa z wtasnych
srodkéw koszty Funduszu, o ktérych mowa w ust. 2 pkt 5, 6, 81 9.
4. W przypadku wydania prawomocnego orzeczenia uwzgledniajgcego powddztwo Funduszu Fundusz jest obowigzany
do zwrotu Towarzystwu:
1) kwot zasadzonych na rzecz Funduszu tytutem zwrotu kosztow procesu,
2) innych kosztow zwigzanych z wnoszonym powddztwem, proporcjonalnie do zakresu uwzglednionego
powddztwa
— tytutem poniesionych przez Towarzystwo wydatkdéw zwigzanych z postepowaniem sgdowym do dnia wydania
prawomocnego orzeczenia.
5. W przypadku, o ktérym mowa w ust. 4, wysokos¢ kosztéw zwracanych Towarzystwu nie moze by¢ wieksza od
wysokosci zasgdzonego orzeczeniem $wiadczenia.
6. W przypadku wydania prawomocnego orzeczenia uwzgledniajgcego powddztwo Funduszu, o ktérym mowa w ust. 4
Fundusz, w terminie 7 dni od dnia uzyskania informacji o tresci prawomocnego orzeczenia, informuje organ nadzoru
o tresci tego orzeczenia oraz o wysokosci kosztow zwracanych Towarzystwu z aktywow Funduszu.
7. Zwrot kosztow, o ktéorym mowa w ust. 4-6, ma zastosowanie do orzeczen sgdowych, ktére uprawomocnity sie od
1 stycznia 2026 r.
8. Koszty dziatalnosci Funduszu, ktére nie sg pokrywane bezposrednio z aktywdéw Funduszu, pokrywa Towarzystwo.

§ 15.
Wynagrodzenie Depozytariusza oraz koszty zwigzane z prowadzeniem rejestru
cztonkéw Funduszu

Koszty, o ktérych mowa w § 14 ust. 2 pkt 5i 6, mogg by¢ pokrywane z aktywdéw Funduszu do wysokosci:
1) 0,5% Sredniej wartosci aktywow netto Funduszu w danym roku kalendarzowym — gdy wartos$¢ aktywow netto
Funduszu nie jest wyzsza niz 10 000 000 zt;
2) sumy kwoty 50 000 zt i 0,05% Sredniej wartosci aktywow netto Funduszu w danym roku kalendarzowym ponad
kwote 10 000 000 zt — gdy wartos¢ aktywow netto Funduszu jest wyzsza niz 10 000 000 zt.

§ 16.
Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem oraz wynagrodzenie
za osiggniety wynik

1. Towarzystwo pobiera wynagrodzenie za zarzgdzanie Funduszem oraz wynagrodzenie za osiggniety wynik.

2. Wynagrodzenie za zarzgdzanie Funduszem wynosi nie wiecej niz 0,5% wartosci aktywdw netto Funduszu w skali
roku, przy uwzglednieniu ograniczenia, o ktérym mowa w art. 49 ust. 5 Ustawy o PPK.

3. Wysokos¢ wynagrodzenia za osiggniety wynik nie moze by¢ wyzsza niz 0,1% wartosci aktywdéw netto Funduszu
w skali roku. Wynagrodzenie za osiggniety wynik obliczane jest w sposdb okreslony w przepisach wykonawczych
wydanych na podstawie art. 49 ust. 13 Ustawy o PPK, przy czym stawka wynagrodzenia za osiggniety wynik (ST),
o ktérej mowa w tych przepisach, wynosi 20%.

4. Wysokos¢ parametréw stuzgcych do ustalania wysokosci wynagrodzenia Towarzystwa za zarzgdzanie Funduszem
bedzie kazdorazowo ustalana przez Zarzad Towarzystwa w drodze uchwaty. Ustalone przez Zarzad parametry
nie mogg przekracza¢ wartosci maksymalnej wskazanej w ust. 2 i muszg by¢ wyzsze od 0. Wysokos¢ aktualnie
obowigzujacych parametrow bedzie podawana do publicznej wiadomosci przez ogtoszenie na ogdlnodostepnej
stronie internetowej przeznaczonej do ogtoszen Funduszu.

5. Na kwote wynagrodzenia za zarzadzanie Funduszem Towarzystwo tworzy na kazdy dzien wyceny rezerwe wedtug
nastepujacego algorytmu:

RS(d) = X*WAN(d)*(LD/LDR)

gdzie:

RS(d) — przyrost rezerwy na wynagrodzenie za zarzgdzanie Funduszem na dany dzien wyceny;
X —max. 0,5% wartosci aktywow netto Funduszu;

WAN(d) — wartos¢ aktywow netto Funduszu za poprzedni dzien wyceny;

LD — liczba dni pomiedzy biezgcym a poprzednim dniem wyceny;

LDR — liczba dni w roku.
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Kwota wynagrodzenia za zarzgdzanie Funduszem jest rowna sumie rezerw naliczonych we wszystkich dniach wyceny

danego miesigca i ptatna do 15 dnia roboczego po zakoriczeniu miesigca, za ktéry wynagrodzenie to jest nalezne.

Po zakonczeniu okresu, o ktdrym mowa w art. 49 ust. 4a Ustawy o PPK, Towarzystwo tworzy na kazdy dzien

wyceny rezerwe na kwote wynagrodzenia za osiggniety wynik. Rezerwa jest tworzona wedtug zasad okreslonych

w przepisach wykonawczych, wydanych na podstawie art. 49 ust. 13 Ustawy o PPK.

Wynagrodzenie za osiggniety wynik pobierane jest pod warunkiem:

1) realizacji dodatniej stopy zwrotu Funduszu za dany rok;

2) osiggniecia w danym roku stopy zwrotu przez Fundusz przewyzszajgcej stope referencyjng okreslong wedtug
przepisdéw wykonawczych wydanych na podstawie art. 49 ust. 13 Ustawy o PPK;

3) osiggniecia na ostatni dzien wyceny w listopadzie w danym roku stopy zwrotu przez Fundusz na poziomie
nie nizszym niz 75% najwyzszych stép zwrotu funduszy tej samej zdefiniowanej daty.

Wynagrodzenie za osiggniety wynik za dany rok kalendarzowy jest obliczane na kazdy dziern wyceny w tym roku

i ptatne na rzecz Towarzystwa do 15 dnia roboczego po zakoriczeniu tego roku.

§17.
Pozostate koszty obcigzajgce aktywa Funduszu

Koszty, o ktédrych mowa w § 14 ust. 2 pkt 11, mogg by¢ pokrywane z aktywdéw Funduszu w wysokosci nie wyzszej
niz 0,5% wartosci aktywdéw netto Funduszu w skali roku.

Koszty, o ktérych w § 14 ust. 2 pkt 1-6 i 8-10, nie mogq odbiegac od przyjetych w obrocie zwyktych kosztéw
wykonywania tego rodzaju ustug.

V. DZIALALNOSC LOKACYIJNA FUNDUSZU

§ 18.

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci jednostki rozrachunkowej Funduszu w wyniku wzrostu wartosci
lokat. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego. Fundusz lokuje $srodki gromadzone w ramach PPK
zgodnie z interesem Uczestnikdw PPK, dgzgc do osiggniecia bezpieczenstwa i efektywnosci dokonywanych lokat oraz
przestrzegajgc zasad ograniczania ryzyka inwestycyjnego.
Fundusz zostat utworzony w celu systematycznego gromadzenia oszczednosci przez Uczestnikow PPK
z przeznaczeniem na wypfate po osiggnieciu przez Uczestnika PPK 60. roku zycia oraz na inne cele okreslone
w Ustawie o PPK.
Fundusz stosuje zasady i ograniczenia inwestycyjne okreslone w Ustawie o PPK oraz przepisach wykonawczych
wydanych na podstawie art. 37 ust. 18 tej ustawy, a takze zasady i ograniczenia inwestycyjne okreslone w Ustawie
o funduszach inwestycyjnych dla funduszy inwestycyjnych otwartych, przepisy art. 113 ust. 4, art. 116ai art. 116b
tej ustawy oraz przepisy wykonawcze wydane na podstawie art. 116d tej ustawy w zakresie, w jakim dotycza
specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych stosujacych zasady i ograniczenia inwestycyjne okreslone dla
funduszu inwestycyjnego otwartego, o ile przepisy rozdziatu 6 Ustawy o PPK nie stanowig inacze;j.
Do Funduszu nie stosuje art. 94 i art. 94a Ustawy o funduszach inwestycyjnych, a takze przepiséw wykonawczych
wydanych na podstawie art. 94 ust. 7 tej ustawy.
Przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych brane beda pod uwage:
1) jako gtéwne kryteria doboru lokat:

a) zgodnos¢ z limitami i innymi ograniczeniami inwestycyjnymi dotyczacymi danego sktadnika lokat,

b) zgodnos¢ z przyjetq strategig inwestycyjng Funduszu;
2) nastepujgce, dodatkowe kryteria doboru dla wskazanych ponizej kategorii lokat:

a) w przypadku akcji, praw poboru, praw do akcji, warrantow subskrypcyjnych, kwitéw depozytowych oraz
innych zbywalnych Papieréw Wartosciowych inkorporujgcych prawa majgtkowe odpowiadajgce prawom
wynikajacym z akcji:

