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Roczne sprawozdanie jednostkowe Santander Prestiz Obligacji Korporacyjnych Subfundusz w Santander Prestiz SFIO

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci, Zarzad Santander Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia roczne sprawozdanie jednostkowe Santander Prestiz Obligacji
Korporacyjnych Subfundusz w Santander Prestiz Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym, ktére

obejmuje:
1. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2025 roku wykazujgce sktadniki lokat Subfunduszu
w wysokos$ci 3 317 461 tys. zt.

2. Bilans Subfunduszu sporzadzony na dzien 31 grudnia 2025 roku wykazujgcy aktywa netto w wysokosci
3 307 562 tys. zt.

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku wykazujgcy dodatni

wynik z operacji w kwocie 195 007 tys. zi.

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku

wykazujgce zwiekszenie wartosci aktywow netto Subfunduszu w wysokosci 295 916 tys. zt.
5. Noty objasniajace.

6. Informacje dodatkowa.

W imieniu Santander Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Marcin Groniewski

Prezes Zarzadu
/-podpisano kwalifikowanym podpisem
elektronicznym-/

Grzegorz Borowski Janusz Korpa Szymon Borawski - Reks
Czionek Zarzadu Czionek Zarzadu Cztonek Zarzadu
/-podpisano kwalifikowanym podpisem /-podpisano kwalifikowanym podpisem /-podpisano kwalifikowanym podpisem
elektronicznym-/ elektronicznym-/ elektronicznym-/

W imieniu ProService Finteco Sp. z o0.0.

Izabela Kalinowska Marcin Ostrowski
Dyrektor Departamentu Sprawozdawczosci Dyrektor Departamentu Administracji
i Kontroli Wewnetrznej ProService Finteco Sp. z o.0. i Wyceny Aktywow ProService Finteco Sp. z o.0.
Osoba odpowiedzialna za sporzadzenie sprawozdania Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ /-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Data: 27 marca 2026 roku
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1. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 31 grudnia 2025 roku

(w tysigcach PLN z wyjgtkiem liczby poszczegodlnych sktadnikéw lokat podanej w sztukach)

1) Tabela gtéwna

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

2711430

2756 494

82,54%

2451239

2475717

81,29%

Instrumenty pochodne

21231

0,64%

12 847

0,42%

Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania
majgce siedzibe za granicg

524 960

539 736

16,16%

460 573

478 835

15,72%

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

3 236 390

3 317 461

99,34%

2911 812

2967 399

97,43%

W pozycji instrumenty pochodne w tabeli gtéwnej wykazane sg zaréwno instrumenty o wycenie dodatniej jak i ujemnej.
W bilansie dodatnia warto$¢ instrumentéw pochodnych wykazana jest jako skfadnik lokat, natomiast warto$¢ ujemna
prezentowana jest w zobowigzaniach.

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowac gcznie z notami objasniajgcymi oraz informacjg dodatkowa, ktére stanowig
integralng cze$¢ sprawozdania jednostkowego.



2) Tabele uzupetniajace
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QO terminie wykupu do 1 roku 222 166 232 473 6,96%
Obligacje 42 655 222 166 232 473 6,96%
AKTYWNY RYNEK
AOAPN 36 655 216 166 226 388 6,78%
TREASURY SKARB PANSTWA ,,
WZ0126 (PLO000108817) AKTYWNY RYNEK | gonpspoT RZECZYPOSPOLITE) |  POLSKA | 2026-01-25 | #8200% (ZMIENNY |4 g4 o9 1000 986 1023 0,03%
NIEREGULOWANY KUPON)
POLAND POLSKIEJ
INFINEON TECHNOLOGIES AG | AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG INFINEON 3,6250% (STALY
(XS2056730679) NIEREGULOWANY | GENERIC TECHNOLOGIES AG NIEMCY - KUPON) 422 670,00 54 23086 23 597 0.71%
VOLKSWAGEN
VOLKSWAGEN INTERNATIONAL | AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG 3,5000% (STALY
FINANCE N.V. (XS1206541366) NIEREGULOWANY | GENERIC ::"I‘JEEEQT,\'&NAL HOLANDIA - KUPON) 4226,70 7500 29672 31558 0.94%
IBERDROLA FINANZAS SAU AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG IBERDROLA 4.8710% (STALY
(XS2748213290) NIEREGULOWANY | GENERIC FINANZAS SAU HISZPANIA - KUPON) 422 670,00 168 73992 7r1e 231%
ELECTRICITE DE FRANCE SA AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG ELECTRICITE DE 2,6250% (STALY
(FRO014003S56) NIEREGULOWANY | GENERIC FRANCE SA FRANCJA - KUPON) 845 340,00 47 36 686 39409 1.18%
GIELDA
AKTYWNY RYNEK | PAPIEROW 8,6900% (ZMIENNY
UNIBEP S.A., | (PLUNBEP00106) WARTOSCIOWYCH | UNIBEP S.A. POLSKA 2026-10-19 | &6900% 100,00 | 27800 2780 2876 0,09%
NIEREGULOWANY KUPON)
ALTERNATYWNY
SYSTEM OBROTU
ABN AMRO BANK NV AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG 6,8750% (STALY
casrrioaib0n) ey ST | BQome: ABN AMRO BANK NV |  HOLANDIA ; RPN, 422 670,00 56 25 530 26 313 0,79%
ELECTRICITE DE FRANCE SA AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG ELECTRICITE DE 3,3750% (STALY
(FR0013534336) NIEREGULOWANY | GENERIC FRANCE SA FRANCJA - KUPON) 845 340,00 30 23434 24 496 0.73%
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM
Y 6000 6000 6085 0,18%
NIENOTOWANE
WB ELECTRONICS S.A., 1/2023 | \A'AKTYWNYM | NIE DOTYCZY WB ELECTRONICS POLSKA 2026-11-06 | &:3700% (ZMIENNY | 4 454 o9 6 000 6000 6085 0,18%
(PLO214400023) ooy SA. KUPON)
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -
O terminie wykupu powyzej 1 roku 6013576 | 2489264 | 2524 021 75,58%
Obligacje 6013576 | 2480264 | 2524 021 75.58%
AKTYWNY RYNEK
AN 5000764 | 2325234 2355058 70,52%
TREASURY SKARB PANSTWA
WS0429 (PL0000105391) AKTYWNY RYNEK | g 5\nspoT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2029-04-25 | 27500% (STALY 1000,00 10 000 10 045 10 882 0,33%
NIEREGULOWANY KUPON)
POLAND POLSKIEJ
GIELDA
POWSZECHNY ZAKLAD PAPIEROW POWSZECHNY
UBEZPIECZEN SA., A Y R e | WARTOSCIOWYCH | ZAKLAD POLSKA 2027-07-29 ﬁ’S(F’,((’)O:f; (ZMIENNY | 4100 000,00 48 4800 5032 0,15%
(PLPZU0000037) ALTERNATYWNY | UBEZPIECZEN S.A.
SYSTEM OBROTU
TAURON POLSKA ENERGIA SA. | AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG TAURON POLSKA [ 2.3750% (STALY .
(XS1577960203) NIEREGULOWANY | GENERIC ENERGIA S.A. POLSKA 2027-07-05 | \iypoN) 422670 12085 57 441 50978 1.53%
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GIELDA
BANK POLSKA KASA OPIEKI S.A., | AKTYWNY RYNEK \mg%ggowvw BANK POLSKA KASA POLSKA 202710.20 | 5:8400% ZMIENNY | 0o e 43648 4489 1 34%
A (PLPEKAO00289) NIEREGULOWANY OPIEKI S.A. KUPON) ; 34%
ALTERNATYWNY
SYSTEM OBROTU
TREASURY SKARB PANSTWA .
WZ0528 (PL0000110383) AKTYWNY RYNEK | g 5\ pspoT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2028-05-25 | 41600% (ZMIENNY | 4 554 o9 2000 1989 1995 0,06%
NIEREGULOWANY | BONoST oA KUPON)
GIELDA
) PGE POLSKA
PGE POLSKA GRUPA PAPIEROW i
ENERGETYCZNA SA,, R e | waARTOSCIOWYCH | SRUPA. POLSKA 2029-05-21 iﬁgg’,\ﬁ (ZMIENNY | 4 000,00 | 28200 28 200 29 021 0,87%
PGE003210529 (PLPGER000077) ALTERNATYWNY | ENE
SYSTEM OBROTU | SA
TREASURY SKARB PANSTWA
WZ1129 (PL0O000111928) AKTYWNY RYNEK | g 5\nspoT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2029-11-25 | 41600% (ZMIENNY |4 55550 | 33000 31840 32 447 0.97%
NIEREGULOWANY KUPON)
POLAND POLSKIEJ
TREASURY SKARB PANSTWA .
WZ1131 (PL0000113213) Y R ey, | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2031-11-25 iﬁg‘g’,\ﬁ (ZMIENNY |4 00,00 7000 6848 6 754 0,20%
POLAND POLSKIEJ
UPC HOLDING B.V. AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG 3,8750% (STALY ;
Xo1400660%07, L ks | SEOOMES UPC HOLDING B.V. HOLANDIA | 2029-06-15 | T2 4226,70 6 300 25 324 26 929 0,81%
AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG 2,2500% (STALY 0
GRIFOLS, SA. (x52077646391) | AT RYREK | BLOOMS! GRIFOLS, SA. HISZPANIA | 2027-11-15 | RIOOTE 4226,70 1600 6 201 6759 0,20%
ZIGGO BOND CO B.V. AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG ZIGGO BOND CO 3,3750% (STALY o
(XS2116386132) NIEREGULOWANY | GENERIC B.V. HOLANDIA | 2030-02-28 | (i ;pon) 422670 7700 29781 29580 0.89%
PETROLEOS MEXICANOS AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG PETROLEOS 4,7500% (STALY o
(XS1824424706) NIEREGULOWANY | GENERIC MEXICANOS MEKSYK 2029-02-26 | \;poN) 4226,70 2200 9921 9737 0.29%
ASR NEDERLAND N.V. AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG ASR NEDERLAND 4,6250% (STALY o
(XS1700709683) NIEREGULOWANY | GENERIC NV, HOLANDIA - KUPON) 4226,70 10500 44 285 45187 1,35%
VIRGIN MEDIA FINANCE PLC AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG VIRGIN MEDIA WIELKA 3,7500% (STALY
(XS2189766970) NIEREGULOWANY | GENERIC FINANCE PLC BRYTANIA | 2030-07-15 | \iypon) 422670 7405 29064 29879 0.89%
STANY
AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG 3,8750% (STALY
BELDEN INC. (XS1789515134) A ReGUL Oy | oo BELDEN INC. ZEDNOCZONE | 2028-03-15 | (o) 4226,70 2800 11705 12013 0,36%
MOL HUNGARIAN OIL & GAS PLC | AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG MOL HUNGARIAN 1,5000% (STALY ;
(XS2232045463) NIEREGULOWANY | GENERIC OIL & GAS PLC WEGRY 2027-10-08 | \iypon) 4226,70 2500 9710 10366 0.31%
ZF EUROPE FINANCE BV AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG ZF EUROPE 3,0000% (STALY ;
(XS2010039894) NIEREGULOWANY | GENERIC FINANCE BV HOLANDIA | 2029-10-23 | ,;poN) 422 670,00 76 30062 30353 0.91%
AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG 2,3750% (STALY
FORVIA SE (XS2081474046) L K | SOOME! FORVIA SE FRANCJA | 2027-06-15 | £ 4226,70 227 904 956 0,03%
VOLKSWAGEN
VOLKSWAGEN INTERNATIONAL | AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG 4,6250% (STALY .
FINANCE N.V. (XS1799939027) | NIEREGULOWANY | GENERIC P AN AL HOLANDIA - KUPON) 422670,00 137 65122 60046 1.80%
AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG 4,3750% (STALY .
LA MONDIALE (FR0013455854) | NiEi RVREE | BLOOMS: LA MONDIALE FRANCJA ; KoPON, 422 670,00 30 14 820 12719 0,38%
GRAND CITY PROPERTIES AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG GRAND CITY 1,5000% (STALY .
(XS2271225281) NIEREGULOWANY | GENERIC PROPERTIES SA LUKSEMBURG - KUPON) 422 670,00 29 10409 12185 0.36%
AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG 1,1250% (STALY .
ORLEN S.A. (XS2346125573) L K | BOOMES ORLEN SA. POLSKA 20280527 | 412000 4226,70 700 3145 2865 0,09%
AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG 2,5000% (STALY .
SYNTHOS S.A. (X52348767836) | Rfcve ) DTl | BLOOMS! SYNTHOS SA. POLSKA 2028-06:07 | L5200 422670 | 13900 58 643 55 103 1,65%
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STANY
AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG 2,2500% (STALY .
IQVIA INC (XS2305744059) UL sy | e OMEs IQVIA INC ZEDNOCZONE | 2020-03-15 | (o) 4226,70 4300 17 226 17792 0,53%
TREASURY SKARB PANSTWA N
DS0432 (PL0000113783) AKTYWNY RYNEK | 5\ pspoT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2032-04-25 | 1,7500% (STALY 1000,00| 25000 18 302 21355 0,64%
NIEREGULOWANY KUPON)
POLAND POLSKIEJ
GRIFOLS ESCROW ISSUER, AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG GRIFOLS ESCROW 3,8750% (STALY
S.A.U. (XS2393001891) NIEREGULOWANY | GENERIC ISSUER, S.A.U. HISZPANIA | 2028-10-15 | ,ypon) 4226,70 5000 20610 21116 0.63%
TREASURY SKARB PANSTWA N
DS1033 (PL0000115291) AKTYWNY RYNEK | 5o\ pspoT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2033-10-25 | $,0000% (STALY 1000,00| 90000 91 802 97 264 2,91%
NIEREGULOWANY KUPON)
POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG 3,7500% (STALY
FORVIA SE (XS2209344543) ey SIS | BQome: FORVIA SE FRANCJA | 2028-06-15 | 2/o0Vs 3019,05 1200 3529 3633 0,11%
BANK
BANK GOSPODARSTWA AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG 5,1250% (STALY
KRAJOWEGO (XS2589727168) NIEREGULOWANY | GENERIC S ERSTWA POLSKA 2033-02-22 | upoN) 4226,70 6900 32238 33569 1,00%
TREASURY SKARB PANSTWA
WZ1128 (PL0000115697) AKTYWNY RYNEK | g 5\nspoT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2028-11-25 | 41600% (ZMIENNY |4 55550 | 46 000 44 298 45657 1,37%
NIEREGULOWANY KUPON)
POLAND POLSKIEJ
BANK
BANK GOSPODARSTWA AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG 5,3750% (STALY .
KRAJOWEGO (XS2625207571) NIEREGULOWANY | GENERIC Sg/ffgveéggTWA POLSKA 2033-05-22 | iypoN) 3601,60 15400 61393 57569 1.72%
GRAND CITY PROPERTIES AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG GRAND CITY 0,1250% (STALY
(XS2282101539) NIEREGULOWANY | GENERIC PROPERTIES SA LUKSEMBURG | 2028-01-11 | \(;;poN) 422 670,00 16 5642 6418 0.19%
SKARB PANSTWA REPUBLIKI SKARB PANSTWA
FRANCUSKIEJ, 5/25/2029 AN g"ECh’lg"FQ'IE(‘:ERG REPUBLIKI FRANCJA | 2029-05-25 %Sg‘g’:f; (STALY 423 | 5200000 20079 20 602 0,62%
(FRO013407236) FRANCUSKIEJ
AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG 4,7500% (STALY
ORLEN S.A. (XS2647371843) A ReGUL OlAy | oo ORLEN SA. POLSKA 2030-07-13 | 200 4226,70 9000 39743 41202 1,24%
SAPPI PAPIER HOLDING GMBH | AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG SAPPI PAPIER 3,6250% (STALY
(XS2310951103) NIEREGULOWANY | GENERIC HOLDING GMBH AUSTRIA 2028-03-15 | ypoN) 4226,70 2200 8 964 9355 0,28%
AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG 8,3750% (STALY
MBANK S.A. (XS2680046021) L s | SEOOMES MBANK S.A. POLSKA 2027-00-11 | gL 422 670,00 40 18173 17 988 0,54%
AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG 7,0000% (STALY
WEBUILD SPA (XS2681940207) | AV RYPEK | 8LOOWSE WEBUILD SPA WEOCHY 2028-00-27 | (2R 4226,70 1650 7 599 7707 0,23%
AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG 5,2500% (STALY
REXEL SA (XS2655993033) N ERE UL OwARy | ek REXEL SA FRANCJA | 2030-00-15 | 30000 4226,70 1500 6629 6683 0,20%
. SKARB PANSTWA
SKARB PANSTWA STANOW STANY
ZJEDNOCZONYCH AMERYKI, Y R ey | BEOOMBERG gJTEAE';‘,\?(\)NCZONYCH ZJEDNOCZONE | 2033-05-15 i’S;"(’)O:f; (STALY 360,16 | 49000 18 148 17 052 0,51%
5/15/2033 (US91282CHC82) AMERYKI
AMERYKI
STANY
THE BOEING COMPANY AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG THE BOEING e | 5.1500% (STALY .
(US097023CY98) NIEREGULOWANY | GENERIC COMPANY ZJEDNOCZONE | 2030:05:01 | pon) 3601,60| 11700 45 466 43682 1.831%
AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG . [3.1250% (STALY 0
BAYER AG (XS2077670342) A ReGUL Oy | o BAYER AG NIEMCY 2079-11-12 | 21200 422 670,00 48 18786 20 120 0,60%
DEUTSCHE BANK AG AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG DEUTSCHE BANK [4.0000% (STALY 0
(DE00oDL 1ONNS) A ReGUL Ay | s o NIEMCY 2032-06-24 | K20 422 670,00 110 46 124 47 984 1,44%
STANY
AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG e | 3.3750% (STALY .
BELDEN INC. (XS2367228058) A ReGUL Oy | s BELDEN INC. ZIEDNOCZONE | 2031-07-15 | (o) 422670 8100 32 541 34 045 1,02%
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ﬁg%gﬁ’ggg%ﬁgﬁ%"z’; 4410) AKTYWIY RYNEK | BLOOMBERG %%%ngeégcs)TWA POLSKA 2039-03-13 iﬁrfoolf‘/‘; (STALY 422670 | 14000 61142 61861 1,85%
OSZCZEDNOSC) BANK POLsKI | AKTYHNNY RYNEK | BLOOMBERG | oG7czeonosal |  poLska | aozsosar |SS00%STAY | yopgro|  goso|  ramss|  wexr|  oasw
S.A, 2 (XS2788380306) BANK POLSKI S.A.