— czynniki finansowe lub inne czynniki dotyczace emitenta lub danej lokaty — w przypadku decyzji
inwestycyjnych opartych na czynnikach fundamentalnych,

— udziat procentowy w indeksach gietdowych wchodzgcych w sktad portfela wzorcowego Funduszu
(benchmarku) — w przypadku decyzji inwestycyjnych uwzgledniajgcych relatywng wage instrumentu
finansowego w portfelu lokat,
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mozliwosc¢ uzyskania lub zmiany ekspozycji na okreslony rynek, sektor, czynnik makroekonomiczny lub
czynnik rynkowy —w przypadku decyzji opartych na przewidywaniach lub ocenie atrakcyjnosci takich
rynkow, sektoréw lub czynnikdw,

oczekiwana dochodowos¢ z tytutu transakcji arbitrazowych lub zblizonych do arbitrazowych —

w przypadku zawierania tego typu transakgcji,

zgodnosc¢ z okreslonym algorytmem transakcji — w przypadku decyzji inwestycyjnych realizowanych
w ramach okreslonych strategii iloSciowych (statystycznych),

zgodnosc¢ z decyzjg alokacyjng — w przypadku decyzji inwestycyjnych majgcych na celu uzyskanie
pozadanej struktury portfela lokat,

mozliwosc efektywnego ograniczenia ryzyka — w przypadku decyzji inwestycyjnych majgcych na celu
redukcje catkowitego lub relatywnego ryzyka portfela lub ryzyka zwigzanego z dang lokatsg,

b) w przypadku Instrumentéw Rynku Pienieznego, o ktérych mowa w Ustawie o funduszach inwestycyjnych,
obligacji, bondéw skarbowych, listéw zastawnych, certyfikatow depozytowych oraz innych zbywalnych
Papieréw Wartosciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajgce prawom z zaciggniecia dtugu:

ocena rentownosci oraz ocena ryzyka kredytowego zwigzanego z emitentem, dang lokatg lub grupg
lokat — w przypadku decyzji inwestycyjnych opartych na czynnikach fundamentalnych,

udziat procentowy w indeksach dtuznych wchodzgcych w sktad portfela wzorcowego Funduszu
(benchmarku) — w przypadku decyzji inwestycyjnych uwzgledniajgcych relatywng wage instrumentu
finansowego w portfelu lokat,

mozliwosc¢ uzyskania lub zmiany ekspozycji na okreslony rynek, sektor, czynnik makroekonomiczny lub
czynnik rynkowy —w przypadku decyzji opartych na przewidywaniach lub ocenie atrakcyjnosci takich
rynkow, sektorow lub czynnikéw,

mozliwos¢ zapewniania odpowiedniej ptynnosci Funduszu, koszty transakcyjne, dochodowos¢

i bezpieczenstwo lokaty — w przypadku decyzji inwestycyjnych zawieranych w ramach zarzadzania
ptynnoscig Funduszu,

mozliwosc¢ uzyskania lub zmiany ekspozycji walutowej — w przypadku lokat w instrumenty
denominowane w walutach obcych,

wptyw na parametry portfela lokat — w przypadku decyzji inwestycyjnych ukierunkowanych

na uzyskanie okreslonych parametréw portfela Funduszu,

oczekiwana dochodowos¢ z tytutu transakcji arbitrazowych lub zblizonych do arbitrazowych —

w przypadku zawierania tego typu transakgcji,

mozliwosc efektywnego ograniczenia ryzyka — w przypadku decyzji inwestycyjnych majgcych na celu
redukcje catkowitego lub relatywnego ryzyka portfela lub ryzyka zwigzanego z dang lokatsg,
zgodnos¢ z okreslonym algorytmem transakcji — w przypadku decyzji inwestycyjnych realizowanych
w ramach okreslonych strategii ilosciowych (statystycznych),

zgodnosc¢ z decyzjg alokacyjng — w przypadku decyzji inwestycyjnych majgcych na celu uzyskanie
pozadanej struktury portfela lokat;

c) w przypadku depozytéw w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych w rozumieniu ustawy z dnia
29 sierpnia 1997 r. — Prawo bankowe — bezpieczenstwo, wysokosé oprocentowania oraz czas trwania
depozytu, jak rowniez mozliwos¢ jego przedtuzenia lub skrécenia;

d) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnych oraz tytutdw uczestnictwa, o ktorych
mowa w ust. 6 pkt 1 lit. d lub ust. 6 pkt 2 lit. f:

ocena kosztow zwigzanych z nabyciem jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych lub tytutéw
uczestnictwa oraz uczestnictwem, odpowiednio, w funduszu inwestycyjnym, Funduszu Zagranicznym

w rozumieniu Ustawy o funduszach inwestycyjnych lub instytucji wspdlnego inwestowania majgce;j
siedzibe za granicg,

ocena polityki inwestycyjnej,

w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnych oraz tytutdw uczestnictwa, o ktorych
mowa w art. 37 ust. 10 Ustawy o PPK (odzwierciedlajgcych sktad indeksu rynku regulowanego):
zgodnosc¢ z decyzjg inwestycyjng dotyczacy udziatu danej klasy aktywéw, danego rynku lub sektora

w strukturze portfela Funduszu oraz ptynnos¢ instrumentu finansowego.

6. Aktywa Funduszu mogg byc¢ lokowane w nastepujacych kategoriach lokat, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami
Ustawy o PPK, Ustawy o funduszach inwestycyjnych oraz przepisach wykonawczych powotanych w ust. 3:
1) w ramach Czesci Udziatowej portfela inwestycyjnego Funduszu:
a) akcje, prawa poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe,
b) inne zbywalne Papiery Wartosciowe inkorporujgce prawa majatkowe odpowiadajgce prawom wynikajgcym
z akcji,
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¢) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, o ktérych mowa w Ustawie
o funduszach inwestycyjnych, ktérych baze stanowia Papiery Wartosciowe wymienione w lit. a lub b, lub
indeksy akgji,

d) jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych lub specjalistycznych funduszy inwestycyjnych
otwartych, certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknietych majacych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa emitowane przez Fundusze Zagraniczne w rozumieniu Ustawy
o funduszach inwestycyjnych oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania
majace siedzibe za granicg — jezeli, zgodnie z ich statutem lub regulaminem lokujg co najmniej 50% swoich
aktywow w kategorie lokat, o ktérych mowa w lit. a—c;

w ramach Czesci Dtuznej portfela inwestycyjnego Funduszu:

a) Instrumenty Rynku Pienieznego, o ktérych mowa w Ustawie o funduszach inwestycyjnych,

b) obligacje, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty depozytowe,

c) inne zbywalne Papiery Wartosciowe inkorporujgce prawa majgtkowe odpowiadajgce prawom z zaciggniecia
dtugu,

d) depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych w rozumieniu ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r.
— Prawo bankowe,

e) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, o ktérych mowa w Ustawie
o funduszach inwestycyjnych, ktérych baze stanowig Papiery Wartosciowe lub prawa majgtkowe
wymienione w lit. a—c, lub indeksy dtuznych Papieréw Wartosciowych, stopy procentowe lub indeksy
kredytowe,

f) jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych lub specjalistycznych funduszy inwestycyjnych
otwartych, certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknietych majacych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa emitowane przez Fundusze Zagraniczne w rozumieniu Ustawy
o funduszach inwestycyjnych oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania
majgce siedzibe za granicg — jezeli, zgodnie z ich statutem lub regulaminem, lokuja co najmniej 50% swoich
aktywow w kategorie lokat, o ktérych mowa w lit. a—e.