FORVIA SE (XS2774392638) R r Ay | BLOOVBERG FORVIA SE FRANCJA | 2031-06-15 iﬁg‘é%’ (STALY 422670 9,500 41207 41662 1,25%
Uscosrannazr o - | NIEREGULOWANY | GENERIE | HOLDING PLG sRvrama | 2010214 | ROISCTAY 1 se0te0 | 2300 9211 8625  026%
WEBUILD SPA (XS2830045452) | A unlY RYNEK | BLOOMBERG WEBUILD SPA WEOCHY | 2029-06-20 23250% (STALY 422670 4500 19 328 20 701 0,62%
TUI AG (XS2776523669) R oy | BEOOMBERG TUI AG NIEMCY 2029-03-15 iﬁ;soolff; (STALY 4226,70 6 500 28512 28 977 0,87%
UNICREDIT SPA (IT0005598989) | Rfevn Y RYNEX | BLOOVBERG UNICREDIT SPA WEOCHY | 2034-06-11 iﬁ%’:ﬁ (STALY 4226,70| 15500 66 565 68 867 2,06%
W2Z0330 (PL0000117198) AR N égﬁ%%%ﬁ Eg%ggifgssgc\;ma POLSKA 2030-03-25 iﬁ%’:ﬁ (ZMIENNY | 4 500,00 | 98000 95 360 96 866 2,90%
MBANK S A. (XS2907137736) R oy | BEOOMBERG MBANK S A. POLSKA | 2030-09-27 | eSS0 STAYY [ 422670,00 30 12795 13155 0,39%
e o U s Sl YT - i R I T T I
(SFOR%EEE(%L“‘;RALE PARIS T RYNEK | BLOOMBERG SOCIETEGENERALE | FRANCJA | 2033-06-02 iﬁéﬁ% (STALY | 422 670,00 152 70 395 72716 2,18%
S oE T | ATy S [0S | O | WS | s G420 | czono] o] own| ww] 1w
ACCOR SA (FR001400L5X1) R r A, | BLOOWBERG ACCOR SA FRANCJA ; ;'Sg‘g):f; (STALY 1 422 670,00 30 14133 14 593 0,44%
BAYER AG (XS2900282133) KTV BYPK, | BLOOMBERG BAYER AG NIEMCY 2054-09-13 ﬁﬁg‘(’)":ﬁ (STALY 1 422 670,00 28 12 226 12 263 0,37%
oA Ut | AT (8ol o | oo | 3™ [wwsonn] 6] ww| ww| ow
e e [ACu ey Bt TS| oomon | s | L™ | raon] wwo] wws] o] o
KBC GROUP NV (BE0002961424) QII(IETI:EVETJT_S\\/(V’\:\!IE\K( g'-E%g"FQ'IE(‘:ERG KBC GROUP NV BELGIA ; iﬁg‘g):f; (STALY 845 340,00 25 23 445 23 820 0,71%
PR | ST S (oo et | omon | [ an ™ [wsson] o] | _mow| o
ORLEN S.A. (XS2975119988) kTt | BLOOWBERG ORLEN SA. POLSKA 2035-01-30 &'Sg‘g’:f; (STALY 3601,60 7000 27 685 27 227 0,81%
&R’ngz“‘ﬁgggxg‘)s’* AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG AROUNDTOWN SA | LUKSEMBURG | 2027-04-15 &’S;*’(’)O:f; (STALY 1 422 670,00 29 11510 11 926 0,36%
ORANGE SA (FR001400GDJ1) Y Ry | BEOOMBERG ORANGE SA FRANCJA ; i’S;‘;’)O:f; (STALY 422 670,00 45 20 367 20 903 0,63%
SrTEAT M S e[S | ey | [LOS Jusan] w] wem| am|
arspi%isﬁN4§;c¥>I2%§4ROLESTWA Y R ey | BEOOMBERG RROLESTWA HISZPANIA | 2034-04-30 iﬁg((’)o:f; (STALY 422670 6000 25627 26125 0,78%
(ES0000012M85) HISZPANII

(FRoD1400FOBT) — NIEREGULOWANY | GENERIG | Sao T ACRICOLE | Francua |k BT | 2267000 20 8 964 o077| o021




AKTYWNY RYNEK
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BLOOMBERG

5,3750% (STALY

ILIAD SA (FR001400PRQ7) UL sy | e OMEs ILIAD SA FRANCJA | 2031:05-02 | p5ho 422 670,00 40 17 937 18 750 0,56%
AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG 5,1250% (STALY
ENGIE SA (FR001400Q0L3) ey SIS, | BOOME: ENGIE SA FRANCJA ; RPN, 422 670,00 50 21 802 22 891 0,68%
SAPPI PAPIER HOLDING GMBH | AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG SAPPI PAPIER 4,5000% (STALY
(XS3017017990) NIEREGULOWANY | GENERIC HOLDING GMBH AUSTRIA 20320315 | cupoN) 4226,70 8400 35303 35042 1,05%
ENBW ENERGIE BADEN- ENBW ENERGIE
WURTTEMBERG AG AN g'-E?fé"R"IBCERG BADEN- NIEMCY 2081-08-31 ﬁﬂgﬁ% (STALY 422 670,00 50 17 991 18 964 0,57%
(XS2381277008) WURTTEMBERG AG
ZIGGO BOND CO B.V. AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG ZIGGO BOND CO 6,1250% (STALY
(XS2914769299) NIEREGULOWANY | GENERIC B.V. HOLANDIA | 2032-11-15 | \(i;pon) 4226,70 400 1591 1608 0.05%
AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG 4,1250% (STALY
CEZ A.S. (XS3040382098) A ReGUL Oy | oo CEZAS. CZECHY 2033-04-30 | 2000 4226,70| 10000 44033 43733 1,31%
HEIMSTADEN BOSTAD AB AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG HEIMSTADEN 2,6250% (STALY
(XS2294155739) NIEREGULOWANY | GENERIC BOSTAD AB SZWECJA - KUPON) 422670 5800 23675 24318 0.73%
BANK POLSKA KASA OPIEKI SA. | AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG BANK POLSKA KASA 3,7500% (STALY ;
(XS3087255611) NIEREGULOWANY | GENERIC OPIEKI S.A. POLSKA 2031-06-04 1 cupoN) 4226,70 1000 4224 4339 0.13%
TREASURY SKARB PAKSTWA N
WZ0930 (PL0000118170) AKTYWNY RYNEK | g 5\nspoT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2030-09-25 | 4/8000% ZMIENNY 14 509 09 | 95000 92 138 93 236 2,79%
NIEREGULOWANY KUPON)
POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG 4,7784% (STALY
MBANK S.A. (XS3090129332) A ReGUL Oy | oo MBANK S.A. POLSKA 2035-00-25 | L 422 670,00 70 30 553 31140 0,93%
UNIBAIL-RODAMCO-WESTFIELD | AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG UNIBAIL-RODAMCO- 4,8750% (STALY
SE (FR001400Y8Z5) NIEREGULOWANY | GENERIC WESTFIELD SE FRANCJA - KUPON) 422 670,00 86 37357 3774 1.13%
POWSZECHNA KASA POWSZECHNA KASA
0SZCZEDNOSCI BANK POLski | AT RYREK | BLOOMBERG 0SZCZEDNOSCI POLSKA 2031-06-30 i'gﬁf(’)o:f; (STALY 4226,70 2600 11101 11215 0,34%
S.A. (XS3105979457) BANK POLSKI S.A.
AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG 3,6250% (STALY
ORLEN S.A. (XS3104553931) A ReGUL Oy | oo ORLEN SA. POLSKA 20320702 | R OZ 4226,70 5000 21150 21502 0,64%
COMMERZBANK AG AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG 7,8750% (STALY
DL000CATNES)] L s | SEOOMES COMMERZBANK AG NIEMCY ; KoPon, 845 340,00 35 34 300 35 044 1,05%
AIR FRANCE-KLM AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG 5,7500% (STALY
(ER0014002K 2} L iy | SEOOMES AIR FRANCE-KLM FRANCJA ; RoPon, 422 670,00 74 32 346 32 269 0,97%
AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG 4,0000% (STALY
INPOST SA (XS3176794595) L s | SEOOMES INPOST SA LUKSEMBURG | 2031-04-01 | 0RO 4226,70 8 400 35 877 35 975 1,08%
STANY
THE BOEING COMPANY AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG THE BOEING 6,8580% (STALY
(US097023DT94) NIEREGULOWANY | GENERIC COMPANY ZJE,EI\'/\IISR(’:YZKOINE 2054-05-01 | iypoN) 3601,60 3000 12247 12270 0.37%
Ny O WANE NA AKTYWNYM 13812 164 030 168 963 5,06%
KRAKOWSKI BANK NIENOTOWANE
SPOLDZIELCZY, KBS SN1 NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY o) oK POLSKA 2029-11-20 &’3;((’)0:6 (ZMIENNY | 500 000,00 9 4500 4544 0,14%
(PLO158200017) RYNKU
NIENOTOWANE
MOSTY MAGAZYNY ENERGII SP. MOSTY MAGAZYNY 7,9600% (ZMIENNY
20, A (PLOSS200016) NAAKTYWNYM | NIE DOTYCZY el o Y POLSKA 20281105 | (2 10 000,00 218 2180 2211 0,07%
NIENOTOWANE
BENEFIT SYSTEMS S.A., C NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY BENEFIT SYSTEMS POLSKA | 2030-03-11 | &:5300% (ZMIENNY 14 506 9 6300 6300 6548 0,20%
(PLBNFTS00141) oo SA. KUPON)
NIENOTOWANE 6,5000% (ZMIENNY
P4 SP.Z 0.0., C (PLO266100042) | NAAKTYWNYM | NIE DOTYCZY P4 SP.Z 0.0. POLSKA 2030-02-27 | R52X 1000,00 6750 6750 6970 0,21%
RYNKU
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NIENOTOWANE )
f‘;ﬂgﬁ ggg‘(;g‘;r’;‘" P NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY ALIOR BANK S.A. POLSKA 2028-04-14 ﬁ’lﬁg‘g’,\ﬁ (ZMIENNY | 500 000,00 40 20 000 20 758 0,62%
RYNKU
POWSZECHNA KASA NIENOTOWANE POWSZECHNA KASA 6.1600% ZMIENNY
OSZCZEDNOSCI BANK POLSKI | NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY 0SZCZEDNOSCI POLSKA 2028-03-06 | giioons 500 000,00 1 500 519 0,01%
S.A., OP0328 (PLPKO0000107) RYNKU BANK POLSKI S.A.
BANK POLSKA KASA OPIEKI SA, | [ E%T\?v\(/vr\?\’(\ln\lﬂs NIE DOTYCZY BANK POLSKA KASA POLSKA 2033-10-14 | $:2200% (ZMIENNY | 544 05 99 64 32 000 32836 0,98%
C (PLPEKAO00305) ooy OPIEKI S.A. KUPON) : 98%
NIENOTOWANE o
?;_’;TG“&LOLO?;Q)'UM SA.R NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY SANKMILLENNIUM POLSKA 2027-12-07 ﬁﬁ;‘g’,\f; (ZMIENNY | 500 000,00 122 61000 62614 1.87%
RYNKU A
POWSZECHNA KASA NIENOTOWANE POWSZECHNA KASA 6.2400% ZMIENNY
OSZCZEDNOSCI BANK POLSKI | NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY 0SZCZEDNOSCI POLSKA 2027-0828 | GRS 100 000,00 308 30 800 31963 0,96%
S.A., OP0827 (PLPKO0000099) RYNKU BANK POLSKI S A.
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -
Suma, w tym: 6056231 | 2711430 | 2756494 82,54%
3.1‘:33’,',‘,',',‘5.1'3,',‘.13°‘°“"e na 6036419 | 2541400 | 2581446 77,30%
j‘l'(‘t';“:'"r‘")',‘r""‘:;‘ﬁf(z'e"°t°wa"e na 19 812 170 030 175 048 5,24%

Przez Kwotowanie Bloomberg Generic nalezy rozumie¢ publikowany przez serwis Bloomberg i wyznaczony na podstawie kwotowan pozyskiwanych z pozagietdowego rynku transakcji bezpo$rednich kurs, odwzorowujgcy rynkowy poziom ceny
danego sktadnika lokat.

Zgodnie z przyjetg przez Towarzystwo Politykg rachunkowos$ci opisang w Nocie 1, sktadniki lokat ktorych warto$¢ godziwa zostata oszacowana za pomocg Kwotowania Bloomberg Generic sg klasyfikowane przez Towarzystwo do Poziomu 1
hierarchii warto$ci godziwej jako notowane na rynku aktywnym w rozumieniu Rozporzgdzenia.

Instrumenty dtuzne dla ktérych nie wskazano terminu wykupu sg instrumentami wieczystymi.

Wystandaryzowane instrumenty pochodne - - - -
Niewystandaryzowane instrumenty 15 R 21 231 0.64%
pochodne o
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 15 - 21 231 0.64%
150,000,000.00 EUR
Forward EUR/PLN, 2026.01.15 (1) (Krétka) | Ncnvoyins moniy | NIEDOTYCZY | SANTARDER BANK POLSKA | po kursie walutowym 1 ; 8 964 0,27%
A 42887000000 PLN
14,813,242.83 EUR
Forward EUR/PLN, 2026.01.15 () (Krotka) | oo meniey | NIEDOTYCZY | SANTATDER BANK POLSKA | po kursie walutowym 1 ; 424 0,01%
A 42575000000 PLN
5,841,983 35 EUR
Forward EUR/PLN, 2026.01.15 () (Krétka) | Nicrvoyn Ryniey | NIEDOTYCZY | SANTAIDER BANK POLSKA | po kursie walutowym 1 ; 168 0,01%
A 42577000000 PLN

©
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6,613,695.71 EUR

Forward EUR/PLN, 2026.01.15 (-) (Krétka) EIET'\\I((\::\II\?\\(II\\IAAEENNIQJ NIE DOTYCZY ESEAK\E%EE BANK POLSKA | po kursie walutowym 1 353 0,01%
T 4.2823000000 PLN
4,106,211.12 EUR
Forward EUR/PLN, 2026.01.15 (-) (Dtuga) EIETNYWI\?QII\\I/IASENNKQJ NIE DOTYCZY ggﬁgﬁﬂ%EAR BANK POLSKA po kursie walutowym 1 -189 -0,01%
T 4.2750000000 PLN
3,422,115.95 EUR
. NIENOTOWANE NA SANTANDER BANK ! -
Forward EUR/PLN, 2026.02.19 (-) (Krétka) NIE DOTYCZY POLSKA po kursie walutowym 1 32 -
AKTYWNYM RYNKU POLSKA S.A. 4.2462000000 PLN
6,659,320.97 EUR
Forward EUR/PLN, 2026.05.14 (-) (Dluga) EIET'\\I((\::\II\?\\(II\\IAAEENNIQJ NIE DOTYCZY ESEAK\E%EE BANK POLSKA | po kursie walutowym 1 154 .
T 4.2775000000 PLN
71,902,277.00 EUR
Forward EUR/PLN, 2026.05.14 (1) (Krotka) | Mooy meniy | NIEDOTYCZY | SANTARDER BANK POLSKA | po kursie walutowym 1 1639 0.05%
T 4.2772000000 PLN
119,837,129.00 EUR
Forward EUR/PLN, 2026.02.19 (-) (Krétka) E:(ET,\\I(WI\?\\(II\\IAASENNIQJ NIE DOTYCZY ggﬁgﬁx%ﬁs BANK POLSKA po kursie walutowym 1 2483 0,08%
o 4.2576000000 PLN
5,145,353.91 EUR
. NIENOTOWANE NA SANTANDER BANK ! e
Forward EUR/PLN, 2026.02.19 (-) (Krétka) NIE DOTYCZY POLSKA po kursie walutowym 1 76 -
AKTYWNYM RYNKU POLSKA S.A. 4.2516000000 PLN
4,983,028.02 EUR
Forward EUR/PLN, 2026.05.14 (-) (Krotka) z:(ET,\lYe\-II—I\?yl\\I/IAEYENNKACJ NIE DOTYCZY EQEEQX%EAR BANK POLSKA po kursie walutowym 1 107 -
T 4.2759000000 PLN
65,000,000.00 EUR
Forward EUR/PLN, 2026.03.12 (-) (Krétka) E:(ET,\\I(WI\?\\(II\\IAAQENNIQJ NIE DOTYCZY ggﬁ;ﬁx%ﬂ? BANK POLSKA po kursie walutowym 1 1361 0,04%
o 4.2624000000 PLN
107,991,843.37 EUR
Forward EUR/PLN, 2026.01.13 (-) (Krétka) EILET,\\I(WI\?\\(II\\IAAEYENNIQJ NIE DOTYCZY ggﬁgﬁk%ﬁ? BANK POLSKA po kursie walutowym 1 2190 0,07%
o 4.2487300000 PLN
10,000,000.00 EUR
Forward EUR/PLN, 2026.01.22 (-) (Krotka) ELET“#WSXAAEENN@ NIE DOTYCZY ﬁgﬁgﬁk%ﬁf{ BANK POLSKA | po kursie walutowym 1 13 ;
T 4.2317400000 PLN
77,200,286.28 USD
Forward USD/PLN, 2026.01.22 (-) (Krétka) E:ET,\IYW-I\?QII\\IAAQYENNKACJ NIE DOTYCZY ggﬁ;ﬁx%‘i‘? BANK POLSKA po kursie walutowym 1 3764 0,11%
T 3.6507500000 PLN
Suma, w tym: 15 21231 0,64%
Skladniki lokat notowane na aktywnym } B B
rynku
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym 13 21 574 0.65%
rynku o
Zobowigzania -343 -0,01%
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rynku

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 642 992,000 275 661 266 947 7,99%
ISHARES EUR CORP

ISHARES EUR CORP BOND EX-FINANCIALS AKTYWNY RYNEK BOND EX-FINANCIALS o

UCITS ETF EUR DIS, UCITS (IE00B4L5ZG21) REGULOWANY XETRA UCITS ETF EUR DIS, IRLANDIA 220 783,000 102291 102748 3,08%
UCITS

LONDON STOCK | ISHARES USD
ILJSS|-|E/)-\EIIESS Sgﬁ.gﬁsgggggngD UCITS ETF QEETJVIYBI\\/(VEI\\I(\’;IEK EXCHANGE CORPORATE BOND UCITS IRLANDIA 116 734,000 49 216 43 489 1,30%
’ (DOMESTIC) ETF USD DIS, UCITS

ISHARES EURO HIGH YIELD CORPORATE AKTYWNY RYNEK | LONDON STOCK | \SHARES EURO HIGH

BOND UCITS ETF EUR DIS, UCITS REGULOWANY EXCHANGE UCITS ETF EUR DIS IRLANDIA 305 475,000 124 154 120 710 3,61%

(IEO0B66F4759) (DOMESTIC) UcITS ’

NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 1547 246,569 249 299 272 789 8,17%
FIDELITY EUROPEAN

FIDELITY EUROPEAN HIGH YIELD FUND Y EUR | NIENOTOWANE NA o

ACC, UCITS (LU0346390270) AKTYWNYM RYNKU NIE DOTYCZY :::GCH l\jgl_l__g FUND Y EUR LUKSEMBURG 565 279,360 63 789 67 234 2,01%
MFS MERIDIAN

MFS MERIDIAN EMERGING MARKETS DEBT NIENOTOWANE NA EMERGING MARKETS o

FUND A1 USD ACC, UCITS (LU0125948108) AKTYWNYM RYNKU NIE DOTYCZY DEBT FUND A1 USD ACC, LUKSEMBURG 60 706,290 9576 10243 0.31%
UCITS
NORDEA 1 EUROPEAN

NORDEA 1 EUROPEAN HIGH YIELD BOND NIENOTOWANE NA o

FUND BI EUR ACC, UCITS (LU0141799097) AKTYWNYM RYNKU NIE DOTYCZY HIGH YIELD BOND FUND LUKSEMBURG 321 005,228 55741 62 296 1,87%
BI EUR ACC, UCITS
CANDRIAM BONDS EURO

CANDRIAM BONDS EURO HIGH YIELD | EUR NIENOTOWANE NA o

ACC, UCITS (LU0144746509) AKTYWNYM RYNKU NIE DOTYCZY UEGI_II-JSYIELD I EUR ACC, LUKSEMBURG 9 114,751 55776 61565 1,84%
BLACKROCK GLOBAL

BLACKROCK GLOBAL HIGH YIELD BOND FUND | NIENOTOWANE NA

A2 USD ACC, UCITS (LU0171284937) AKTYWNYM RYNKU NIE DOTYCZY HIGH YIELD BOND FUND LUKSEMBURG 591 140,940 64 417 71451 2,14%
A2 USD ACC, UCITS

Suma, w tym: 2190 238,569 524 960 539 736 16,16%

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 642 992,000 275 661 266 947 7,99%

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym 1 547 246,569 249 299 272 789 8.17%

Tabele uzupetniajace, ktére nie majg zastosowania nie sa prezentowane.
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3) Tabele dodatkowe

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa 154 773 152 999 4,57%
Diuzne
papiery 36 300 154 773 152 999 4,57%
wartosciowe
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP - - -
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki
samorzgdu terytorialnego ) ) )
Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa
nalezgce do OECD (z wytgczeniem Rzeczypospolitej - - -
Polskiej)
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez
miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem
jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno z B B B
panstw nalezgcych do OECD
GRUPA KAPITALOWA AROUNDTOWN S.A. 30 529
FREDENSBORG 1994 A.S. 56 074 1,68%
GRUPA KAPITALOWA GRIFOLS S.A. 27 875 0,83%
GRUPA KAPITALOWA ILIAD S.A. 25720 0,77%
GRUPA KAPITALOWA COMMERZBANK AG 97 327 2,91%
GRUPA KAPITALOWA POWSZECHNY ZAKtLAD UBEZPIECZEN S.A. 107 864 3,22%
WZz0528 (PL0000110383)
WZ1129 (PL0000111928) 11799 0,35%
VOLKSWAGEN INTERNATIONAL FINANCE N.V. (XS1799939027) 5259 0,16%
DS1033 (PL0000115291) 16 211 0,49%
BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO (XS2589727168) 5352 0,16%
BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO (XS2778274410) 11 047 0,33%
WZ0330 (PL0O000117198) 49 421 1,48%
ORLEN S.A. (XS2975119988) 8 946 0,27%
P4 SP.Z 0.0., C (PLO266100042) 6970 0,21%
BENEFIT SYSTEMS S.A,, C (PLBNFTS00141) 6 548 0,20%
WZ0930 (PL0000118170) 49 072 1,47%
Forward EUR/PLN, 2026.01.15 (-) 8 964 0,27%
Forward EUR/PLN, 2026.01.15 (-) 424 0,01%
Forward EUR/PLN, 2026.01.15 (-) 168 0,01%
Forward EUR/PLN, 2026.01.15 (-) 353 0,01%
Forward USD/PLN, 2026.01.22 (-) 3764 0,11%
Forward EUR/PLN, 2026.01.15 (-) -189 -0,01%
Forward EUR/PLN, 2026.02.19 (-) 32 0,00%
Forward EUR/PLN, 2026.05.14 (-) -154 0,00%
Forward EUR/PLN, 2026.05.14 (-) 1639 0,05%
Forward EUR/PLN, 2026.02.19 (-) 2483 0,07%
Forward EUR/PLN, 2026.02.19 (-) 76 0,00%
Forward EUR/PLN, 2026.05.14 (-) 107 0,00%
Forward EUR/PLN, 2026.03.12 (-) 1361 0,04%
Forward EUR/PLN, 2026.01.13 (-) 2190 0,07%
Forward EUR/PLN, 2026.01.22 (-) 13 0,00%

Tabela prezentuje sktadniki lokat Subfunduszu, ktére byly przedmiotem transakcji z Depozytariuszem lub z podmiotem
dominujgcym w stosunku do Towarzystwa lub Depozytariusza Subfunduszu. Prezentacji podlega tylko ta cze$¢ sktadnika lokat,
dla ktérej drugg strong transakcji byt Depozytariusz Subfunduszu lub podmiot dominujgcy w stosunku do Towarzystwa lub
Depozytariusza Subfunduszu.

Tabele dodatkowe, ktdre nie majg zastosowania nie sg prezentowane.
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2. BILANS
na dzien 31 grudnia 2025 roku

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

uczestnictwa podanej w PLN)

I. Aktywa 3 339 457 3 045 594
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 9029 25 463
2. Naleznosci 128 3
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back 12 496 43 500
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2848 393 2515432
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 469 411 461 196
6. Pozostate aktywa - -
1. Zobowigzania 31 895 33 948
lll. Aktywa netto (I - Il) 3 307 562 3011 646
IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 2 501 487 2400 578
1. Kapitat wptacony 15171 992 14 106 110
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -12 670 505 -11 705 532
V. Dochody zatrzymane 766 083 587 324
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 587 254 537 471
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 178 829 49 853
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 39 992 23744
VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 3307 562 3 011 646

Liczba jednostek uczestnictwa

1902 393,4974

1847 183,1592

Kategoria B 1902 393,4974 1847 183,1592
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 1738,63 1630,40
Kategoria B 1738,63 1 630,40

Bilans nalezy analizowa¢ tacznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng cze$é sprawozdania

jednostkowego.

Zaprezentowano dane dla kategorii jednostek uczestnictwa, ktorych sprzedaz na date bilansowg zostata uruchomiona.
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3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku

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

I. Przychody z lokat 135 238 110 978
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 10 382 4733
Przychody odsetkowe 124 195 100 100
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - 5707
Pozostate 661 438

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 85 455 43 800
Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym: 49 935 38 082

- stata cze$¢ wynagrodzenia 49 935 38 082

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 291 255
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu 806 623
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 2 1
Ustugi w zakresie rachunkowosci - -
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -
Ustugi prawne 3 -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe 2485 2363
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych 28 875 -
Pozostate 3058 2476

1ll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - -

IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (lI-1ll) 85 455 43 800

V. Przychody z lokat netto (I-1V) 49 783 67 178

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 145 224 99 441
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 128 976 52 005
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 16 248 47 436

- z tytutu réznic kursowych -35 554 -5 352

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 195 007 166 619

VIIl. Podatek dochodowy - -

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 108,23 110,28

Kategoria B 108,23 110,28

- z tytutu wynagrodzenia Agenta Transferowego 2869 2326

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng
czes$¢ sprawozdania jednostkowego.

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa zostat obliczony jako zmiana zaprezentowanych w Bilansie w dwoch
kolejnych okresach sprawozdawczych wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

Zaprezentowano dane dla kategorii jednostek uczestnictwa, ktorych sprzedaz na date bilansowg zostata uruchomiona.
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4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku

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

uczestnictwa podanej w PLN)

I. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

3011646 1915 894
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 195 007 166 619
a) przychody z lokat netto 49 783 67 178
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 128 976 52 005
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 16 248 47 436
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operac;ji 195 007 166 619
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 100 909 929 133
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigekszenie kapitatu z tytutu zbytych 1065 882 1424 978
jednostek uczestnictwa)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu 964 973 495 845
odkupionych jednostek uczestnictwa)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 295 916 1095752
7. Warto$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 3 307 562 3011646
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (*) 3121723 2383 105

1l. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

-

. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

666 791,2462

956 010,8377

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

611 580,9081

369 183,2147

Saldo zmian

55 210,3381

586 827,6230

N

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

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

20 111 158,9555

19 444 367,7093

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

18 208 765,4581

17 597 184,5500

Saldo zmian

1902 393,4974

1847 183,1592

w

. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa (**)

1902 393,4974

1847 183,1592

lll. Zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa

-

. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec

Funduszu/Subfunduszu

. 1630,40 1520,12
poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec 1738.63 1630.40
biezgcego okresu sprawozdawczego ' '
3. Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke 6.64% 7.25%
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym ’ ’
4. Minimalna warto$¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w 161968 2025-01-13 1513.21 2024-01-05
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ’ ’
5. Maksymalna wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 1738.32 2025-12-30 1637.07 2024-12-11
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ’ ’
6. Wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) (***) 1738,32 2025-12-30 1630,48 2024-12-30
IV. Procentowy udziat kosztéw Funduszu/Subfunduszu w sredniej 2.74% 1.84%
wartosci aktywéw netto, w tym (****): ’ !
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1,60% 1,60%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,01% 0,01%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 0,03% 0,03%

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

(*) Srednia warto$é aktywéw netto w okresie sprawozdawczym zostata wyliczona w oparciu o wartoéci aktywéw netto na kazdy

dzien, w ktérym zostata przeprowadzona wycena oficjalna w badanym okresie.

(**) Liczba jednostek uczestnictwa zapisana na rejestrze Uczestnikéw Subfunduszu na dzien bilansowy.