Udziaty Czesci Udziatowej i Czesci Dtuznej w wartosci aktywdw Funduszu bedg ksztattowaty sie nastepujgco:

1)

2)

5)

poczawszy od roku, w ktérym Fundusz osiggnie Zdefiniowang Date, okreslong w § 7 ust. 3, udziat Czesci
Udziatowej nie moze by¢ wiekszy niz 15%, a udziat Czesci Dtuznej nie moze by¢ mniejszy niz 85% wartosci
aktywow Funduszu;

w okresie 5 lat poprzedzajgcych date, o ktérej mowa w pkt 1, udziat Czesci Udziatowej nie moze by¢ mniejszy
niz 10% oraz nie moze by¢ wiekszy niz 30% wartosci aktywéw Funduszu, a udziat Czesci Dtuznej nie moze by¢
mniejszy niz 70% oraz wiekszy niz 90% wartosci aktywoéw Funduszu; w trakcie trwania tego okresu udziat Czesci
Udziatowe]j bedzie stopniowo zmniejszany na rzecz Czesci Dtuznej;

w okresie 5 lat poprzedzajgcych date, o ktérej mowa w pkt 2, udziat Czesci Udziatowej nie moze by¢ mniejszy
niz 25% oraz nie moze by¢ wiekszy niz 50% wartosci aktywéw Funduszu, a udziat Czesci Dtuznej nie moze by¢
mniejszy niz 50% oraz wiekszy niz 75% wartosci aktywéw Funduszu;

w okresie 10 lat poprzedzajacych date, o ktérej mowa w pkt 3, udziat Czesci Udziatowej nie moze by¢é mniejszy
niz 40% oraz nie moze by¢ wiekszy niz 70% wartosci aktywéw Funduszu, a udziat Czesci Dtuznej nie moze by¢
mniejszy niz 30% oraz wiekszy niz 60% wartosci aktywoéw Funduszu;

poczawszy od dnia utworzenia Funduszu do dnia rozpoczecia okresu, o ktéorym mowa w pkt 4, udziat Czesci
Udziatowej nie moze by¢ mniejszy niz 60% oraz nie moze by¢ wiekszy niz 80% wartosci aktywdw Funduszu,

a udziat Czesci Dtuznej nie moze by¢ mniejszy niz 20% i wiekszy niz 40% wartosci aktywdéw Funduszu.

W ramach Czesci Udziatowej i Czesci Dtuznej portfela inwestycyjnego Funduszu, w zakresie lokat w Papiery
Wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego, aktywa Funduszu mogg by¢ lokowane w:

1)

Papiery Wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank

Polski, Papiery Wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego dopuszczone do obrotu na Rynku Regulowanym

na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Panstwie Cztonkowskim, a takze na Rynku Zorganizowanym

niebedgcym Rynkiem Regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w innym Panstwie

Cztonkowskim oraz na Rynkach Zorganizowanych w nastepujacych panstwach nalezgcych do Organizacji

Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju, zwanej dalej ,,OECD”, innych niz Rzeczpospolita Polska i Panstwo Cztonkowskie:

a) Japonia: Nagoya Stock Exchange, Tokyo Stock Exchange (TSE) (Japan Exchange Group, JPX);

b) Kanada: Canadian Securities Exchange (CSE), Toronto Stock Exchange (TSX), TSX Venture Exchange (TSXV);

c¢) Konfederacja Szwajcarska (Szwajcaria): Berne eXchange (BX), SIX Swiss Exchange;

d) Krélestwo Norwegii: Oslo Bgrs;

e) Panstwo lzrael: Tel-Aviv Stock Exchange (TASE);

f) Republika Chile: Bolsa de Corredores — Bolsa de Valores, Bolsa Electrénica de Chile, Bolsa de Santiago
(Santiago Stock Exchange);
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g) Republika Islandii: NASDAQ OMX Iceland (ICEX);

h) Republika Korei (Korea Potudniowa): Korea Exchange (KRX);

i)  Republika Turcji: Borsa istanbul;

i) Meksykanskie Stany Zjednoczone (Meksyk): Bolsa Institucional de Valores (BIVA), Bolsa Mexicana de Valores
(BMV) (Mexican Stock Exchange);

k) Nowa Zelandia: New Zealand Exchange (NZX);

I) Stany Zjednoczone Ameryki: Chicago Stock Exchange (CHX), NASDAQ Stock Market, New York Stock
Exchange (NYSE), NYSE American, NYSE Arca Equities, NYSE Bonds, NYSE National;

m) Zwigzek Australijski (Australia): Australian Securities Exchange (ASX), National Stock Exchange of Australia
(NSX);

n) Zjednoczone Krélestwo Wielkiej Brytanii i Irlandii P6tnocnej: London Stock Exchange (LSE).

2) Papiery Wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego bedgce przedmiotem oferty publicznej, jezeli warunki
emisji lub pierwszej oferty publicznej zaktadajg ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktérym mowa

w pkt 1, oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okresie nie dtuzszym niz rok od dnia,

w ktérym po raz pierwszy nastgpi zaoferowanie tych papieréw lub instrumentow;

3) Instrumenty Rynku Pienieznego inne niz okreslone w pkt 1i 2, jezeli instrumenty te lub ich emitent podlegajg
regulacjom majgcym na celu ochrone inwestoréw i oszczednosci oraz sa:

a) emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke
samorzadu terytorialnego, wtasciwe centralne, regionalne lub lokalne wtadze publiczne Paristwa
Cztonkowskiego, albo przez bank centralny Panstwa Cztonkowskiego, Europejski Bank Centralny, Unie
Europejska lub Europejski Bank Inwestycyjny, paiistwo inne niz Paristwo Cztonkowskie, albo, w przypadku
panstwa federalnego, przez jednego z cztonkéw federacji, albo przez organizacje miedzynarodowsg, do ktorej
nalezy co najmniej jedno Panstwo Cztonkowskie, lub

b) emitowane, poreczone lub gwarantowane przez podmiot podlegajacy nadzorowi wtasciwego organu
nadzoru nad rynkiem finansowym, zgodnie z kryteriami okreslonymi prawem wspdlnotowym, albo przez
podmiot podlegajacy i stosujacy sie do zasad, ktére sg co najmniej tak rygorystyczne, jak okreslone prawem
wspolnotowym, lub

c) emitowane przez podmiot, ktérego Papiery Wartosciowe sg w obrocie na Rynku Regulowanym, o ktérym
mowa w pkt 1;

4) Papiery Wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, inne niz okreslone w pkt 1, 2 i 3, z tym ze faczna wartos¢
tych lokat nie moze przewyzszy¢ 10% wartosci aktywow Funduszu.

Fundusz nie moze lokowa¢ wiecej niz 5% wartosci aktywoéw Funduszu w zdematerializowane Papiery Wartosciowe

lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot.

Limit, o ktérym mowa w ust. 9, wynosi 10% wartosci aktywdéw Funduszu, jezeli taczna wartos¢ lokat w Papiery

Wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego podmiotéw, w ktérych Fundusz ulokowat ponad 5% wartosci

aktywow Funduszu nie przekroczy 40% wartosci aktywdéw Funduszu.

Postanowien ust. 9 i 10 nie stosuje sie do depozytdw i transakcji, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane

Instrumenty Pochodne, zawieranych z podmiotami podlegajgcymi nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad

rynkiem finansowym.

Podmioty nalezgce do grupy kapitatowej w rozumieniu ustawy z dnia 29 wrzes$nia 1994 roku o rachunkowosci,

dla ktdrej jest sporzadzane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, traktuje sie, do celu stosowania limitow

inwestycyjnych, jako jeden podmiot.

Fundusz moze lokowa¢ do 20% wartosci aktywdw Funduszu facznie w Papiery Wartosciowe lub Instrumenty Rynku

Pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezgce do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w ust. 12.

W przypadku, o ktérym mowa w ust. 13, Fundusz moze lokowac nie wiecej niz 10% wartosci aktywdéw Funduszu

w Papiery Wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot nalezgcy do grupy

kapitatowej, o ktérej mowa w ust. 12.

taczna wartos¢ lokat Funduszu w Papiery Wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, w ktérych Fundusz

ulokowat ponad 5% wartosci aktywdw Funduszu, nie wiecej jednak niz 10%, wyemitowane przez podmioty nalezgce

do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w ust. 12, oraz inne podmioty, nie moze przekroczy¢ 40% wartosci aktywow

Funduszu.

Fundusz moze lokowa¢ do 35% wartosci aktywdw Funduszu w Papiery WartosSciowe emitowane przez Skarb

Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzgdu terytorialnego, Panstwo Cztonkowskie, jednostke samorzgdu

terytorialnego Panstwa Cztonkowskiego, panstwo nalezgce do OECD lub miedzynarodowg instytucje finansowa,

ktérej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno Panstwo Cztonkowskie.

Fundusz moze lokowa¢ do 35% wartosci aktywdw Funduszu w Papiery WartoSciowe poreczone lub gwarantowane

przez podmioty, o ktérych mowa w ust. 16, przy czym taczna wartos¢ lokat w Papiery Wartosciowe lub Instrumenty

Rynku Pienieznego wyemitowane przez podmiot, ktorego Papiery WartoSciowe sg poreczane lub gwarantowane,
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depozytow w tym podmiocie oraz wartosc ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji, ktorych przedmiotem sg
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, zawartych z tym podmiotem, nie moze przekroczy¢ 35% wartosci
aktywow Funduszu.

Fundusz moze lokowaé powyzej 35% wartosci aktywdéw Funduszu w Papiery Wartosciowe emitowane, poreczone
lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

W przypadku skorzystania z mozliwosci przewidzianej w ust. 18, dotyczacej przekroczenia powotanej tam wartosci
procentowej, Fundusz jest obowigzany dokonywac lokat w Papiery Wartosciowe co najmniej szesciu roznych emisji,
z tym ze wartos$¢ lokaty w papiery zadnej z tych emisji nie moze przewyzsza¢ 30% wartosci aktywoéw Funduszu.
Fundusz moze zaciggaé, wytgcznie w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, pozyczki i kredyty, o terminie
sptaty do roku, w facznej wysokosci nieprzekraczajgcej 10% wartosci aktywow netto Funduszu w chwili zawarcia
umowy pozyczki lub kredytu.