(***) Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym jest podawana zgodnie

z ostatnig wyceng oficjalna.

(****) Procentowy udziat kosztow Subfunduszu w $redniej wartosci aktywdw netto jest wartoscig teoretyczna, ktéra wskazuje, jaki
bytby procentowy udziat kosztéw Subfunduszu w $redniej wartosci aktywoéw netto, przy ponoszeniu kosztéw przez Subfundusz
przez caly rok oraz przy wystepowaniu przez caty rok sredniej wartosci aktywow netto takiej samej, jak wskazana powyzej.

Wszystkie dane prezentowane sg w tysigcach ztotych za wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywow netto na

jednostke uczestnictwa oraz wartosci wyrazonych w %.

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ facznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig

integralng cze$¢ sprawozdania jednostkowego.

W zestawieniu zmian zaprezentowano ostatnig date wystgpienia wartosci jednostki uczestnictwa.

Zaprezentowano dane dla kategorii jednostek uczestnictwa, ktérych sprzedaz na date bilansowg zostata uruchomiona.
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5. NOTY OBJASNIAJACE
Nota - 1. Polityka rachunkowosci
Nota - 2. Naleznosci Subfunduszu
Nota - 3. Zobowigzania Subfunduszu
Nota - 4. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Nota - 5. Ryzyka
Nota - 6. Instrumenty pochodne
Nota - 7. Transakcje repo/sell-buy back oraz reverse repo/buy-sell back, pozyczek papieréw wartosciowych
Nota - 8. Kredyty i pozyczki
Nota - 9. Waluty i r6znice kursowe
Nota - 10. Dochody i ich dystrybucja
Nota - 11. Koszty Subfunduszu

Nota - 12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
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Nota 1. Polityka rachunkowosci

I. Opis przyjetych zasad rachunkowosci
1. Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu jednostkowym

Roczne sprawozdanie jednostkowe za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku wraz z okresem
porownawczym od 1 stycznia 2024 roku do 31 grudnia 2024 roku, zostato sporzgdzone zgodnie z ustawg z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci oraz przepisami rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007
roku w sprawie szczegodlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (dalej ,Rozporzadzenie”).

Sprawozdanie zostato sporzgdzone w jezyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjgtkiem liczby
jednostek uczestnictwa, wartosci aktywow netto na kategorig jednostek uczestnictwa oraz wyniku z operacji na
kategorie jednostek uczestnictwa, podane zostaty w tysigcach ziotych. Warto$¢ aktywow netto na kategorie
jednostek uczestnictwa i wyniku z operacji na kategorie jednostek uczestnictwa podana zostata w ztotych
(z doktadnoscig do 0,01 zt). Liczba jednostek uczestnictwa zostata podana z doktadnoscig do 0,0001 sztuki.

2. Zmiany zasad ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu jednostkowym

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu
jednostkowym.

3. Zasady ujmowania w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu
a) Operacje dotyczagce Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu:
- na podstawie dowodoéw ksiegowych w okresie, ktérego dotyczg oraz

- w walucie, w ktérej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug Sredniego kursu wyliczonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu.

b) Srodki pieniezne ewidencjonuje sie w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug $redniego kursu ustalonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski na Dzien Wyceny, a takze w walucie, w ktérej sg wyrazone.
Depozytariusz prowadzi na rzecz Funduszy rachunki bankowe: inwestycyjny, nabyé i odkupien. Rachunek
inwestycyjny stuzy do ewidencji operacji z biezgcej dziatalnosci Subfunduszu. Rachunek naby¢ stuzy do
gromadzenia $rodkéw pienieznych z tytutu wptat pod zlecenia nabycia Jednostek Uczestnictwa. Rachunek
odkupien stuzy do ewidencji srodkéw pienieznych wysytanych do uczestnikow Subfunduszu z tytutu odkupienia
Jednostek Uczestnictwa.

c) Nabywanie i zbywanie skfadnikéw lokat przez Subfundusz:

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia, obejmujacej prowizje maklerskie
(z wyjatkiem Subfunduszu, ktérego zapisy statutowe moéwig, ze prowizje maklerskie nie sg kosztem Subfunduszu
i sg pokrywane przez Towarzystwo). Sktadniki lokat Subfunduszu nabyte nieodptatnie ujmuje sie wedtug wartosci
réwnej zero. Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang cene nabycia
wynikajgca z ceny nabycia tych sktadnikéw lokat, w zamian za ktére zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne
dopftaty lub otrzymane przychody pieniezne. Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz oraz zawarcie
transakcji wymiany walut ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy. Sktadniki
lokat oraz transakcja wymiany walut, dla ktérych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia ich zawarcia,
uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan. W przypadku gdy jednego
dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego skfadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje sie nabycie
danego skfadnika.

d) Nalezna dywidenda

Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym
na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajgcy wartosci tego
prawa do dywidendy. Nalezng dywidende od akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw. W przypadku kwitéw depozytowych i innych
instrumentéw finansowych o charakterze podobnym do akcji nalezng dywidende ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu otrzymania wiarygodnej informacji o wartosci wyptacanej dywidendy. Warunkiem uznania
dywidendy za nalezng jest fakt jej zatwierdzenia przez uprawniony organ emitenta oraz ustalenia jej kwoty.

Podatek od naleznej dywidendy z tytutu posiadanych papierow wartosciowych wchodzacych w sktad portfela
inwestycyjnego Subfunduszu ujmowany jest jako koszt w dniu ujecia dywidendy w ksiegach rachunkowych.
W sytuacji wystgpienia réznicy pomiedzy stawka podatku stosowang u zrédia, a stawkg podatku obowigzujgcg na
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podstawie podpisanych przez Rzeczpospolitg Polskg uméw o unikaniu podwdjnego opodatkowania, Subfundusz
ewidencjonuje naleznosci z tytutu tej roznicy. Fundusz wystepuje do izb skarbowych poszczegdinych krajow
z wnioskiem o zwrot nadptaconego podatku. Jezeli na moment ujecia dywidendy w ksiegach rachunkowych istnieje
niepewnos¢ co do mozliwosci otrzymania przez Subfundusz zwrotu réznicy pomiedzy stawkg podatku stosowang
u zrodta, a stawka podatku obowigzujgcg na podstawie podpisanych przez Rzeczpospolitg Polskg umow o unikaniu
podwojnego opodatkowania (dalej: ,Zwrot”), wéwczas podatek od naleznej dywidendy z tytutu posiadanych
papierow wartosciowych wchodzacych w skiad portfela inwestycyjnego Subfunduszu ujmowany jest jako koszt
w dniu ujecia dywidendy w ksiegach rachunkowych, w wysoko$ci podatku pobranego u zrédfa, a na naleznos¢
z tytutu potencjalnego Zwrotu tworzy sie odpis aktualizujgcy w petnej wysokosci. Zmniejszenie odpisu
aktualizujacego z tego tytutu nastepuje w dniu wptywu srodkdw ze Zwrotu na rachunek Subfunduszu.

e) Przystugujgce prawo poboru

Przystugujace prawo poboru akcji notowanych na Rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu,
w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego
prawa poboru. Przystugujgce prawo poboru akcji nienotowanych na Rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte,
wedtug wartosci réwnej zero, w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

f) Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw warto$ciowych
denominowanych w walucie obcej nie stanowig lokat Subfunduszu, a ich ujecie w ksiegach nastepuje w dacie
rozliczenia transakcji nabycia waluty. W przypadku sprzedazy waluty ujecie w ksiegach nastepuje w dacie
rozliczenia sprzedazy.

g) Zobowigzania i naleznosci Subfunduszu wynikajgce z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty
w zwigzku z rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy papieréw wartosciowych ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu zawarcia transakcji (kontrakt forward walutowy). Gdy warto$¢ godziwa kontraktu jest:

= dodatnia, kontrakt ujmowany jest w aktywach bilansu;
= ujemna, kontrakt ujmowany jest w pasywach bilansu.

Przy czesciowym zamknieciu kontraktu forward zobowigzania i naleznosci Subfunduszu wynikajace z zawartej
transakcji moga by¢ kompensowane w przypadku, gdy:

= Subfundusz posiada wazny prawnie tytut do kompensaty tych zobowigzan i naleznosci;

= Subfundusz zamierza rozliczy¢ transakcje w kwocie netto poddanych kompensacie zobowigzan i naleznosci lub
jednoczesnie takie naleznosci wytagczy¢ z ksigg rachunkowych, a zobowigzanie finansowo rozliczy¢.

Transakcje zawarte na walutach, ktérych rozliczenie nastgpi nie pézniej niz w dacie spot dla pary walut bedgcych
przedmiotem transakcji, traktuje sie jak kontrakty walutowe. Transakcje takie, w dniu ich zawarcia ujmuje sie
w wycenie Subfunduszu wedtug wartosci ksiegowej rownej zeru, natomiast wynik na kontrakcie odnosi sie w réznice
kursowe przy czym do dnia rozliczenia wycenia si¢ je po Srednim kursie podawanym przez Narodowy Bank Polski.

h) Zobowigzania i naleznosci Subfunduszu z tytulu ptatnosci biezacych kuponéw wynikajgcych z zawartych
transakcji IRS, a takze zobowigzania i naleznosci powstate w wyniku czesciowego zamkniecia kontraktu IRS moga
by¢ kompensowane w przypadku, gdy:

= Subfundusz posiada wazny prawnie tytut do kompensaty tych zobowigzan i naleznosci;

= Subfundusz zamierza rozliczy¢ transakcje w kwocie netto poddanych kompensacie zobowigzan i naleznosci lub
jednoczesnie takie naleznosci wytgczy¢ z ksigg rachunkowych, a zobowigzanie finansowo rozliczyc.

W przypadku wybranego sposobu wyceny IRS na Dzien Wyceny Subfundusz ujmuje naleznosci i zobowigzania
z tytutu ptatnosci biezacych kuponéw wynikajacych z zawartych transakcji IRS — w wysokosci petnej ptatnosci
odsetek — w dniu zakonczenia okresu odsetkowego.

i) Kontrakty terminowe futures ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu zawarcia kontraktu. Kontrakt terminowy
futures wykazywany jest w wartosci ksiegowej rownej zeru, przy czym zmiana wartosci wyceny kontraktu odbywa
sie poprzez rozliczenie pozycji naleznosci - kontrakty terminowe. Dokonywane codziennie dodatnie lub ujemne
rozrachunki z tytutu zmiany wyceny kontrakiéw terminowych odzwierciedlajg stan na rachunku depozytu
zabezpieczajgcego. Zmiana wyceny kontraktu futures prezentowana jest w wyniku z operacji w pozycji
Zrealizowany zysk/strata z inwestycji — kontrakty terminowe. Wynik z transakcji na kontrakcie futures odnoszony
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jest na rachunek depozytu zabezpieczajgcego poprzez rozliczenie rozrachunkéw. Wynik zamkniecia kontraktu
ujmowany jest w rachunku wyniku z operacji w pozycji Zrealizowany zysk/strata z inwestycji — kontrakty terminowe.

j) Prowizja maklerska zaptacona przy zbyciu sktadnika lokat obniza wynik ze sprzedazy danej lokaty.
k) Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wptywa na wzrost (spadek) wyniku z operaciji.

1) Zysk lub strate ze zbycia lokat oraz walut wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajacg
na przypisaniu zbytym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku sktadnikow
wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowej. Rozchodowi podlegajg wytgcznie papiery pochodzgce
z transakgji kupna, ktérych dzien rozliczenia kupna przypada najpdzniej na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy.
Metody tej nie stosuje sie do sktadnikéw lokat bedacych przedmiotem transakcji przy zobowigzaniu sie drugiej
strony do odkupu.

m) Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udziat zrealizowanych réznic kursowych w transakcjach
zbycia sktadnikow lokat.

n) Przyrost wartosci diuznych papieréow wartosciowych w okresie miedzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu
obliczany przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powieksza niezrealizowany zysk/strate z wyceny lokat.

0) Przychody z lokat

Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci dywidendy i inne udziaty w zyskach, dodatnie saldo réznic kursowych
powstate w zwigzku z wyceng Srodkéw pienieznych, nalezno$ci oraz zobowigzan w walutach obcych, a takze
przychody odsetkowe, w skiad ktdrych wchodzg odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j
albo — w przypadku dtuznych papieréw warto$Sciowych wycenianych w wartosci godziwej — naliczone zgodnie
z zasadami ustalonymi dla tych papieréw przez emitenta oraz odpisy dyskonta, dodatnie odsetki od rachunkéw
bankowych Subfunduszu oraz od depozytu zabezpieczajgcego kontrakty terminowe. W pozostate przychody
Subfunduszu zalicza sie odwrécenie odpisu aktualizujgcego z tytutu trwatej utraty wartosci papieréw warto$ciowych
wycenianych za pomocg odpowiedniego modelu wyceny lub przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody
odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza sie zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papieréow wartosciowych przez emitenta.

Wplyw regularnej indeksacji nominatu dluznych papieréw wartosciowych prezentuje sie w przychodach
odsetkowych.

p) Koszty Subfunduszu

Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegdlnosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujemne saldo réznic
kursowych powstate w zwigzku z wyceng srodkow pienieznych, naleznoéci oraz zobowigzan w walutach obcych,
a takze koszty odsetkowe, do ktdrych zalicza sie odsetki naliczone oraz zaptacone z tytutu ujemnego
oprocentowania lokat i rachunkdw bankowych, odsetki od zaciggnietych kredytoéw i pozyczek, amortyzacje premii
oraz odpisy aktualizujgce wartos¢ papierow wartosciowych z tytutu trwatej utraty wartosci.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz oraz z tytutu ujemnego
oprocentowania lokat i rachunkéw bankowych rozlicza sie w czasie, przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;j.

Katalog kosztéw limitowanych i nielimitowanych pokrywanych z aktywéw Subfunduszu zostat szczegétowo opisany
w nocie 11. Koszty Subfunduszu sg pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie ktérych Subfundusz jest
zobowigzany do ich ponoszenia, oraz zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez wiasciwe organy
administracji publiczne;j.

q) Dniem wprowadzenia do ksigag zmiany kapitatu wptaconego albo kapitatu wyptaconego jest dzien zbycia lub
odkupienia jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okre$lenia wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa
w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego
zwigzanych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi w rejestrze uczestnikow w tym dniu wyceny. Na dzien bilansowy
uwzglednia sie w kapitatach te zlecenia naby¢ i odkupien, ktore zostaty do rejestru wpisane nie p6zniej niz pod datg
ostatniej wyceny oficjalnej przed dniem bilansowym.
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4. Metody wyceny aktywow Subfunduszu oraz ustalania jego zobowiagzan i wyniku z operacji

1) Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie w dniu wyceny (ktéorym zgodnie
z zapisami statutu Funduszu jest kazdy dzien od poniedziatku do pigtku, w ktérym odbywajg sie regularne sesje na
Gietdzie Papierow Wartosciowych S.A.) oraz na dzien bilansowy.

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwe;j.

Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg sktadnika lokat uznaje sie:
1. cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

2. w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt 1, cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie
wszystkie znaczace dane wejsciowe sg obserwowalne w sposob bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii
wartosci godziwej);

3. w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt 1 i 2, warto$¢ godziwg ustalong za pomocg modelu wyceny
opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

Jesli sktadniki lokat, ktérych wartos¢ godziwa zostata oszacowana za pomocg kwotowania Bloomberg Generic
Price (BGN) i zgodnie z zasadami opisanymi powyzej zostaly zaklasyfikowane przez Towarzystwo do Poziomu 1
hierarchii wartosci godziwej, wéwczas prezentowane sg jako notowane na rynku aktywnym w rozumieniu
Rozporzadzenia.

Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem.
Metodologia wyceny z zastosowaniem modeli stanowi integralng czes¢ Polityki rachunkowos$ci Funduszu.
2) Wycena sktadnikow lokat notowanych na rynku aktywnym.

a) Przez rynek aktywny nalezy rozumie¢ rynek, na ktérym transakcje dotyczace danego sktadnika aktywow lub
zobowigzania odbywajg sie z dostateczng czestotliwoscig i majg dostateczny wolumen, aby dostarczac biezgcych
informacji na temat cen tego sktadnika aktywéw lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki posrednikow, rynki
brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktére cechujg sie takg czestotliwoscig i wolumenem, pod warunkiem,
ze Subfundusz moze dokonywac transakcji na tym rynku.

Z uwagi na hurtowy charakter, rynek Treasury BondSpot Poland (TBS) jest rynkiem aktywnym dla obligaciji
skarbowych denominowanych w ztotych pod warunkiem dostepnosci wystarczajgcych danych do wyceny godziwe;j
danego instrumentu, w przeciwnym wypadku stosuje sie wycene modelowg. Jezeli dla zagranicznego papieru
dtuznego dostepne sg kwotowania BGN w co najmniej 10 dniach poprzedniego miesigca, to przyjmuje sie, ze jest
notowany na rynku aktywnym. Przez kwotowanie BGN nalezy rozumie¢ publikowany przez serwis Bloomberg
i wyznaczony na podstawie kwotowan pozyskiwanych z pozagietdowego rynku transakcji bezposrednich kurs,
odwzorowujgcy rynkowy poziom ceny danego sktadnika lokat (Poziom 1 hierarchii wartosci godziwej w rozumieniu
Rozporzadzenia).

Badanie aktywnosci rynku odbywa sie na poczatku kazdego miesigca dla kazdego papieru wartosciowego odrebnie
na podstawie danych od pierwszego, do ostatniego dnia miesigca kalendarzowego. Dla udziatowych papieréw
wartosciowych uznaje sig, ze rynek spetnia kryterium rynku aktywnego jesli wystapit na nim obrét w badanym
okresie. Dla dtuznych polskich papieréw wartosciowych innych niz skarbowe uznaje sig, ze rynek spetnia kryterium
rynku aktywnego jesli warto§¢ nominalna obrotu na rynku, na ktérym notowany jest dany papier wartosciowy,
w okresie 1 miesigca poprzedzajgcego dzien ustalenia rynku aktywnego pomnozona przez 12, byta wyzsza niz
20% pozycji w danym papierze wartosciowym we wszystkich Funduszach zarzadzanych przez Towarzystwo
w przedostatni dzieh roboczy miesigca a takze w co najmniej 5 dniach badanego miesigca wystgpit obrét. Dla
dtuznych zagranicznych papieréw wartosciowych uznaje sie, ze rynek spetnia kryterium rynku aktywnego jesli
warto$¢ nominalna obrotu na rynku, na ktérym notowany jest dany papier wartosciowy, w okresie 1 miesigca
poprzedzajgcego dzien ustalenia rynku aktywnego pomnozona przez 12, byta wyzsza niz 20% pozycji w danym
papierze wartosciowym we wszystkich Funduszach zarzgdzanych przez Towarzystwo w przedostatni dzieh roboczy
miesigca a takze w kazdym dniu badanego miesigca wystgpit obrot z zastrzezeniem, ze jesli dostepne sg
kwotowania BGN w co najmniej 10 dniach poprzedniego miesigca, to do wyceny przyjmuje sie kurs BGN. W analizie
rynkéw polskich uwzglednia sie obrét podawany przez te rynki, a dla rynkéw zagranicznych uwzglednia sie obrét
wyznaczany przez serwis Bloomberg.

Na podstawie dodatkowej analizy dopuszcza sie mozliwos¢ zakwalifikowania papieru wartosciowego do rynku
aktywnego pomimo nie spetniania kryteriéw okreslonych powyze;j.
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b) W przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym rynku aktywnym, jego wartoscig
godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Wyboru rynku gtdwnego dokonuje sie w pierwszym Dniu Wyceny,
w ktéorym dany instrument jest ujmowany w ksiggach rachunkowych oraz na koniec kazdego miesigca
kalendarzowego o ile dalej jest ujmowany w ksiegach rachunkowych. Rynkiem gtéwnym dla obligacji skarbowych
denominowanych w ztotych dopuszczonych do obrotu na rynku TBS jest TBS, a w przypadku innych papieréw
wartosciowych rynek wybrany na podstawie kryterium wolumenu obrotu na danym papierze wartosciowym.

Wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie sposrdd rynkéw aktywnych, na podstawie najwyzszego wolumenu obrotu
odnotowanego w catym poprzednim miesigcu kalendarzowym. W przypadku braku mozliwosci ustalenia rynku
gldwnego w ten sposob stosuje sie rynek gtowny przyjety w poprzednim miesigcu kalendarzowym lub rynek
wybrany na podstawie wolumenu obrotu z ostatniego miesigca kalendarzowego pozwalajgcego dokonaé wyboru.
Podczas wyboru rynkéw gtownych nie sg uwzgledniane rynki uznawane za nierozpoznane, to znaczy takie, dla
ktérych utrudniony jest dostep do wiarygodnych danych, lub dostepne dane nie spetniajg kryteriow jakosciowych.
Na potrzebe wyznaczania rynku aktywnego i rynku gtéwnego papier wartosciowy jest uznawany jako papier nowej
emisji, gdy jest wprowadzony do obrotu w momencie, ktory nie pozwala na dokonanie poréwnania w petnym okresie
wskazanym powyzej. Dla papieru wartosciowego nowej emisji (z wyjatkiem dtuznych papieréw wartosciowych
drugiej transzy tej samej emisji, dla ktérych zasady opisano ponizej) rynki aktywne i gtéwne ustala sie w oparciu
o powyzsze kryteria wyboru dla poszczegdlnych rynkéw, w terminie:

a) poczawszy od dnia rozpoczecia notowan do konca miesigca kalendarzowego, z zastrzezeniem, ze jezeli dla
zagranicznego papieru dtuznego dostepne jest co najmniej jedno kwotowanie BGN, to przyjmuje sie, ze jest
notowany na rynku aktywnym, lub

b) w trakcie miesigca, w dniu rozpoczecia notowania. Wybor rynku dokonywany jest w oparciu o dane z tego dnia
z zastrzezeniem, ze jezeli dla zagranicznego papieru dtuznego dostepne jest co najmniej jedno kwotowanie BGN,
to przyjmuje sie, ze jest notowany na rynku aktywnym.

Z zastrzezeniem, ze na podstawie dodatkowej analizy dopuszcza sie mozliwos¢ zakwalifikowania papieru
wartosciowego do rynku aktywnego pomimo nie spetniania kryteriow okreslonych powyze;.

Jezeli przedmiotem emis;ji jest kolejna transza obligacji oznaczona innym ISIN-em, ktéra ma zosta¢ przeksztatcona
w ,podstawowg obligacje” tej emisji, to ze wzgledu na identyczne parametry tych obligacji, do czasu rozpoczecia
notowania jest ona wyceniana po kursie ,podstawowej obligacji” z jej rynku gtéwnego. Po rozpoczeciu notowania
sg dla niej ustalane rynki aktywne zgodnie z opisanymi powyzej zasadami stosowanymi dla papierow
wartosciowych nowej emisji.

c) Warto$¢ godziwg skftadnikdw lokat notowanych na rynku aktywnym (w szczegdlnosci: akcji, warrantow
subskrypcyjnych, praw do akcji, praw poboru, kwitdw depozytowych, listdw zastawnych; diuznych papieréow
wartosciowych, w tym obligacji zamiennych bez uwzglednienia prawa do zamiany, chyba Ze jest dostepna wartosé¢
godziwa tego prawa; certyfikatow inwestycyjnych, tytutéw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspdlnego
inwestowania majgce siedzibe za granica, kontraktéw terminowych futures) wyznacza sie — ze wzgledu na godziny
zamkniecia rynkéw aktywnych zagranicznych, na ktérych moze lokowa¢ Subfundusz - wedtug kurséw ustalonych
0 godzinie 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w nastepujgcy sposob:

1) jezeli Dzien Wyceny jest réwnoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakcji na zorganizowanym rynku
aktywnym - wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na rynku aktywnym
w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywéw Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu
Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek wartosci
stanowigcej jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z Dnia Wyceny.

W szczegolnosci:

a) W przypadku papieréw notowanych w systemie notowan ciggtych, w ktérym wyznaczany i ogtaszany jest kurs
zamkniecia, przyjmuje sie ostatni kurs zamkniecia w systemie notowan ciggtych.

b) W przypadku papieréw notowanych w systemie notowan ciggtych bez odrebnego wyznaczania kursu zamkniecia
przyjmuje sie ostatnig cene transakcyjng, z zastrzezeniem, ze jezeli na rynku aktywnym organizowana jest sesja
fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego.

c) W przypadku papierow notowanych w systemie notowan jednolitych przyjmuje sie ostatni kurs ustalony
w systemie kursu jednolitego.

2) jezeli Dzieh Wyceny jest réwnocze$nie zwyklym dniem dokonywania transakcji na zorganizowanym rynku
aktywnym, przy czym na danym skfadniku aktywéw nie zawarto Zzadnej transakcji, a takze na rynku
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miedzybankowym, jesli dla danego papieru dtuznego serwis informacyjny Bloomberg publikuje cene Bloomberg
Generic Price - wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na rynku
aktywnym, skorygowanego w sposob umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej,
z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywow Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu
zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego
odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartos¢ z uwzglednieniem istotnych zdarzen
majgcych wptyw na ten kurs albo wartos¢.

W takim przypadku obowigzujg nastepujgce kryteria:
a) srednia arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy na zamknigcie z BGN;
b) kurs rozliczeniowy dla kontraktéw futures;

c) $rednia arytmetyczna z najlepszych ofert kupna i sprzedazy na zamknigcie z Rynku gtéwnego podanych
0 godzinie 23:00 w Dniu Wyceny i obowigzujgcych na ten dzien o ile najlepsza oferta sprzedazy nie rozni sie od
najlepszej oferty kupna o wiecej niz 4% w przypadku instrumentéw udziatowych, za$ 2 punkty procentowe
w przypadku instrumentow dtuznych;

d) w przypadku skarbowych papieréw wartosciowych denominowanych w ztotych — kurs referencyjny TBSP.fixPrice,
a jezeli nie zostat okreslony - kurs fixingowy z godziny 9:30;

e) kurs wyznaczony zgodnie z zasadami przewidzianymi w pkt 1.4.2.b.c z Alternatywnego Rynku Aktywnego dla
udziatowych papieréw zagranicznych;

f) kurs zamkniecia dla tytutéw uczestnictwa, o ile podlegat aktualizacji na podstawie ofert pomimo braku zawarcia
transakgiji;

g) kurs przyjety w poprzednim Dniu Wyceny.

Kryteria sg stosowane wedlug kolejnosci, w ktorej zostaty wymienione, przy czym kolejne kryterium ma
zastosowanie w przypadku, gdy zastosowanie poprzedniego kryterium nie jest mozliwe ze wzgledu na brak
wiarygodnych informac;ji, niezbednych do zastosowania danego kryterium.

Za wiarygodne zrodto uznaje sie serwis Bloomberg lub inne zrddta, ktérych wiarygodno$¢ zostata uzgodniona
z Depozytariuszem.

3) jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na rynku aktywnym - wedtug ostatniego
dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia ustalonego na rynku aktywnym, a w przypadku
braku kursu zamknigcia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik lub wartosci ustalone;j
wg zasad z punktu 4.2) c) 2) na ostatni dzien bedacy zwyktym dniem dokonywania transakcji na rynku aktywnym,
skorygowanego w sposob umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. W takim
przypadku dla:

a) udziatowych papieréow wartosciowych stosuje sie kurs wyznaczony zgodnie z zasadami przewidzianymi
w punkcie 4.2) ¢) 1)-2) dla alternatywnego rynku aktywnego.

b) dluznych papieréw wartosciowych stosuje sie $rednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy na
zamkniecie z BGN.

Jesli nie ma mozliwosci przyjecia kursu w ten sposéb przyjmuje sie kurs przyjety w poprzednim Dniu Wyceny.
3) Wycena sktadnikow lokat nienotowanych na rynku aktywnym
Wartos¢ skladnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujgcy sposob:

a) dtuznych papieréw wartosciowych o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktéry to termin
dotychczas nie podlegat wydtuzeniu, oraz niepodlegajgcych operacjom objecia dtuznych papieréw wartosciowych
kolejnej emisji potgczonych z umorzeniem posiadanych przez fundusz dluznych papierow wartosciowych
wczesniejszej emisji - wycena metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow. Skutek wyceny
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej zalicza sie odpowiednio do przychodow
odsetkowych lub kosztéw odsetkowych, natomiast wysokosé odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci zalicza sie
w ciezar pozostatych kosztéw Subfunduszu,
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b) dtuznych papieréow wartosciowych innych niz wskazane w pkt a) - warto$¢ otrzymang przy zastosowaniu modelu
wyceny. Wycena za pomocg modelu oznacza technike wyceny pozwalajgcg wyznaczy¢ wartos¢ godziwg sktadnika
aktywow lub zobowigzan poprzez przeliczenie przysztych kwot, w szczegdlnosci przeptywow pienieznych lub
dochodéw i wydatkéw, na jedng zdyskontowang kwote z uwzglednieniem zatozen dotyczacych ryzyka lub
pozwalajgcg za pomocg innych powszechnie uznanych metod na oszacowanie wartosci godziwej aktywow lub
zobowigzan, gdzie dane wejsciowe do modelu sg obserwowalne na rynku w sposéb bezposredni lub posredni;
w przypadku gdy dane obserwowalne na rynku nie sg dostepne, dopuszcza sie zastosowanie danych
nieobserwowalnych, z tym ze we wszystkich przypadkach Subfundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu dane
obserwowalne i w minimalnym stopniu dane nieobserwowalne.

Za dane obserwowalne przyjmuje sie dane wejsciowe do modelu odzwierciedlajgce zatozenia, ktére przyjeliby
uczestnicy rynku podczas wyceny sktadnika aktywéw lub zobowigzania, uwzgledniajace w sposéb bezposredni lub
posredni:

1. ceny podobnych aktywow lub zobowigzan pochodzacych z rynku aktywnego,
2. ceny identycznych lub podobnych aktywoéw lub zobowigzahn pochodzacych z rynku, ktéry nie jest aktywny,

3. dane wejsciowe do modelu inne niz ceny, o ktérych mowa w pkt 1 i 2, ktére sg obserwowalne w odniesieniu do
danego sktadnika aktywéw lub zobowigzania, w szczegdlnosci:

- stopy procentowe i krzywe dochodowosci obserwowalne we wspdlnie notowanych przedziatach,
- zaktadang zmiennosc¢,

- spread kredytowy,

- dane wejsciowe potwierdzone przez rynek;

Za dane nieobserwowalne przyjmuje sie¢ dane wejsciowe do modelu opracowywane przy wykorzystaniu wszystkich
wiarygodnych informacji dostepnych w danych okolicznosciach na temat zatozen przyjmowanych przez
uczestnikéw rynku, ktére spetniajg cel wyceny wartosci godziwe;j.

c) depozytéow bankowych — od dnia ujecia w ksiegach za pomoca modelu wyceny, a w przypadku depozytow
o terminie zapadalno$ci nie diuzszym niz 92 dni metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

d) jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych oraz tytutdw uczestnictwa emitowanych przez instytucje
wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granicg — wedtug wartosci godziwej ustalonej jako najbardziej
aktualna na Dzien Wyceny wartos¢ aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa, dostepna w serwisie Bloomberg o godzinie 23:00 czasu polskiego w dniu wyceny, z uwzglednieniem
zdarzen majgcych istotny wplyw na warto$¢ godziwg powstatych miedzy momentem udostepnienia, a godzing
23:00 dnia wyceny. W przypadku braku dostepnosci WAN na Jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub
tytut uczestnictwa w serwisie Bloomberg przyjmuje sie tg wartos¢ z innego zrédta ustalonego z Depozytariuszem.

W przypadku jednostek uczestnictwa, tytutdw uczestnictwa i certyfikatow inwestycyjnych funduszy innych niz
zarzgdzane przez Towarzystwo do ich wyceny uzywa sie informacji dostepnych do godz. 23.00 (dwudziestej trzeciej
zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny. W przypadku gdy informacje sg zwyczajowo dostepne po godz. 23:00
(dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, jednakze przed rozpoczeciem wyceny, dopuszcza
sie przyjecie tych danych do wyceny.

W przypadku zawieszenia wyceny jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych oraz tytutéw uczestnictwa
emitowanych przez instytucje wspdélnego inwestowania majgce siedzibe za granicg wyceny dokonuje sie po
ostatnim dostepnym kursie skorygowanym o zmiane benchmarku, innego indeksu uzgodnionego
z Depozytariuszem lub innej wartosci referencyjnej.

e) akcji i kwitow depozytowych bedacych przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu na
rynku zorganizowanym — w przypadku, gdy nabyto akcje lub kwity depozytowe spoiki, ktérej akcje/kwity depozytowe
tego samego typu sg notowane na rynku aktywnym, akcje/kwity depozytowe te wycenia sie wedtug ceny tej akciji
na jej rynku gtéwnym. W przypadku nabycia akcji lub kwitdw depozytowych spétki, ktdrej akcje / kwity depozytowe
tego samego typu nie sg notowane na rynku aktywnym - po cenie zapisu powiekszonej o obowigzkowe koszty
i optaty.

f) praw poboru — wedtug wartosci godziwej, o ktdrej mowa w pkt 1), w szczegdlnosci w przypadku podania do
publicznej wiadomosci ceny akcji nowej emisji prawo poboru wyceniane jest wedtug wartosci teoretyczne;j,
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g) praw do akcji i praw do nowej emisji oraz innych praw, ktérych konstrukcja odpowiada prawom do akgcji lub do
nowej emisji — w przypadku, gdy nabyto prawa do akcji lub prawa do nowej emisji spotki, ktorej akcje tego samego
typu sg notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia sie¢ wedtug ceny tej akcji na jej rynku gtéwnym.
W przypadku nabycia praw do akc;ji lub praw do nowej emisji spoiki, ktérej akcje tego samego typu nie sg notowane
na rynku aktywnym, prawa te wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej nabywano papiery wartosciowe na
rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszong o wartos¢ rynkowg prawa poboru niezbednego
do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa (zaréwno przy zapisie podstawowym, jaki i dodatkowym
uwzgledniana jest wartos¢ praw poboru), a w przypadku gdy zostaty okreslone rézne ceny dla nabywcow —
w oparciu o srednig cene nabycia, wazong liczbg nabytych papierow wartosciowych, o ile cena ta zostata podana
do publicznej wiadomosci, z uwzglednieniem zmian wartosci tych papieréw wartosciowych, spowodowanych
zdarzeniami majgcymi wptyw na ich wartos¢ rynkowa,

h) instrumentéw pochodnych — wycenia sie w sposéb umozliwiajgcy wiarygodne oszacowanie wartosci godziwe;j
z uwzglednieniem czynnikéw wptywajgcych na wycene danego typu instrumentu pochodnego. W szczegdlnosci
mogg to by¢: cena instrumentu bazowego i jej zmiennos¢, termin wykonania instrumentu pochodnego, stopy
procentowe i ich zmiennos$¢, przeptywy pieniezne wynikajgce z instrumentu pochodnego, a takze inne czynniki
wiasciwe istocie kontraktu stanowigcego instrument pochodny. Wycena poszczegodlnych typéw instrumentow
pochodnych nastepuje przy zastosowaniu modelu wyceny uzgodnionego z Depozytariuszem,

i) sktadnikdw lokat innych niz wymienione w punktach a)-h) — wedlug wartosci godziwej spetniajgcej warunki
wiarygodnosci okreslone w pkt 1.

Wszystkie skfadniki lokat nienotowane na rynku aktywnym bedace w portfelu Subfunduszu na dzien bilansowy
zostaty wycenione do wartosci godziwej spetniajgcej warunki wiarygodnosci okreslone w pkt 1).

4) W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — warto§¢ godziwa wynikajgca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzieh
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia.

5) Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczawszy od dnia
ujecia w ksiegach za pomocg modelu wyceny, a w przypadku transakcji o terminie zapadalno$ci nie dtuzszym niz
92 dni, liczagc od dnia zawarcia transakcji, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpisoéw z tytutu trwatej utraty wartosci sktadnika aktywow. Przy
czym do dnia rozliczenia umowy kupna transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wykazuje sie
w cenie nabycia, ktéra stanowi skorygowang cene nabycia.

6) Zobowigzania z tytutu zbycia papieréow wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia
sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu, a ceng
sprzedazy, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy
sprzedazy zobowigzania z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu wykazuje sie w cenie
sprzedazy, ktora stanowi cene skorygowang.

7) Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktoérej sg
notowane na rynku aktywnym, a w przypadku gdy nie sg notowane na rynku aktywnym — w walucie, w ktdrej sa
denominowane, i wykazuje sie w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug sredniego kursu ustalonego dla danej
waluty przez Narodowy Bank Polski na dzieh wyceny. Wartos¢ aktywéw notowanych lub denominowanych
w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okresla sie w relacji do waluty euro.

5. Wartosci szacunkowe

Sporzadzanie sprawozdania jednostkowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyjecia
zatozen wptywajgcych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktywow i pasywow
oraz kwoty przychodow i kosztéw. Szacunki dokonywane sg na podstawie dostepnych danych historycznych,
danych mozliwych do zaobserwowania na rynku oraz szeregu innych czynnikéw uwazanych za wtasciwe w danych
okolicznos$ciach. Stanowig one podstawe do oszacowania wartosci bilansowych aktywow i zobowigzan, ktérych nie
mozna okresli¢ w jednoznaczny sposdb na podstawie ceny pochodzgcej z aktywnego rynku.

Szacunki i zatozenia stanowigce ich podstawe podlegajg okresowym przegladom. Aktualizacje szacunkéw sg
rozpoznawane w okresie, w ktérym dokonano zmiany szacunku, jezeli aktualizacja dotyczy tylko tego okresu, lub
w okresie, w ktérym dokonano zmiany, i w okresach przysztych, jesli aktualizacja wptywa zaréwno na biezacy, jak
i na przyszte okresy.

Ponizej zaprezentowano najistotniejsze z szacunkéw zastosowane przy sporzadzeniu sprawozdania
jednostkowego Subfunduszu.
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Sktadniki lokat wyceniane w wartosci godziwej.

Warto$¢ godziwa sktadnikow lokat, dla ktorych nie istnieje aktywny rynek ustalana jest na podstawie ceny rynkowej
podobnego instrumentu badz przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny. Stosowane metody i modele
wyceny sg okresowo oceniane i weryfikowane. Wszystkie modele wyceny sg testowane i zatwierdzane przed
uzyciem. W modelach wyceny wykorzystywane sg dane dotyczace wycenianych instrumentéw i instrumentow
podobnych mozliwe do zaobserwowania na rynkach zorganizowanych, a takze kwotowania i dane transakcyjne
z rynku miedzybankowego podane przez serwis Bloomberg. W przypadku ich braku Towarzystwo korzysta
z oszacowan polegajgcych m.in. na przyjeciu spreadu kredytowego na poziomie odpowiadajgcym papierom
wartosciowym innego emitenta lub jego korekte w oparciu o zmiane ratingu wewnetrznego wyznaczonego
w oparciu o dane finansowe.

Il. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci.

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzano zmian stosowanych zasad rachunkowosci.
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Nota - 2. Naleznosci Subfunduszu

Naleznosci

128

Z tytutu zbytych lokat

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow
inwestycyjnych

Z tytutu dywidend

Z tytutu odsetek

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek

Pozostate

- naleznosci od Towarzystwa z tytutu premii inwestycyjnej

Nota - 3. Zobowigzania Subfunduszu

Zobowigzania

31895

33 948

Z tytutu nabytych aktywéw

Z tytutu transakgciji repo/sell-buy back

Z tytutu instrumentéw pochodnych

343

9229

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne

4314

6718

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow
inwestycyjnych

1993

3301

Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu

Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu

Z tytutlu wyemitowanych obligacji

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu gwaranc;ji lub poreczen

Z tytutu rezerw

Pozostate sktadniki zobowigzan, w tym:

- zobowigzania wobec Towarzystwa z tytutu optaty za zarzgdzanie

- z tytutu depozytu zabezpieczajgcego instrumenty pochodne

- zobowigzania wobec Depozytariusza

Nota - 4. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

1) Struktura srodkow pienieznych na rachunkach bankowych na dzien bilansowy w przekroju walut,
w podziale na banki

I. Banki / waluty - 9 029 - 25 463
BANK HANDLOWY W WARSZAWIE S.A. - 9029 - 25 463
EUR - - 124 530
PLN 9029 9029 24 933 24 933

2) Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia

biezagcych zobowigzan Subfunduszu

I'I. Sret’im w olfrgsm sprawozdawczym poziom i} 14 869 i} 18 919
srodkow pienieznych
EUR 647 2752 572 2461
PLN 11 803 11 803 16 193 16 193
uUsD 82 314 66 265

Sredni poziom $rodkéw pienieznych w okresie sprawozdawczym jest liczony na podstawie $redniej arytmetycznej stanu na kazdy

dzien okresu sprawozdawczego.

3) Ekwiwalenty srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje

Nie dotyczy.
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Nota - 5. Ryzyka

(1

Ryzyko stopy procentowej

(1.1) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajgcym ze stopy
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajagcym ze stopy
procentowej zostat zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrumentéw o charakterze diuznym o statym
oprocentowaniu.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2 221 640 1431552
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
Suma: 2 221 640 1431 552

(1.2) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem przeptywoéw $rodkéw pienieznych
wynikajgcym ze stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem przeptywow $rodkow pienigznych
wynikajgcym ze stopy procentowej zostat zaprezentowany jako warto$ci bilansowe instrumentéw
o charakterze dtuznym o zmiennym oprocentowaniu.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 359 806 868 289

Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 175 048 175 876

Zobowigzania - _

Suma: 534 854 1044 165
(2) Ryzyko kredytowe

(2.1) Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy, w przypadku

gdyby strony transakcji nie wypetnialy swoich obowigzkéw (bez uwzgledniania wartosci godziwych
dodatkowych zabezpieczen), w podziale na kategorie bilansowe

Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym zostaty zaprezentowane jako wartosci
bilansowe poszczegdlnych kategorii aktywdéw, bez uwzgledniania warto$ci godziwych dodatkowych
zabezpieczen. W przypadku sktadnikow lokat zostata zaprezentowana wartos¢ bilansowa skfadnikow lokat
o charakterze dtuznym wraz z dodatnig wyceng kontraktow terminowych.

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym w
przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowiazkéw, przy 2799721 2 566 759
czym nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen
Srodki na rachunkach bankowych 9 029 25 463
Naleznosci 128 3
Transakcje reverse repo/buy-sell back 12 496 43 500
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2 581 446 2299 841
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 196 622 197 952
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegélnych 407 479 212 105
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 407 479 212 105
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 407 479 212 105

(©)

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegodlnych kategoriach lokat (wedtug Tabeli gtéwnej lokat) zostata
zaprezentowana jako warto$¢ bilansowa lokat w instrumenty diuzne emitowane lub poreczane przez podmiot,
ktérego papiery stanowig powyzej 10% wartosci aktywéw Subfunduszu.

Ryzyko walutowe

(3.1) Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym

Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym zostat zaprezentowany jako warto$¢ bilansowa (w tys. zt) aktywéw
i zobowigzan wyrazonych w walutach obcych.
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Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem

walutowym, ze wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka 2653920 2459 009

walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych - 530
Naleznosci 128 -
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2 359 086 2 163 930
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 294 363 285 320
Zobowigzania 343 9229

4

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem ptynnosci

Ryzyko ptynnosci jest definiowane jako ryzyko, iz Subfundusz nie bedzie w stanie wygenerowac
dostatecznych s$rodkdéw pienieznych, niezbednych do wykonania swoich zobowigzah w terminach ich
wymagalnosci lub tez zbycie aktywdw nastgpi na warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu.

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu mogg by¢ odkupywane codziennie, jednym z zadan
realizowanych w ramach zarzadzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu
Srodkéw pienieznych oraz codzienne monitorowanie ryzyka ptynnosci.

W zaleznosci od sytuacji rynkowej, wybrane lokaty Subfunduszu mogg charakteryzowaé sie przejsciowo
obnizonym poziomem plynnosci. Istnieje ryzyko, iz Subfundusz moze nie by¢ w stanie zby¢ w krotkim terminie
tych sktadnikéw lokat, w wartosci odpowiadajgcej ich oszacowanej wartosci godziwe;.

W okresie od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku Subfundusz nie zawieszat zbywania
i odkupywania jednostek uczestnictwa.
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Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
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Forward

Forward EUR/PLN, 2026.01.15 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

8 964

643 305

2026-01-15

-150 000

2026-01-15

2026-01-15

Forward EUR/PLN, 2026.01.15 (-)

Krétka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

424

63 067

2026-01-15

-14 813

2026-01-15

2026-01-15

Forward EUR/PLN, 2026.01.15 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

168

24 873

2026-01-15

-5 842

2026-01-15

2026-01-15

Forward EUR/PLN, 2026.01.15 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

353

28 322

2026-01-15

6614

2026-01-15

2026-01-15

Forward EUR/PLN, 2026.01.15 (-)

Diuga

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

-189

-17 554

2026-01-15

4106

2026-01-15

2026-01-15

Forward EUR/PLN, 2026.02.19 (-)

Krétka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

32

14 531

2026-02-19

-3 422

2026-02-19

2026-02-19

Forward EUR/PLN, 2026.05.14 (-)

Dtuga

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

-154

-28 485

2026-05-14

6659

2026-05-14

2026-05-14

Forward EUR/PLN, 2026.05.14 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

1639

307 541

2026-05-14

-71 902

2026-05-14

2026-05-14

Forward EUR/PLN, 2026.02.19 (-)

Krétka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kursow walut

2483

510 219

2026-02-19

-119 837

2026-02-19

2026-02-19

Forward EUR/PLN, 2026.02.19 (-)

Krétka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

76

21876

2026-02-19

-5 145

2026-02-19

2026-02-19

Forward EUR/PLN, 2026.05.14 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

107

21307

2026-05-14

-4 983

2026-05-14

2026-05-14

Forward EUR/PLN, 2026.03.12 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

1361

277 056

2026-03-12

-65 000

2026-03-12

2026-03-12
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Ograniczenie ryzyka

Forward EUR/PLN, 2026.01.13 (-) Krétka Forward inwestycyjnego 2190 458828 |  2026-01-13 107992 |  2026-01-13 2026-01-13
zwigzanego ze zmiang

kurséw walut

Ograniczenie ryzyka
. inwestycyjnego
Forward EUR/PLN, 2026.01.22 (-) Krotka Forward 2wigzanego ze zmiang 13 42 317 2026-01-22 -10 000 2026-01-22 2026-01-22
kurséw walut
Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

Forward USD/PLN, 2026.01.22 (-) Krétka Forward 3764 281 839 2026-01-22 -77 200 2026-01-22 2026-01-22