Fundusz moze udziela¢ innym podmiotom pozyczek, ktérych przedmiotem sg zdematerializowane Papiery
Wartosciowe, na zasadach okreslonych w art. 102 Ustawy o funduszach inwestycyjnych.

Fundusz moze zawierac transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony lub Funduszu do odkupu.

Aktywa Funduszu mogg byc¢ lokowane w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych,

tytuty uczestnictwa emitowane przez Fundusze Zagraniczne w rozumieniu Ustawy o funduszach inwestycyjnych

lub tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania z siedzibg za granica spetniajace
wymogi okreslone w art. 101 ust. 1 pkt 3 Ustawy o funduszach inwestycyjnych, ktére zgodnie z ich statutem lub
regulaminem inwestujg powyzej 10% aktywdw w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych
oraz tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji wspdélnego inwestowania.

§ 19.

Fundusz moze zawiera¢ umowy majace za przedmiot Instrumenty Pochodne dopuszczone do obrotu na Rynku
Regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Parstwie Cztonkowskim, a takze na Rynku
Zorganizowanym niebedacym Rynkiem Regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub innym Panstwie Cztonkowskim
oraz na Rynku Zorganizowanym w nastepujgcych, wskazanych ponizej paristwach nalezgcych do OECD innych

niz Rzeczpospolita Polska i Painistwo Cztonkowskie, oraz umowy majace za przedmiot Niewystandaryzowane

Instrumenty Pochodne:

1) Kanada: Montréal Exchange;

2) Japonia: Osaka Exchange (Japan Exchange Group, JPX), Tokyo Financial Exchange (TFX);

3) Meksykanskie Stany Zjednoczone (Meksyk): Mercado Mexicano de Derivados (MexDer) (Mexican Derivatives
Exchange);

4) Stany Zjednoczone Ameryki: Chicago Board Options Exchange (CBOE), Chicago Board of Trade (CBOT), Chicago
Mercantile Exchange (CME), ICE Futures US, NASDAQ Futures (NFX), NYSE American Options, NYSE Arca
Options;

5) Zjednoczone Krélestwo Wielkiej Brytanii i Irlandii Pétnocnej: ICE Futures Europe.

Fundusz moze zawiera¢ umowy, o ktérych mowa w ust. 1, pod warunkiem ze:

1) zawarcie umowy jest zgodne z celem inwestycyjnym Funduszu, okreslonym w Statucie Funduszu;

2) umowa ma na celu zapewnienie sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym Funduszu lub ograniczenie
ryzyka inwestycyjnego zwigzanego ze zmiana:

a) kurséw, cen lub wartosci Papierow Wartosciowych i Instrumentédw Rynku Pienieznego wchodzgcych w sktad
portfela inwestycyjnego Funduszu albo Papieréw Wartosciowych i Instrumentéw Rynku Pienieznego, ktére
Fundusz zamierza naby¢ do tego portfela w przysztosci, w tym umowa pozwala na przeniesienie ryzyka
kredytowego zwigzanego z tymi instrumentami finansowymi,

b) kurséw walut w zwigzku z lokatami Funduszu,

c) wysokosci stép procentowych w zwigzku z lokatami w depozyty, dtuzne Papiery Wartosciowe i Instrumenty
Rynku Pienieznego oraz aktywami utrzymywanymi na zaspokojenie biezgcych zobowigzan Funduszu;

3) baze Instrumentéw Pochodnych stanowig instrumenty finansowe, o ktérych mowa w art. 93 ust. 1 pkt 1,2 i4
Ustawy o funduszach inwestycyjnych, stopy procentowe, kursy walut lub indeksy, oraz

4) wykonanie nastgpi przez dostawe instrumentéw finansowych, o ktérych mowa w art. 93 ust. 1 Ustawy
o funduszach inwestycyjnych, lub przez rozliczenie pieniezne.

Fundusz moze zawiera¢ umowy majace za przedmiot Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, pod warunkiem ze:

1) kontrahentem jest podmiot z siedzibg w Rzeczypospolitej Polskiej, Panstwie Cztonkowskim lub panstwie
nalezgcym do OECD, wskazanym w ust. 1, podlegajgcy nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad rynkiem
finansowym lub kapitatowym w tym panstwie w zakresie co najmniej takim, jak okreslony w prawie Unii
Europejskiej;
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2) instrumenty te podlegaja codziennie, w kazdym dniu roboczym, mozliwej do zweryfikowania, rzetelnej wycenie
wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej;

3) instrumenty te moga zosta¢ w kazdym czasie przez Fundusz zbyte lub pozycja w nich zajeta moze by¢ w kazdym
czasie zamknieta przez transakcje réwnowazacg albo zlikwidowana.

W celu zapewnienia sprawnego zarzgdzania portfelem inwestycyjnym Funduszu zawierane bedg umowy majgce za

przedmiot Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne okreslone w ust. 6, a przy

wyborze tych instrumentéw brane beda pod uwage nastepujgce kryteria:

1) ptynnos¢;

2) cena lub dostepnosé;

3) koszty transakcyjne i rozliczeniowe;
4) ryzyko kursowe;

5) ryzyko kontrahenta (w przypadku Niewystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych);
przy zastrzezeniu, ze niezaleznie od kryteridow okreslonych powyzej, przy zawieraniu wspomnianych uméw majg
zastosowanie rowniez kryteria doboru lokat, stosowane przy doborze instrumentu bazowego, wskazane w § 18 ust. 5.
Warunkiem zastosowania Instrumentéw Pochodnych, w tym Niewystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych,
w celu zapewnienia sprawnego zarzgdzania portfelem inwestycyjnym Funduszu jest ustalenie, ze w wyniku takiego
zastosowania portfel inwestycyjny Funduszu, przy uwzglednieniu ekspozycji na instrumenty stanowigce baze
Instrumentow Pochodnych, w tym Niewystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych, spetniaé bedzie zatozenia
polityki inwestycyjnej Funduszu, w tym w zakresie dotyczgcym profilu ryzyka Funduszu oraz ograniczen i limitow
inwestycyjnych dotyczgcych poszczegdlnych sktadnikdw lokat Funduszu, oraz ze takie zastosowanie zapewni
sprawne zarzgdzanie portfelem inwestycyjnym Funduszu, w zwigzku z wystgpieniem co najmniej jednej sposrdd
nastepujacych przestanek:
1) wykorzystanie Instrumentu Pochodnego umozliwia realizacje zatozonej strategii inwestycyjnej Funduszu;
2) Instrument Pochodny jest bardziej ptynny niz instrument bazowy;
3) koszty transakcyjne sg nizsze w przypadku Instrumentu Pochodnego niz w przypadku lokaty w instrument
bazowy.
W celu zapewnienia sprawnego zarzgdzania portfelem inwestycyjnym Funduszu zawierane bedg umowy majgce za
przedmiot nastepujgce Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne:
1) kontrakty terminowe, ktérych baze stanowia: instrumenty finansowe, o ktérych mowa w art. 93 ust. 1 pkt 1, 2
lub 4 Ustawy o funduszach inwestycyjnych, stopy procentowe, kursy walut lub indeksy;
2) opcje, ktérych baze stanowig: instrumenty finansowe, o ktérych mowa w art. 93 ust. 1 pkt 1, 2 lub 4 Ustawy
o funduszach inwestycyjnych, stopy procentowe, kursy walut lub indeksy;

3) kontrakty na réznice;

4) transakcje forward na kurs waluty;

5) transakcje FRA (forward rate agreement);

6) transakcje swap na stope procentows;

7) transakcje swap na ryzyko kredytowe;

8) transacje swap oparte na indeksach;

9) transakcje swap oparte na Papierach Wartosciowych;
10) walutowe transakcje swap;

11) walutowe transacje swap na stope procentowa;

12) warranty opcyjne.

Przy stosowaniu limitéw inwestycyjnych, o ktédrych mowa w § 18 ust. 9 — 19, Fundusz uwzglednia wartos$¢ Papieréw

Wartosciowych lub Instrumentéw Rynku Pienieznego stanowigcych baze Instrumentow Pochodnych.

Postanowien ust. 7 nie stosuje sie w przypadku Instrumentdw Pochodnych, ktorych baze stanowig indeksy.

Fundusz moze nabywac papiery wartosciowe z wbudowanym Instrumentem Pochodnym, pod warunkiem ze

papiery te spetniajg kryteria, o ktdrych mowa w art. 93 ust. 4 Ustawy o funduszach inwestycyjnych, a wbudowany

Instrument Pochodny:

1) moze wptywac na czes¢ badz na wszystkie przeptywy pieniezne, wynikajgce z papieru wartosciowego
funkcjonujgcego jako umowa zasadnicza, zgodnie ze zmianami stép procentowych, cen instrumentow
finansowych, kurséw wymiany walut, indekséw, ratingdw lub innych czynnikdw, i tym samym funkcjonowac jak
samodzielny instrument pochodny;

2) nie jest Scisle powigzany ryzykiem i cechami ekonomicznymi z ryzykiem i cechami ekonomicznymi umowy
zasadniczej;

3) ma znaczacy wptyw na profil ryzyka oraz wycene papieréw wartosciowych.

Fundusz moze nabywac¢ Instrumenty Rynku Pienieznego z wbudowanym Instrumentem Pochodnym, pod warunkiem

ze instrumenty te spetniajg kryteria, o ktérych mowa w art. 93a Ustawy o funduszach inwestycyjnych, a wbudowany

Instrument Pochodny spetnia odpowiednio kryteria, o ktérych mowa w ust. 9.
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Instrumenty finansowe, w przypadku ktérych wbudowany Instrument Pochodny moze zostaé rowniez zbyty przez
wytaczenie z umowy zasadniczej, nie s3 uznawane za Papiery Wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego

z wbudowanym Instrumentem Pochodnym. W takim przypadku wbudowany Instrument Pochodny jest traktowany
jako odrebny Instrument Pochodny.

Jezeli Papier Wartosciowy lub Instrument Rynku Pienieznego zawiera wbudowany Instrument Pochodny, wartos¢
wbudowanego Instrumentu Pochodnego uwzglednia sie przy stosowaniu przez Fundusz limitéw inwestycyjnych.
Do transakcji, ktérych przedmiotem sg Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty
Pochodne, stosuje sie przepisy wykonawcze wydane na podstawie art. 116d Ustawy o funduszach inwestycyjnych.
W szczegdlnosci, w przypadku transakgji, ktérych przedmiotem sg Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,
Fundusz obowigzany jest ustala¢ wartosc ryzyka kontrahenta, na zasadach okreslonych w powotanych wyzej
przepisach wykonawczych.

VI. TRYB ORAZ WARUNKI ZAWARCIA | ROZWIAZANIA UMOWY O PROWADZENIE PPK,
WPLATY DOKONYWANE DO PPK ORAZ OPLATY OBCIAZAJACE UCZESTNIKA PPK

§ 20.

Fundusz prowadzi rachunki PPK na zasadach okreslonych w Ustawie o PPK, Ustawie, Ustawie o funduszach inwestycyjnych,
Statucie oraz w Umowie o Prowadzenie PPK.

§ 21.
Tryb oraz warunki zawarcia Umowy o Prowadzenie PPK

Umowa o Prowadzenie PPK, o ktérej mowa w art. 14 ust. 1 Ustawy o PPK zawierana jest z Funduszem przez Podmiot
Zatrudniajgcy w imieniu i na rzecz Osob Zatrudnionych w Podmiocie Zatrudniajgcym, przed uptywem terminu
okreslonego przepisami Ustawy o PPK dla zawarcia tej umowy.

Z zastrzezeniem kolejnych ustepow, oswiadczenie woli Podmiotu Zatrudniajgcego, sktadane w imieniu i na rzecz
Osoby Zatrudnionej, o zawarciu Umowy o Prowadzenie PPK sktadane jest w postaci elektronicznej, w tym za
posrednictwem serwisu elektronicznego, jezeli Fundusz udostepnit takg funkcjonalno$¢. Umowa o Prowadzenie

PPK jest zawierana pomiedzy Funduszem a Osobami Zatrudnionymi, ktérych Dane Identyfikujgce Uczestnika PPK
zostaty wskazane przez Podmiot Zatrudniajgcy w informacji zgtoszeniowej przekazywanej Funduszowi w postaci
elektronicznej, w tym za posrednictwem serwisu elektronicznego, jezeli Fundusz udostepnit takg funkcjonalnosé.
Postanowienia ust. 2 stosuje sie do zmiany informacji zgtoszeniowej, w tym w zakresie aktualizacji jej tresci

w zwigzku z przystgpieniem danej Osoby Zatrudnionej do Umowy o Prowadzenie PPK. Zmiana, o ktérej mowa
powyzej, obowigzuje od dnia otrzymania przez Instytucje Finansowg tresci zmian informac;ji zgtoszeniowej,
stosownie do wymogow, o ktérych mowa w niniejszym paragrafie.

Przed przekazaniem do Funduszu informacji zgtoszeniowej, zgodnie z postanowieniami ust. 2—3, Podmiot
Zatrudniajacy weryfikuje, czy wzgledem kazdej z Oséb Zatrudnionych, ktérych dotyczy ta informacja, spetnione
zostaty przestanki wymagane przepisami Ustawy o PPK dla zawarcia w imieniu i na rzecz tych oséb Umowy

o Prowadzenie PPK, w tym czy Dane Identyfikujace Uczestnika PPK sg petne i prawidtowe.

Niezwtocznie po zawarciu Umowy o Prowadzenie PPK Fundusz udostepnia Uczestnikowi PPK informacje o zawarciu
tej umowy. Informacja o zawarciu umowy przekazywana jest w postaci elektronicznej pozwalajgcej na utrwalenie jej
tresci na Trwatym Nosniku.

§ 22.
Rozwigzanie Umowy o Prowadzenie PPK

Umowa o Prowadzenie PPK jest zawierana na czas nieokreslony.

Umowa o Prowadzenie PPK moze zosta¢ rozwigzana w stosunku do danego Uczestnika PPK w przypadkach

i na zasadach okreslonych w Ustawie o PPK. W takim przypadku Umowa o Prowadzenie PPK ulega rozwigzaniu
w stosunku do tego Uczestnika PPK z dniem umorzenia wszystkich jednostek rozrachunkowych zapisanych

na Rachunku PPK Uczestnika PPK.
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§ 23.
Wptaty dokonywane do PPK

Z dniem, w ktérym Uczestnik PPK stat sie strong Umowy o Prowadzenie PPK Fundusz otwiera takiemu Uczestnikowi

PPK Rachunek PPK, na ktérym ewidencjonuje sie wptaty dokonywane do PPK na zasadach okreslonych przepisami

Ustawy o PPK, zwane dalej ,Wptatami do PPK”, doptaty roczne, o ktérych mowa w art. 32 ust. 1 Ustawy o PPK,

zwane dalej ,,Doptatami Rocznymi”, wptaty powitalne, o ktérych mowa w art. 31 ust. 1 Ustawy o PPK, zwane dalej

,Whptatami Powitalnymi”, przyjete i dokonane Wyptaty Transferowe, Wyptate oraz inne operacje na Rachunku PPK.

Woptaty do PPK dokonywane sg na wskazany w tym celu rachunek bankowy Funduszu.

Wohptate do PPK uznaje sie za dokonang w przypadku spetnienia tgcznie nastepujgcych warunkow:

1) Srodki pieniezne wptynety na rachunek bankowy, o ktérym mowa w ust. 2, w kwocie umozliwiajacej rozliczenie
wpfat na podstawie dokumentdéw lub informacji, o ktérych mowa w pkt 2;

2) Fundusz otrzymat dokumenty lub informacje wymagane dla przyporzadkowania otrzymanej wptaty danemu
Uczestnikowi PPK oraz do przeliczenia takiej wptaty na jednostki rozrachunkowe Funduszu.

§ 24,
Przeliczenie wptat do PPK na jednostki rozrachunkowe

Przeliczenie wptat do PPK na jednostki rozrachunkowe Funduszu oraz dopisanie jednostek rozrachunkowych do Rachunku PPK
Uczestnika PPK nastepuje niezwtocznie po spetnieniu warunkéw okreslonych w § 23 ust. 3.

§ 25.
Termin realizacji Zwrotu na wniosek Uczestnika PPK

Zwrot dokonywany na wniosek Uczestnika PPK nastepuje w formie pienieznej nie pdzniej niz w terminie 30 dni po dniu
otrzymania poprawnego wniosku Uczestnika PPK o dokonanie Zwrotu.

§ 26.
Optaty obcigzajgce Uczestnika PPK

Od Woptat do PPK, Doptat Rocznych, Wptat Powitalnych, przyjetych Wyptat Transferowych, wptat dokonanych

w ramach Konwersji, wptat sSrodkéw przekazanych zgodnie z art. 87 ust. 21 Ustawy o PPK, oraz od Wyptat, Zwrotéw
i Wyptat Transferowych dokonywanych z PPK, Fundusz nie pobiera zadnych optat, z zastrzezeniem ust. 2.

Realizacja w danym roku kalendarzowym nie wiecej niz dwdch Konwers;ji jest bezptatna. Z tytutu realizacji kazdej
kolejnej Konwersji pobiera sie optate w wysokosci 1% wartosci srodkéw podlegajgcych nabyciu w ramach Konwersji
w Funduszu, przy czym wysokosc¢ tej optaty moze zosta¢ obnizona w drodze uchwaty Zarzadu Towarzystwa. W takim
przypadku informacja o wysokosci obnizonej optaty, o ktérej mowa powyzej, zostanie podana do publicznej
wiadomosci przez ogtoszenie na ogdlnodostepnej stronie internetowej przeznaczonej do ogtoszen Funduszu.