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kursow walut
Ograniczenie ryzyka
Forward EUR/PLN, 2025.01.15 (-) Krétka Forward inwestycyjnego 18 782 1817384 | 2025-01-15 420555 |  2025-01-15 2025-01-15
Zwigzanego ze zmiang
kurséw walut
Ograniczenie ryzyka
Forward EUR/PLN, 2025.01.15 (-) Krotka Forward inwestycyjnego 598 26033 | 2025-01-15 5047 | 2025-01-15 2025-01-15
Zwigzanego ze zmiang
kurséw walut
Ograniczenie ryzyka
Forward EUR/PLN, 2025.01.15 (-) Krétka Forward inwestycyjnego 533 26197 |  2025-01-15 6001 | 2025-01-15 2025-01-15
zwigzanego ze zmiang
kursow walut
Ograniczenie ryzyka
. . inwestycyjnego ¥ } 1. 1.
Forward EUR/PLN, 2025.01.15 (-) Krétka Forward ZWiazanago 26 zmiana 270 17070 | 2025-01-15 3928 |  2025-01-15 2025-01-15
kursow walut
Ograniczenie ryzyka
Forward EUR/PLN, 2025.01.15 (-) Dluga Forward inwestycyjnego -370 17865 |  2025-01-15 4091 | 2025-01-15 2025-01-15
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut
Ograniczenie ryzyka
Forward EUR/PLN, 2025.01.15 (-) Krétka Forward inwestycyjnego 402 25112 |  2025-01-15 5778 |  2025-01-15 2025-01-15
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

Forward EUR/PLN, 2025.01.15 (-) Krétka Forward 167 16 018 2025-01-15 -3 706 2025-01-15 2025-01-15




Forward EUR/PLN, 2025.01.15 (-)
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Krotka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

370

17 678

2025-01-15

-4.047

2025-01-15

2025-01-15

Forward EUR/PLN, 2025.01.15 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

301

26 361

2025-01-15

-6 094

2025-01-15

2025-01-15

Forward EUR/PLN, 2025.01.15 (-)

Krétka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

224

15 389

2025-01-15

-3 546

2025-01-15

2025-01-15

Forward EUR/PLN, 2025.01.15 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

165

21820

2025-01-15

-5 063

2025-01-15

2025-01-15

Forward EUR/PLN, 2025.01.15 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

26

25901

2025-01-15

-6 050

2025-01-15

2025-01-15

Forward EUR/PLN, 2025.01.15 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

17 081

2025-01-15

-3 999

2025-01-15

2025-01-15

Forward EUR/PLN, 2025.01.15 (-)

Krétka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

18 170

2025-01-15

-4 257

2025-01-15

2025-01-15

Forward USD/PLN, 2025.01.22 (-)

Krétka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

-8 750

297 773

2025-01-22

2025-01-22

2025-01-22

Forward USD/PLN, 2025.01.22 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kursow walut

146

15163

2025-01-22

-3 659

2025-01-22

2025-01-22

Forward USD/PLN, 2025.01.22 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kursow walut

92

20 542

2025-01-22

-4 983

2025-01-22

2025-01-22

Forward USD/PLN, 2025.01.22 (-)

Krétka

Forward

Ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze zmiang
kurséw walut

20 346

2025-01-22

-4 971

2025-01-22

2025-01-22

W przypadku instrumentu "Forward", w kolumnie "Kwota bedgca podstawg przysztych ptatnosci" zaprezentowano warto$¢ w walucie obcej.
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Nota - 7. Transakcje repo/sell-buy back oraz reverse repo/buy-sell back, pozyczek papieréw wartosciowych

1) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu:
2) Transakcje przy zobowiagzaniu si¢ Subfunduszu do odkupu:
3) Naleznosci z tytutu papieréow wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych:

4) Zobowigzania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych:

I. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym: 12 496 43 500
Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw wtasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw witasnosci i ryzyk 12 496 43 500

Il. Transakcje przy zobowigzaniu sie Funduszu/Subfunduszu do odkupu, w tym: - -
Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wtasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wiasnoséci i ryzyk - -

lll. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od Funduszu/Subfunduszu w trybie przepiséw

rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

IV. Zobowiazania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Fundusz/Subfundusz w trybie przepisow

rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

Nota - 8. Kredyty i pozyczki

1) Informacje o zaciagnietych i wykorzystanych przez Subfundusz kredytach i pozyczkach pienieznych w kwocie stanowiacej, na dzien ich wykorzystania, wiecej
niz 1 % wartosci aktywoéw Subfunduszu:

Nie dotyczy.

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

Nie dotyczy.
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Nota - 9. Waluty i réznice kursowe

1) Walutowa struktura pozycji bilansu, z podzialem wedlug walut i po przeliczeniu na walute polska

I. Aktywa - 3 339 457 - 3 045 594
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 9 029 - 25 463
EUR - - 124 530
PLN 9029 9029 24 933 24 933
2) Naleznosci - 128 - 3
PLN - - 3 3
UsD 35 128 - -
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - 12 496 - 43 500
PLN 12 496 12 496 43 500 43 500
4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 2 848 393 - 2 515 432
EUR 508 474 2149 172 440 448 1882 041
PLN 489 307 489 307 351502 351 502
UsD 58 285 209 914 68 734 281 889
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 469 411 - 461 196
EUR 49 427 208 905 43938 187 745
PLN 175 048 175 048 175 876 175 876
uUsD 23728 85 458 23792 97 575
6) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 31 895 - 33 948
EUR 81 343 100 425
PLN 31552 31552 24719 24719
uUsD - - 2146 8 804
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2) Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu, zgodnie z podzialem przedstawionym w zestawieniu lokat, w podziale na zrealizowane
i niezrealizowane

Akcje - - - - - - - -

Warranty subskrypcyjne - - - - - - - -
Prawa do akcji - - - - - - - -
Prawa poboru - - - - - - - -
Kwity depozytowe - - - - - - N -
Listy zastawne - - - - - - -
Dluzne papiery warto$ciowe 1554 6 309 -24 524 -25 639 607 8031 <7213 -14 263
Instrumenty pochodne - - - - - - N -
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig - - - - - - - B
Jednostki uczestnictwa - - - - - - N -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - N -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje

wspélnego inwestowania majgce siedzibe za granicg
Wierzytelnosci - - - - - - - B
Weksle - - - - - - N -
Depozyty - - - - - - N -
Waluty - - - - - - - B
Nieruchomosci - - - - - - - -
Statki morskie - - - - - - - -
Inne - - - - - - - -

3) Sredni kurs waluty sprawozdania finansowego ogtaszany przez NBP, z dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego

EUR 4,2267 EUR 4,2730 EUR

[usb 3,6016 | USD | 4,1012 | USD |
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Nota - 10. Dochody i ich dystrybucja

1) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, ujawniony odrebnie dla kazdej z kategorii aktywow, wedlug
podziatu przyjetego w bilansie Subfunduszu

2) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywow, ujawniony odrebnie dla kazdej
kategorii aktywéw wedtug podziatlu w bilansie Subfunduszu

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku -14 422 3 961 -7 592 46 835
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 143 398 12 287 59 597 601
Pozostate - - - -
Suma: 128 976 16 248 52 005 47 436

3) Wykaz wyptaconych przychodéw ze zbycia lokat Subfunduszu aktywéw niepublicznych, w przekroju
zbytych lokat Subfunduszu z uwzglednieniem udziatu w aktywach i aktywach netto w dniu wyptaty oraz
wplywu, jaki wyptata przychodéw miata na wartos¢ aktywow i wartos¢ aktywow netto Subfunduszu

Nie dotyczy.

4) Wyplacone dochody Subfunduszu, w podziale na pozycje przychodéw z lokat oraz zrealizowany zysk
ze zbycia lokat
Nie dotyczy.

5) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwigzany z wptywem do funduszu srodkéw pienigeznych,
w zakresie, w jakim nie wynika on z transakcji, ktorych rozliczenie pienigzne ma nastapi¢ niezwtocznie,
w terminie przyjetym standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku, w tym w zwiazku z:

— zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla ktorych nie nastapita jeszcze ptatnos¢

— transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw majatkowych bedacych przedmiotem
obrotu na rynku zorganizowanym

— transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw majatkowych niebedacych przedmiotem
obrotu na rynku zorganizowanym

Nie dotyczy.

Nota - 11. Koszty Subfunduszu

l. Koszty nielimitowane pokrywane z aktywoéw Subfunduszu
Nastepujgce koszty nielimitowane zwigzane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sg z aktywow
Subfunduszu:

1) prowizje i optaty maklerskie i bankowe oraz optaty na rzecz instytucji rozliczeniowych, w tym zwigzane
z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw wartosciowych i praw majatkowych oraz ich przechowywaniem
oraz prowizje i optaty zwigzane z raportowaniem transakcji Subfunduszu zgodnie z wymogami prawa do
odpowiednich repozytoridw i innych organdw,

2) odsetki, prowizje i optaty zwigzane z obstugg i splatg zaciggnietych przez Subfundusz pozyczek
i kredytow,

3) podatki i inne obcigzenia natozone przez witasciwe organy administracji publicznej albo wynikajgce
z przepiséw prawa, w tym opfaty za zezwolenia i optaty rejestracyjne,

4) Kkoszty sgdowe i egzekucyjne zwigzane z dochodzeniem roszczen Subfunduszu,

5) koszty notarialne, w tym dotyczace zmian Statutu i koszty ttumaczen przysiegtych dokumentow
Subfunduszu wymaganych w celu prawidtowego przeprowadzenia przez Subfundusz postepowania
o zwrot nadptaty lub obnizenie u zrédia podatku od pozytkéw wyptaconych Subfunduszowi przez
emitentow zagranicznych,

6) prowizje i optaty pocztowe.

Il. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

Nastepujgce koszty zwigzane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sg z aktywow Subfunduszu,
w wysokosci nie wyzszej niz podane nizej limity okreslone w skali roku oraz do tgcznej wysokosci 0,25%
(dwudziestu pieciu setnych procenta) sredniej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Aktywa Subfunduszu obcigzaja:

1) koszty ustug Depozytariusza, niezaliczone do kosztéw nielimitowanych, ponoszone na rzecz
Depozytariusza na podstawie umowy o wykonywanie funkcji depozytariusza Funduszu, do wysokosci
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sumy kwoty 90.000,00 zt (dziewieédziesieciu tysiecy ztotych) rocznie i 0,03% (trzech setnych procenta)
Sredniej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu,

2) koszty ustug w zakresie prowadzenia rachunkowosci Subfunduszu, w tym za prowadzenie ksiag
rachunkowych, wycene aktywéw Subfunduszu, jego sprawozdawczos$¢ oraz koszty uzywanego w tym celu
oprogramowania, a takze koszty ustug biegtego rewidenta Funduszu, w tym za badanie i przeglad
sprawozdan finansowych Subfunduszu, wykonanie na rzecz Subfunduszu ustug poswiadczajgcych,
polegajagcych na przeglgdzie metod i zasad wyceny aktywow Subfunduszu — do wysokosci 115.000,00 zt
(stu pietnastu tysiecy ztotych) rocznie,

3) koszty ustug Agenta Transferowego - do wysokosci 0,12% (dwunastu setnych procenta) sredniej Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu,

4) koszty ustug doradztwa zewnetrznego (innego niz doradztwo inwestycyjne), w tym doradztwa prawnego
i podatkowego, koszty uzyskania dostepu do indekséw wchodzacych w sktad benchmarku Subfunduszu,
koszty pozyskania danych rynkowych na potrzeby weryfikacji przez Towarzystwo wartosci Aktywow
Subfunduszu (wytgcznie w przypadku, gdy wartos¢ ta jest ustalana przez podmiot inny niz Towarzystwo),
koszty sporzadzania i aktualizacji dokumentu zawierajgcego kluczowe informacje, w tym pozyskania,
wyliczenia i audytu danych wymaganych do ujawnienia w dokumentach obowigzkowych oraz koszty
zewnetrznych systemow informatycznych wspierajgcych przygotowanie i aktualizacje dokumentu
zawierajgcego kluczowe informacje, w tym gromadzenie i monitorowanie danych wymaganych
w dokumentach zawierajgcych kluczowe informacje oraz koszty przygotowania, utrzymania, walidaciji
i wykorzystywania modeli wyceny — do wysokosci 0,05% (pieciu setnych procenta) Sredniej Wartosci
Aktywow Netto Subfunduszu.

Nadwyzke kosztow, ponad wskazane powyzej limity oraz pozostate koszty funkcjonowania Subfunduszu pokrywa
Towarzystwo.

lll. Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem

Koszty wynagrodzenia Towarzystwa stanowig koszty limitowane Subfunduszu.

stata cze$¢ wynagrodzenia 49 935 38 082
zmienna cze$¢ wynagrodzenia - -
Suma: 49 935 38 082

Wynagrodzenie za zarzadzanie jest naliczane w kazdym Dniu Wyceny w wysokosci 1/365 albo 1/366 (w roku
przestepnym) za kazdy dzieh roku od Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu poszczegdinych kategorii Jednostek
Uczestnictwa z Dnia Wyceny bezposrednio poprzedzajgcego Dzien Wyceny, na ktoéry naliczane jest
wynagrodzenie. Za dzieh niebedgcy Dniem Wyceny podstawg do naliczenia wynagrodzenia jest Wartos¢ Aktywow
Netto Subfunduszu poszczegolnych kategorii Jednostek Uczestnictwa przypadajgca na ostatni Dzien Wyceny
przed tym dniem. Wynagrodzenie wyptacane jest do pigtego Dnia Roboczego miesigca nastepujgcego po miesigcu,
za ktéry zostato naliczone.

Towarzystwo za zarzadzanie Subfunduszem otrzymuje wynagrodzenie state w wysokos$ci ustalonej przez
Towarzystwo, nie wigkszej jednak niz:

e 2,0% (dwa procent) — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,
e 1,9% (jeden i dziewie¢ dziesigtych procenta) — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D,
w skali roku.

Towarzystwo moze pobiera¢ wynagrodzenie state za zarzgdzanie Subfunduszem ustalone wedlug nizszych
stawek, niz maksymalne stawki okreslone w zdaniu poprzednim.

Stawki wynagrodzenia za zarzadzanie Subfunduszem:

B 2,00% 1,60%
D* | 1,90% | 1,55% |

Kwoty wynagrodzenia za zarzgdzanie naliczane sg w odniesieniu do jednostek uczestnictwa kazdej kategorii
odrebnie.

* Na dzien bilansowy Subfundusz nie zbywat jednostek uczestnictwa kategorii D.

Stawki optaty za zarzgdzanie dla jednostek uczestnictwa kategorii D zaczng obowigzywac od dnia rozpoczecia
zbywania jednostek uczestnictwa kategorii D, o czym Zarzad Towarzystwa postanowi odrebng uchwatg, do
odwotania.
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W okresie od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku Zarzad Towarzystwa nie podejmowat uchwat o zmianie
obowigzujacych w biezacym okresie sprawozdawczym stawek za zarzgdzanie dla Subfunduszu, a stosowane
stawki miescity sie w przedziale okreslonym przez rozporzgdzenie Ministra Finanséw z dnia 13 grudnia 2018 roku
w sprawie maksymalnej wysokosci wynagrodzenia statego Towarzystwa za zarzgdzanie funduszem inwestycyjnym
otwartym lub specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym.

IV. Wynagrodzenie Towarzystwa za wyniki inwestycyjne Subfunduszu

Oprocz statego wynagrodzenia za zarzadzanie Towarzystwo moze otrzymac réwniez wynagrodzenie za wyniki
inwestycyjne Subfunduszu. Wynagrodzenie za Wyniki jest naliczane i wyptacane wytgcznie, gdy stopa zwrotu
z danej kategorii Jednostek Uczestnictwa przewyzsza stope zwrotu z Benchmarku (od 1 stycznia 2022 roku do
31.12.2024 roku 60% WIBOR 3M + 20% ICE BofA Euro Corporate Index zabezpieczony do ztotego + 20% ICE
BofA Euro High Yield Index zabezpieczony do ztotego, od 01.01.2025 do 31.12.2025 roku 60% GPWB Poland
Government Floating Rate Bond Index + 20% ICE BofA Euro Corporate Index zabezpieczony do ztotego + 20%
ICE BofA Euro High Yield Index zabezpieczony do ztotego), od 1 stycznia 2026 roku 40% GPWB Poland
Government Floating Rate Bond Index (GPWB-BWZ) + 40% ICE BofA Euro Corporate Index (ER00) zabezpieczony
do ztotego + 20% ICE BofA Euro High Yield Index (HEOO) zabezpieczony do ziotego.