VIIl. OBOWIAZKI INFORMACYINE FUNDUSZU

§ 27.
Ogtaszanie prospektu

Fundusz ogtasza raz w roku prospekt informacyjny zgodnie z wymogami okreslonymi w Ustawie oraz

w Rozporzadzeniu Rady Ministrow w sprawie obowigzkéw informacyjnych funduszy emerytalnych.

Prospekt informacyjny Funduszu zawiera w szczegdlnosci:

1) Statut Funduszu,

2) informacje na temat wynikow dziatalnosci inwestycyjnej Funduszu,

3) zatwierdzone roczne sprawozdanie finansowe Funduszu.

Prospekt informacyjny oraz wszelkie informacje dotyczace Funduszu sg ogtaszane na ogélnodostepnej stronie
internetowej przeznaczonej do ogtoszen Funduszu pod adresem www.nn.pl.
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Fundusz ogtasza prospekt informacyjny w terminie nie dtuzszym niz 3 tygodnie od daty zatwierdzenia rocznego
sprawozdania finansowego Funduszu przez Walne Zgromadzenie Towarzystwa.

Na stronie, o ktérej mowa w ust. 3, ogfasza sie rowniez o zamiarze potgczenia Funduszu z innym Dobrowolnym
Funduszem Emerytalnym, bedacym Funduszem Zdefiniowanej Daty, w przypadkach okreslonych w Ustawie o PPK.

§ 28.
Udostepnianie kluczowych informacji dla inwestorow

Fundusz sporzgdza i udostepnia kluczowe informacje dla inwestoréw na zasadach okreslonych w rozporzadzeniu
delegowanym Komisji (UE) 2017/653 z dnia 8 marca 2017 r. uzupetniajgcym rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego

i Rady (UE) nr 1286/2014 w sprawie dokumentéw zawierajgcych kluczowe informacje, dotyczgcych detalicznych produktow
zbiorowego inwestowania i ubezpieczeniowych produktéw inwestycyjnych (PRIIP) przez ustanowienie regulacyjnych
standardéw technicznych w zakresie prezentacji, tresci, przegladu i zmiany dokumentéw zawierajgcych kluczowe informacje
oraz warunkdéw spetnienia wymogu przekazania takich dokumentéw.

§ 29.
Zmiany Statutu

Zmiana Statutu Funduszu nastepuje w drodze uchwaty Walnego Zgromadzenia Towarzystwa, za zezwoleniem KNF —
z zastrzezeniem wyjagtkdéw okreslonych przepisami prawa.

O kazdej zmianie Statutu Fundusz powiadamia Uczestnikéw PPK poprzez zamieszczenie tresci zmian oraz jednolitego
tekstu Statutu na ogdlnodostepnej stronie internetowej przeznaczonej do ogtoszen Funduszu.

O fakcie dokonania ogtoszenia Towarzystwo informuje KNF.

Zmiana Statutu Funduszu wchodzi w zycie w terminie wskazanym w ogtoszeniu o jego zmianie, jednak nie wczesniej
niz z uptywem 5 miesiecy od dnia dokonania ogtoszenia.

KNF moze zezwoli¢ na skrécenie terminu 5 miesiecy, o ktérym mowa w ust. 4, jezeli nie naruszy to interesu
Uczestnikdw PPK albo jezeli wymaga tego interes Uczestnikdéw PPK.

§ 30.
Informacja o stanie Rachunku PPK

Fundusz, w terminie do ostatniego dnia lutego kazdego roku, przekazuje Uczestnikowi PPK, w postaci elektronicznej

pozwalajgcej na utrwalenie jej tresci na Trwatym Nosniku, lub na wniosek Uczestnika PPK w postaci papierowej,

roczng informacje o wysokosci srodkdw zgromadzonych na jego Rachunku PPK, o wysokosci wptat dokonanych

na ten rachunek w poprzednim roku kalendarzowym oraz o innych transakcjach zrealizowanych na Rachunku PPK

Uczestnika PPK w poprzednim roku kalendarzowym.

Fundusz, na zadanie Uczestnika PPK, obowigzany jest udzieli¢ informacji okreslajgcej pieniezng wartos¢ srodkow

zgromadzonych na jego Rachunku PPK.

Fundusz stosuje nastepujgce tryby i formy dostarczania informacji w przypadku, o ktérym mowa w ust. 2:

1) na adres poczty elektronicznej (e-mail) wskazany przez Uczestnika PPK,

2) za posrednictwem serwisu elektronicznego, dostepnego po zalogowaniu, jezeli Fundusz udostepnit taka
funkcjonalnosé¢,

3) w postaci papierowej.

VIil. POSTANOWIENIA KONCOWE

§ 31.

Likwidacja Funduszu nastepuje w przypadkach i na zasadach okreslonych w powszechnie obowigzujgcych przepisach prawa.
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Deklaracja zasad

polityki inwestycyjnej
Nationale-Nederlanden
Dobrowolnego Funduszu
Emerytalnego Nasze Jutro 2040

I. Cel inwestycyjny Funduszu

Celem inwestycyjnym Nationale-Nederlanden Dobrowolnego Funduszu Emerytalnego Nasze Jutro 2040 (,,Fundusz”) jest
wzrost wartosci jednostki rozrachunkowej Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz nie gwarantuje, ze osiggnie cel
inwestycyjny. Fundusz lokuje srodki gromadzone w ramach pracowniczych planéw kapitatowych (PPK), zgodnie z interesem
uczestnikdow PPK, dgzac do osiggniecia bezpieczenstwa i efektywnosci dokonywanych lokat oraz przestrzegajac zasad
ograniczania ryzyka inwestycyjnego.

Fundusz zostat utworzony, by systematycznie gromadzi¢ oszczednosci uczestnikéw PPK z przeznaczeniem na wyptate po
osiggnieciu przez uczestnika PPK 60. roku zycia oraz na inne cele okreslone w przepisach regulujgcych funkcjonowanie PPK.
Fundusz jest wtasciwy dla oséb urodzonych w latach 1978-1982.

Il. Zasady alokacji aktywow Funduszu

Fundusz lokuje swoje aktywa, stosujac zasady i ograniczenia inwestycyjne okreslone w Ustawie z dnia 4 pazdziernika 2018 .
o pracowniczych planach kapitatowych (dalej: ,Ustawa PPK”) oraz przepisach wtasciwych dla funduszy inwestycyjnych.

Fundusz dziata zgodnie z koncepcja cyklu zycia — na kazdym etapie dziatania danego Funduszu jego ryzyko jest dopasowane
do wieku uczestnikow PPK. Alokacja miedzy czescig udziatowg i czescig dtuzng jest z géry okreslona w postaci tzw.
strategicznej Sciezki schodzenia. Zaktada one stopniowe zmniejszanie zaangazowania w aktywa o wyzszym potencjale stop
zwrotu i rownoczesnie wyzszym ryzyku (gtéwnie akcje) na rzecz papieréw dtuznych, ktérych potencjat stép zwrotu i ryzyko sg
nizsze, wraz ze zblizaniem sie do daty docelowej inwestycji Funduszu.
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Benchmark i strategiczna sciezka schodzenia Nationale-Nederlanden Dobrowolnego Funduszu Emerytalnego
Nasze Jutro 2040
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Aktywa Funduszu sg inwestowane z uwzglednieniem przyjetego benchmarku.

Benchmark Funduszu sktada sie z czesci udziatowej oraz czesci akcyjnej. Wzorzec stuzgcy ocenie efektywnosci inwestycji
Funduszu definiuje nastepujgca formuta:

BFZD=wCzU x (65% x WIG PL + 25% S&P 500 Price Return Index PLN + 10% x EURO STOXX 50 Price Index PLN) + wCzD x TBSP.Index

gdzie:

BFZD — wzorzec (benchmark) stuzacy ocenie efektywnosci Funduszu,

WCzU — waga czesci udziatowej portfela wedtug strategicznej Sciezki schodzenia dla Funduszu,

WCzD — waga czesci dtuznej portfela wedtug strategicznej sciezki schodzenia dla Funduszu,

WIG PL —indeks WIG Poland obliczany przez Warszawskg Gietde Papieréw Wartosciowych S.A., w ktdérego sktad wchodzg
wyfacznie akcje krajowych spétek notowanych na Gtéwnym Rynku GPW, reprezentujgcy szeroki portfel spétek krajowych
(Bloomberg ticker: WIGPL Index),

S&P 500 Price Return Index PLN — indeks obliczany w walucie USD przez Standard & Poor’s, reprezentujacy portfel duzych
spotek notowanych na rynkach akcji w Stanach Zjednoczonych (Bloomberg ticker: SPX Index), przeliczony na walute krajowa
wedtug fixingu NBP,

EURO STOXX 50 Price Index PLN — indeks obliczany w walucie EUR przez Deutsche Borse Group, reprezentujacy portfel duzych
spotek notowanych na rynkach akcji panstw strefy euro (Bloomberg ticker: SX5E Index), przeliczony na walute krajowg wedtug
fixingu NBP,

TBSP.Index — indeks obliczany przez BondSpot S.A., reprezentujgcy portfel obligacji Skarbu Paristwa RP, denominowanych

w PLN (Bloomberg ticker: TBSP Index).

Udziat poszczegdlnych klas aktywow jest zgodny z zatozeniami strategicznej Sciezki schodzenia. W okresie od wrzesnia 2019 r.
do lutego 2020 r. waga czesci udziatowej (WCzU) stanowita 65,50% aktywow, a modelowa czes¢ dtuzna (WCzD) 34,50%

aktywow. W okresie od marca 2020 r. do maja 2040 r. modelowa cze$¢ udziatowa bedzie stopniowo zmniejszana. Od czerwca
2040 r. waga czesci udziatowej (WCzU) bedzie stanowi¢ 11,50% aktywdw, a modelowa cze$¢ dtuzna (WCzD) 88,50% aktywow.

W celu optymalizacji stopy zwrotu i dywersyfikacji ryzyka, Fundusz dazy do utrzymania relatywnie wysokiego udziatu
inwestycji zagranicznych w czesci udziatowej. Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa, Fundusz lokuje co najmniej 20%
aktywow czesci udziatowej w akcjach spétek zagranicznych (lub podobnych instrumentach) notowanych w krajach OECD.
Udziat akcji zagranicznych w benchmarku czesci udziatowej funduszu wynosi 35%.
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Zgodnie z przepisami Ustawy PPK, aktywa Funduszu moga by¢ lokowane w aktywach denominowanych w ztotych
lub w walutach panstw bedgcych cztonkami Unii Europejskiej, Krajami EOG lub Krajami OECD. tgczna wartos¢ lokat
denominowanych w walutach obcych nie moze przekroczy¢ 30% aktywdéw Funduszu.

Fundusze Nationale-Nederlanden DFE Nasze Jutro 2040 jest zarzagdzany w sposdb aktywny. Oznacza to, ze dopuszcza sie
istotne taktyczne odchylenia od strategicznych udziatéw poszczegdlnych klas aktywow, w zaleznosci od oceny ich potencjatu
stép zwrotu w krotkim i srednim terminie.

Model aktywnego zarzadzania dopuszcza réwniez okreslone odchylenia od strategicznej sciezki schodzenia. Odchylenie
moze miec¢ charakter decyzji taktycznej. Moze takze wynikaé ze zmian wartosci czesci udziatowej w relacji do czesci dtuzne;j
na skutek zmian cen instrumentéw rynkowych lub po prostu na skutek naptywdéw lub odptywdéw gotéwki z Funduszu.
Jednakze Fundusz stosuje Sciste reguty tzw. rebalancingu, czyli kontroli i zmian udziatu poszczegdlnych klas aktywow

w portfelu, w kierunku zatozonej strategicznej Sciezki schodzenia. Reguty te biorg pod uwage z jednej strony zasade
konsekwentnego i stopniowego zmniejszania udziatu czesci akcyjnej, a z drugiej strony zasade optymalizacji kosztow
transakcyjnych.

Ill. Kryteria doboru lokat do portfela inwestycyjnego Funduszu

Gtéwnym kryterium doboru wszystkich kategorii lokat do portfeli inwestycyjnych jest realizacja celu inwestycyjnego Funduszu.
Z uwzglednieniem ograniczen wskazanych w Ustawie PPK oraz statucie Funduszu, aktywa Funduszu moga by¢ lokowane
w nastepujgce kategoriach lokat:

1) w ramach czesci udziatowe;j:

e akcje, prawa poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjny, kwity depozytowe oraz inne zbywalne Papiery
Wartosciowe inkorporujgce prawa majgtkowe odpowiadajgce prawom wynikajacym z akcji;

e instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne, o ktérych mowa w ustawie
o funduszach inwestycyjnych, ktérych baze stanowig papiery wartosciowe wymienione powyzej, lub indeksy akcji;

e tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze inwestycyjne lub instytucje wspdlnego inwestowania, jesli co
najmniej 50% swoich aktywow lokujg w powyzsze kategorie lokat,

2) w ramach czesci dtuznej:

e obligacje, bony skarbowe, Instrumenty Rynku Pienieznego, o ktérych mowa w Ustawie o funduszach
inwestycyjnych, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz inne zbywalne Papiery Wartosciowe inkorporujgce
prawa majatkowe odpowiadajgce prawom z zaciggniecia dtugu;

e depozyty bankowe;

e instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne, o ktérych mowa w ustawie
o funduszach inwestycyjnych, ktérych baze stanowig okreslone papiery wartosciowe lub prawa majatkowe, albo
indeksy dtuznych papieréw wartosciowych, stopy procentowe lub indeksy kredytowe;

e tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze inwestycyjne lub instytucje wspdlnego inwestowania, jesli co
najmniej 50% swoich aktywow lokujg w powyzsze kategorie lokat,

3) instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne, o ktérych mowa w ustawie

o funduszach inwestycyjnych niemieszczgce sie w czesci dtuznej i udziatowe;j.

Przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych jako gtdwne kryteria doboru lokat brane beda pod uwage:
e zgodnosc z limitami i innymi ograniczeniami inwestycyjnymi dotyczacymi danego sktadnika lokat,
e zgodnosc z przyjetg strategia inwestycyjng Funduszu.

Dodatkowo pod uwage bedg rowniez ponizsze kryteria:

1) w przypadku akcji, praw poboru, praw do akcji, warrantéw subskrypcyjnych, kwitéw depozytowych oraz innych
zbywalnych papieréw wartosciowych inkorporujacych prawa majgtkowe odpowiadajgce prawom wynikajgcym

z akcji:

e czynniki finansowe lub inne czynniki dotyczace emitenta lub danej lokaty — w przypadku decyzji inwestycyjnych
opartych na czynnikach fundamentalnych,

e udziat procentowy w indeksach gietdowych wchodzgcych w sktad portfela wzorcowego Funduszu (benchmarku)
—w przypadku decyzji inwestycyjnych uwzgledniajgcych relatywng wage instrumentu finansowego w portfelu
lokat,

e mozliwosc¢ uzyskania lub zmiany ekspozycji na okreslony rynek, sektor, czynnik makroekonomiczny lub czynnik
rynkowy — w przypadku decyzji opartych na przewidywaniach lub ocenie atrakcyjnosci takich rynkéw, sektorow
lub czynnikdw,
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e oczekiwana dochodowosc z tytutu transakcji arbitrazowych lub zblizonych do arbitrazowych —w przypadku
zawierania tego typu transakcji,

e zgodnosc¢ z okreslonym algorytmem transakcji — w przypadku decyzji inwestycyjnych realizowanych w ramach
okreslonych strategii ilosciowych (statystycznych),

e zgodnosc¢ z decyzjg alokacyjng — w przypadku decyzji inwestycyjnych majgcych na celu uzyskanie pozadane;j
struktury portfela lokat,

e mozliwos¢ efektywnego ograniczenia ryzyka — w przypadku decyzji inwestycyjnych majgcych na celu redukcje
catkowitego lub relatywnego ryzyka portfela lub ryzyka zwigzanego z dang lokata.

w przypadku obligacji, bondw skarbowych, instrumenty rynku pienieznego, o ktédrych mowa w przepisach

regulujgcych dziatalnos¢ funduszy inwestycyjnych, listéw zastawnych, certyfikatow depozytowych oraz innych

zbywalnych papieréw wartosciowych inkorporujacych prawa majatkowe odpowiadajgce prawom z zaciggniecia
dtugu:

e ocena rentownosci oraz ocena ryzyka kredytowego zwigzanego z emitentem, dang lokatg lub grupg lokat —

w przypadku decyzji inwestycyjnych opartych na czynnikach fundamentalnych,

e udziat procentowy w indeksach dtuznych wchodzgcych w sktad portfela wzorcowego Funduszu (benchmarku)
—w przypadku decyzji inwestycyjnych uwzgledniajacych relatywng wage instrumentu finansowego w portfelu
lokat,

e mozliwos¢ uzyskania lub zmiany ekspozycji na okreslony rynek, sektor, czynnik makroekonomiczny lub czynnik
rynkowy —w przypadku decyzji opartych na przewidywaniach lub ocenie atrakcyjnosci takich rynkéw, sektorow
lub czynnikéw,

e mozliwos$¢ zapewniania odpowiedniej ptynnosci Funduszu, koszty transakcyjne, dochodowosé i bezpieczeristwo
lokaty — w przypadku decyzji inwestycyjnych zawieranych w ramach zarzgdzania ptynnoscig Funduszu,

e mozliwos¢ uzyskania lub zmiany ekspozycji walutowej — w przypadku lokat w instrumenty denominowane
w walutach obcych,

e wptyw na parametry portfela lokat — w przypadku decyzji inwestycyjnych ukierunkowanych na uzyskanie
okreslonych parametréow portfela Funduszu,

e oczekiwana dochodowosc z tytutu transakcji arbitrazowych lub zblizonych do arbitrazowych —w przypadku
zawierania tego typu transakcji,

e mozliwos¢ efektywnego ograniczenia ryzyka — w przypadku decyzji inwestycyjnych majgcych na celu redukcje
catkowitego lub relatywnego ryzyka portfela lub ryzyka zwigzanego z dang lokatg,

e zgodnosc¢ z okreslonym algorytmem transakcji — w przypadku decyzji inwestycyjnych realizowanych w ramach
okreslonych strategii ilosciowych (statystycznych),

e zgodnosc¢ z decyzjg alokacyjng — w przypadku decyzji inwestycyjnych majgcych na celu uzyskanie pozadane;j
struktury portfela lokat.

w przypadku tytutdw uczestnictwa emitowanych przez fundusze inwestycyjne lub instytucje wspdlnego

inwestowania:

e ocena kosztow zwigzanych z nabyciem jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych lub tytutéw
uczestnictwa oraz uczestnictwem, odpowiednio, w funduszu inwestycyjnym, funduszu zagranicznym
w rozumieniu przepisdw regulujgcych funkcjonowanie funduszy inwestycyjnych lub instytucji wspdlnego
inwestowania majacej siedzibe za granica,

e ocena polityki inwestycyjnej,

e w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych oraz tytutéw uczestnictwa, o ktérych mowa
w art. 37 ust. 10 Ustawy PPK (odzwierciedlajgcych sktad indeksu rynku regulowanego): zgodnos¢ z decyzjg
inwestycyjng dotyczgcg udziatu danej klasy aktywodw, danego rynku lub sektora w strukturze portfela Funduszu
oraz ptynnos¢ instrumentu finansowego.

w przypadku depozytéw w bankach:

e  bezpieczenstwo, wysoko$¢ oprocentowania oraz czas trwania depozytu, jak rowniez mozliwosc¢ jego
przedtuzenia lub skrécenia.

w przypadku umdéw majacych za przedmiot instrumenty pochodne zawieranych w celu sprawnego zarzadzania

portfelem:

e ptynnos¢,

e cena lub dostepnosé¢,

e  koszty transakcyjne i rozliczeniowe,

e ryzyko kursowe,

e ryzyko kontrahenta (w przypadku Niewystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych),

przy zastrzezeniu, ze niezaleznie od kryteridow okreslonych powyzej, przy zawieraniu wspomnianych uméw maja

zastosowanie réwniez kryteria doboru lokat, stosowane przy doborze wtasciwego instrumentu bazowego.
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Aktywa funduszu beda inwestowane w zaleznosci od oceny potencjatu wzrostowego poszczegdlnych lokat z uwzglednieniem
poziomu ryzyka. Fundusz nie dazy do idealnego odwzorowania benchmarkdéw w ramach czesci udziatowej lub dtuznej. Aktywa
trafiajace do portfela bedg poddawane uprzedniej analizie i selekcji.

Pozyczki i kredyty zaciggniete przez Fundusz nie mogg przekracza¢ 10% wartosci jego aktywow.

IV. Polityka Funduszu w zakresie odpowiedzialnego inwestowania (ESG)

Nationale-Nederlanden Powszechne Towarzystwo Emerytalne S.A. (Towarzystwo), jako cze$¢ Grupy NN N.V., kieruje sie

w zarzgdzaniu dobrowolnymi funduszami emerytalnymi troska o to, aby ta dziatalnosé przebiegata zgodnie z zasadami
zrébwnowazonego rozwoju. Oczekiwania wobec zarzgdzanych przez Towarzystwo Funduszy dotyczgce rentownosci w dtuzszej
perspektywie powinny by¢ zgodne z ideg sprawiedliwosci spotecznej. Znaczenie zréwnowazonego rozwoju jest coraz
wazniejsze dla gospodarki i strategii inwestowania funduszy, poniewaz rynki finansowe coraz czesciej podnoszg kwestie
zwigzane z niedoborem zasobdw naturalnych, skutkdw niestabngcej emisji dwutlenku wegla, szybkiej urbanizacji i poszerzenia
nierownosci bogactwa i dochoddw.

W ramach poszanowania zasad zréwnowazonego rozwoju Towarzystwo stosuje Polityke ramowa odpowiedzialnego
inwestowania Grupy NN N.V. (,,Polityka ramowa RI”) w odniesieniu do Pracowniczych Planéw Kapitatowych oferowanych
przez Nationale-Nederlanden Dobrowolne Fundusze Emerytalne Nasze Jutro (Fundusze). Polityka ramowa RI, ktdrg
zamieszczono na stronie internetowej: https://www.nn.pl/dam/dokumenty/sfdr/Polityka-ramowa-odpowiedzialnego-
inwestowania.pdf, definiuje zbiér zasad, ktorych nalezy przestrzegaé w celu systematycznej integracji norm ESG w procesach
inwestycyjnych.

Fundusz uwzglednia gtdwne niekorzystne skutki decyzji inwestycyjnych w zakresie czynnikdw zréwnowazonego rozwoiju,
o ktdérych mowa w Rozporzgdzeniu Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie
ujawniania informacji zwigzanych ze zrébwnowazonym rozwojem w sektorze ustug finansowych (Rozporzadzenie SFDR), przez
stosowanie kryteriow odpowiedzialnego inwestowania Grupy NN N.V. opartych na normach opisanych w Polityce ramowej RI.
Uwzglednianie polega gtéwnie na pomijaniu niektdrych spotek, poprzez zastosowanie listy restrykcyjnej, lub obnizaniu ich
wagi w benchmarkach wewnetrznych stosowanych przez Towarzystwo. Lista restrykcyjna stosowana przez Towarzystwo
uwzglednia przede wszystkim nastepujace wskazniki wymienione w Zatgczniku | do aktu delegowanego uzupetniajgcego
Rozporzadzenie SFDR:
e Inwestycje w kontrowersyjne rodzaje broni (miny przeciwpiechotne, amunicja kasetowa, brori chemiczna | bron
biologiczna) (tabela 1: wskaznik 14).
e Inwestycje w przedsiebiorstwa dziatajgce w sektorze paliw kopalnych w zakresie ograniczenia inwestycji
w wydobycie wegla energetycznego (tabela 1: wskaznik 4).
e Spotki: emitenci razaco i systematycznie naruszajacy zasady inicjatywy Global Impact, wytyczne ONZ lub wytyczne
OECD (tabela 1: wskaznik 10).
e Kraje: panistwa emitujgce obligacje, ktére dopuszczajg sie razacego i systematycznego tamania praw cztowieka,
na ktére Rada Bezpieczeristwa ONZ natozyta embargo dotyczace broni (tabela 1: wskaznik 16).

Towarzystwo wspiera cele sformutowane w regulacjach dotyczacych zréwnowazonego rozwoju i oczekuje, ze uwzglednianie
w procesie inwestycyjnym ryzyk dla zréwnowazonego rozwoju, w szczegdlnosci poprzez ich sformalizowang ocene

i ograniczenie badz wykluczanie inwestycji o wysokim poziomie tego ryzyka, bedzie pozytywnie wptywaé na stope zwrotu
w funduszach emerytalnych w dtugim okresie.

Inwestycje w ramach Funduszu nie uwzgledniajg unijnych kryteriéw dotyczgcych zrownowazonej srodowiskowo dziatalnosci
gospodarcze;j.

V. Metody oceny i procedury zarzadzania ryzykiem

W procesie inwestycyjnym uwzglednia sie, ocenia i monitoruje szereg kategorii ryzyka. Nalezg do nich m.in.:
1) ryzyko rynkowe, ktdre jest rozumiane jako ryzyko spadku ceny instrumentu finansowego na skutek zmian czynnikéw
makroekonomicznych,
2) ryzyko kredytowe, ktdre jest rozumiane jako ryzyko spadku ceny instrumentu finansowego na skutek rozszerzenia
sie spreadow kredytowych, zmiany ratingu lub niewyptacalnosci emitenta,
3) ryzyko ptynnosci, ktdre jest rozumiane jako ryzyko spadku ceny instrumentu finansowego na skutek istotnego
wptywu na jego cene wskutek realizacji transakcji Funduszu,
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4) ryzyko walutowe, ktdre jest rozumiane jako ryzyko spadku ceny instrumentu finansowego na skutek zmiany kursu
walutowego.

Oceng i pomiarem ryzyka zajmujg sie odpowiednie komérki organizacyjne Towarzystwa odpowiedzialne za obszar inwestycji
i kontroli ryzyka inwestycyjnego. Zarzadzanie ryzykiem odbywa sie z wykorzystaniem metod ilosciowych i eksperckich,
obejmuje m.in. pomiar i kontrole:

e limitéw ustawowych,

e wewnetrznych limitéw inwestycyjnych,

e poziomdw alokacji,

e odchylen od benchmarkdéw i przyjetych wzorcéw wewnetrznych,

e wynikdw inwestycyjnych i ich atrybucji.
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