Rezerwa na wynagrodzenie za wyniki inwestycyjne jest naliczana w kazdym Dniu Wyceny, w stosunku do dziennej
zmiany alfy pod warunkiem, ze zmiana jest dodatnia oraz ze pokryta jest ujemna alfa z poprzednich lat w Okresie
Odniesienia. Jezeli zmiana alfy jest ujemna, dotychczas naliczona rezerwa jest rozwigzywana w tym Dniu Wyceny
proporcjonalnie do spadku alfy. Rezerwa na wynagrodzenie za wyniki inwestycyjnie nie jest naliczana dwukrotnie
za ten sam poziom alfy w Okresie Odniesienia i nie przyjmuje wartosci ujemnych.

Naliczenie i wyptata wynagrodzenia za wyniki inwestycyjne nastepuje wedtug stanu na koniec kazdego roku
kalendarzowego, o ile rezerwa jest wigksza od zera. Jednakze czes$¢ rezerwy, proporcjonalna do liczby Jednostek
Uczestnictwa danej kategorii, umorzonych na zgdanie Uczestnikéw, jest przeksiegowywana kazdego Dnia Wyceny
w zobowigzania Subfunduszu i wyptacana miesiecznie. Wyptata wynagrodzenia nastepuje rowniez w przypadku,
gdy stopa zwrotu z Subfunduszu w Okresie Odniesienia lub w danym roku kalendarzowym jest ujemna.

Model naliczania wynagrodzenia za wyniki inwestycyjne stosowany jest od 1 stycznia 2022 roku.

Maksymalna stawka wynagrodzenia za wyniki inwestycyjne Subfunduszu dla kazdej z kategorii Jednostek
Uczestnictwa, wynosi 20% (dwadziescia procent) nadwyzki wyniku Subfunduszu ponad benchmark. W odniesieniu
do poszczegolnych kategorii Jednostek Uczestnictwa Towarzystwo moze pobiera¢ wynagrodzenie, ustalone
wedtug nizszych stawek, niz maksymalna stawka okreslona w zdaniu poprzednim lub okresowo zaniechac¢ jego
pobierania.

Zgodnie z uchwatg Zarzadu Towarzystwa nr 47/12/2021 z 27 grudnia 2021 roku, od 1 stycznia 2022 r. optata za
wyniki inwestycyjne jest naliczana oraz pobierana zgodnie z zasadami wskazanymi w statucie Funduszu
i opisanymi powyzej.

Nota - 12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

I. Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie
lata obrotowe
Il. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe
Il. Warto$¢ aktywoéw netto na poszczegodine kategorie jednostek
uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata
obrotowe

Kategoria B 1738,63 1630,40 1520,12

3307 562 3011646 1915 894
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W okresie sprawozdawczym nie ujawnity sie znaczgce zdarzenia z lat ubiegtych, ktére wymagatyby ujecia w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym:

Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy:

Na dzien 31 grudnia 2025 roku akcjonariuszami Towarzystwa posiadajgcymi po 50% ogolnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu Spdtki byty Santander Bank Polska
S.A. z siedzibg w Warszawie oraz Banco Santander S.A. z siedzibg w Santander (Cantabria) w Hiszpanii. W dniu 9 stycznia 2026 roku Erste Group Bank AG nabyt od Banco
Santander S.A. pakiet 49% akcji Santander Bank Polska oraz akcje Towarzystwa uprawniajgce do 50% ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Towarzystwa.

i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi:

Roéznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi

Nie wystapity réznice pomigdzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzgdzonymi

i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi.

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

Aktywa

2 848 393

463 326

14,19%

3 317 804

2515432

455 099

15,31%

2976 628

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

2581 446

168 963

2756 494

2 299 841

169 779

2475717

Instrumenty pochodne

21574

21574

22 076

22076

Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania
majgce siedzibe za granicg

266 947

272 789

8,25%

539 736

215 591

263 244

8,74%

478 835

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Zobowiagzania

0,01%

0,31%

Instrumenty pochodne

0,01%

0,31%

38



Roczne sprawozdanie jednostkowe Santander Prestiz Obligacji Korporacyjnych Subfundusz w Santander Prestiz SFIO

Zbiorcza wartos¢ aktywow wycenianych metoda skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j:

Transakcje reverse repo/buy-sell back 0,37% 1,43%

Zbiorcza wartos¢ zobowigzan wycenianych metoda skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j:

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

—  ryzyko kredytowe
Ryzyko niewyptacalnosci emitenta, gwaranta lub porgczyciela papieru wartosciowego lub instrumentu rynku
pienieznego, polega na ryzyku braku wywigzania sig¢ dtuznika z przyjetych na siebie zobowigzan. W przypadku
papieréw dtuznych emitowanych przez Skarb Panstwa ryzyko to jest niskie. Zrédtami ryzyka niewyptacalnosci moga
by¢ miedzy innymi (ponizsze uwagi dotyczgce emitenta odnoszg sie rowniez do poreczyciela i gwaranta papieru
wartosciowego lub instrumentu rynku pienieznego):
=  wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do warto$ci rynkowej posiadanych przez niego aktywow,
=  wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci sSrodkoéw pienieznych z biezgcej dziatalnosci
gospodarczej,
= sytuacja w branzy, w ktorej dziata emitent,
= sytuacja na rynku, na ktérym dziata emitent (w szczegolnosci nasilenie konkurenciji, stabilno$¢ koniunktury,
tempo zmian technologicznych itp.),
= sytuacja makroekonomiczna, ze szczegélnym uwzglednieniem jej wptywu na popyt na produkty emitenta,
osiggane przez niego przychody, marze i zyski.
Subfundusze ograniczajg ryzyko kredytowe poprzez dobdr papieréw wartosciowych pod kgtem wiarygodnosci
kredytowej ich emitenta lub gwaranta. Stuzy temu réwniez dywersyfikacja, czyli lokowanie $rodkéw subfunduszy
w papiery warto$ciowe réznych emitentéw.

—  ryzyko stopy procentowej
Polega na zmianie cen papierow dtuznych o statym oprocentowaniu w przypadku zmiany rynkowych stép
procentowych. W przypadku wzrostu stép procentowych cena papieréw wartosciowych maleje, w przypadku
spadku stop procentowych cena papieréw wartosciowych rosnie. W przypadku bonéw skarbowych i papierow
wartosciowych o zmiennym oprocentowaniu ryzyko to jest niskie. Im dtuzszy jest czas do wykupu instrumentow
o statym oprocentowaniu, tym to ryzyko jest wieksze. Czynnikami moggcymi powodowa¢ wzrost rynkowych stop
procentowych i spadek cen posiadanych przez subfundusze instrumentéw dtuznych sg w szczegdlnosci:

= wzrost inflacji (biezgcej lub prognozowanej),

=  wysokie tempo rozwoju gospodarczego,

= spadek stopy oszczednosci w gospodarce,

*= negatywna ocena przez inwestorow przysztej sytuaciji fiskalnej w Polsce,

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

Ryzyka zwigzane z instrumentami pochodnymi

— ryzyko niewtasciwego zabezpieczenia

Istnieje ryzyko niewtasciwego zabezpieczenia pozycji, w przypadku gdy dany subfundusz zastosuje niewtasciwy
instrument zabezpieczajacy lub niewtasciwie go uzyje. W takim przypadku zastosowana przez subfundusz strategia
moze przynies¢ straty. Zgodnie z obowigzujgcym prawem subfundusze stosujg procedury majgce na celu
minimalizacje tego ryzyka.

- ryzyko wyceny

Istnieje ryzyko btednej wyceny instrumentéw, polegajgce na zastosowaniu w modelu wyceny danych rynkowych
zawierajgcych  btedy, co moze spowodowaé¢ wykazanie wyceny instrumentdw  finansowych
w portfelu, nieodzwierciedlajgcej ich wartosci godziwe;j.

—  ryzyko niedopasowania

Niedopasowanie pozycji zabezpieczanej i zabezpieczajgcej, z powodu btednej oceny korelacji pomiedzy pozycjg
zabezpieczang a instrumentem zabezpieczajgcym, w szczegdlnosci wynika ze zmiany sktadu instrumentu
zabezpieczajgcego (w szczegolnosci zmiany sktadu pozycji zabezpieczane;j).

—  ryzyko bazy
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Jest to mozliwos¢ zaistnienia zmian kursu instrumentu zabezpieczajgcego nieadekwatnych do zmian wartosci
instrumentu bazowego.

—  ryzyko braku ptynnosci
Ryzyko to polega na niewystepowaniu jednoczesnego popytu i podazy wystarczajgcych do zawarcia transakcji
jednoczes$nie na pozycjach zabezpieczanych i zabezpieczajgcych.

Ryzyko inwestycji w tytuly uczestnictwa

W przypadku inwestowania w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wspolnego inwestowania
oprocz ryzyk, wiasciwych dla instrumentow finansowych wchodzgcych w sktad ich portfeli, wystepuja nastepujace
rodzaje ryzyk:
= ryzyko braku wptywu na biezaca strukture portfela inwestycyjnego i decyzje podejmowane przez
zarzgdzajgcego — polega na braku wpltywu na skiad portfela i jego zmiany dokonywane przez
zarzgdzajgcego funduszem zagranicznym lub instytucjg wspdlnego inwestowania. Ponadto Fundusz nie
ma wplywu na zmiany osoby zarzgdzajacej instytucjg wspolnego inwestowania oraz na zmiany strategii
inwestycyjnej i stylu zarzadzania takg instytucja.
= ryzyko wynikajgce z braku dostepu do aktualnego sktadu portfela inwestycyjnego — zgodnie z regulacjami,
jakim podlegaja fundusze zagraniczne oraz instytucje wspélnego inwestowania, sg one zobowigzane
ujawnia¢ sktad ich portfeli inwestycyjnych wylgcznie periodycznie, co powoduje, iz zarzgdzajacy
Funduszem, podejmujgc decyzje o zakupie/sprzedazy tytutéw uczestnictwa, ma dostep wytacznie do
biezgcej wyceny aktywéw funduszu zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania oraz do
historycznego sktadu portfela tych instytucji. Powyzsze oznacza réwniez, ze nie jest mozliwe biezgce
okreslanie parametréw inwestycyjnych, w tym poziomu ryzyka, danego funduszu zagranicznego lub
instytucji wspdlnego inwestowania. W przypadku inwestowania przez poszczegdlne subfundusze w tytuty
uczestnictwa Exchange Traded Funds Fundusz nie ma wptywu na zmiany parytetu alokacji pomiedzy
poszczegdlne instrumenty finansowe wchodzace w sktad zaktadanego portfela takich funduszy.
= ryzyko ptynnosci — ryzyko to polega na niemoznosci zbycia okreslonej liczby tytutéw uczestnictwa po cenie
odzwierciedlajgcej ich wartos¢ w ksiegach subfunduszy lub nabycia ich po cenie odzwierciedlajgcej ich
wartos¢ rynkowg. Poszczegodlne skfadniki aktywoéw mogg charakteryzowaé sie niskg ptynnoscig, tzn.
koniecznos¢ ich zbycia/nabycia w krotkim czasie moze wigza¢ sie z akceptacjg ceny innej niz biezgca
wartos¢ rynkowa. Jest to szczegdlnie istotny element ryzyka dla uczestnikow Funduszu, ktéry — jako
specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty — musi liczy¢ sie ze znacznymi wahaniami
wpltywow/wyptywow srodkow.
= ryzyko wyceny — w przypadku inwestycji w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytuciji
wspoélnego inwestowania istnieje mozliwos¢, iz instytucje te dokonujg wyceny aktywéw wchodzgcych
w sktad ich portfeli inwestycyjnych w sposéb odmienny niz dokonywatyby jej subfundusze, gdyby lokowaty
w te instrumenty bezposrednio.
= ryzyko wyceny rynkowej — w przypadku tytutdw uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytuciji
wspoélnego inwestowania, bedacych przedmiotem notowan na rynku regulowanym, ryzyko wyceny
rynkowej polega na nieodzwierciedlaniu przez notowania wartosci aktywdéw netto funduszu
zagranicznegol/instytucji wspdlnego inwestowania przypadajgcej na jeden tytut uczestnictwa. Zazwyczaj
tytuty uczestnictwa notowane sg z dyskontem w stosunku do wartosci aktywéw netto przypadajgcej na tytut
uczestnictwa.
= ryzyko transakcji — Uczestnik powinien bra¢ pod uwage mozliwosé wplywu na wartos¢ jednostki
uczestnictwa subfunduszy transakcji zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem tytutdw uczestnictwa
funduszy zagranicznych i instytucji wspdlnego inwestowania, w szczegdlnosci mozliwos¢ opoznien w ich
realizacji bgdz rozliczeniu, spowodowanych czynnikami niezaleznymi od Towarzystwa.
= ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywow lub rynkéw w przypadku inwestycji w tytuty uczestnictwa — istnieje
ryzyko znacznego uzaleznienia wynikéw subfunduszy od wynikéw jednego lub kilku funduszy
zagranicznych lub instytucji wspélnego inwestowania.

3b) Kwoty wszelkich przeniesien miedzy poziomem 1, a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, powody
tych przeniesien i stosowane przez jednostke zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy poziomami
powinny nastgpic.

Zanikniecie aktywnego rynku Zaniknigcie aktywnego rynku
dla danego instrumentu przy dla danego instrumentu przy

jednoczesnym wystepowaniu jednoczesnym wystepowaniu
Dtuzne papiery warto$ciowe 139 770 wiarygodnej ceny rynkowej z 93 203 wiarygodnej ceny rynkowej z
rynku nieaktywnego dla rynku nieaktywnego dla
instrumentu wycenianego lub instrumentu wycenianego lub
instrumentéw poréwnywalnych. instrumentéw poréwnywalnych.
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Dtuzne papiery warto$ciowe

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

107 327

176 886

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

Prezentacja wartosci transferéw pomiedzy poziomami, w tabelach powyzej jest wykazana w wartosci godziwej
z dnia poprzedzajgcego transfer.

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

Modele wyceny zbudowane w oparciu o metode DCF,
wykorzystujace krzywe dyskontowe budowane w oparciu
o kwotowania stawek rynku pienigznego i terminowego oraz

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

Kwotowania instrumentéw rynku
pienieznego i terminowego, fixingi

E;ﬁg; 'r‘::pl?g)li ‘;’iz osg:gnfwa'nepap:g fixingi kwotowan obligacji skarbowych Treasury BondSpot. | obligacji  skarbowych  Treasury
emitentyéjw kra'owgchjoraz EBI) p Modele wykorzystujg ceny instrumentéw wycenianych | BondSpot, obserwowane ceny
Jowy i poréwnywalnych (obserwowalne na rynkach gietdowych | instrumentow wycenianych

i poréwnywalnych.

Instrumenty pochodne — FX Forward

Wycena transakcji wymiany walut dokonywana jest metodg
zdyskontowanych przeptywdw pienigznych. Otwarte pozycje
forward wyceniane sg modelem zdyskontowanych
przeptywdw pienieznych wynikajacych ze wzajemnych
zobowigzan i naleznosci stron, ktére zawarly transakcje.
Wynik wyceny ujmowany jest jako niezrealizowany zysk lub
strata z transakcji terminowych forward z wykorzystaniem
kursu  forwardowego  obliczonego na  podstawie
interpolowanych liniowo punktéw swapowych oraz czynnika
dyskontowego interpolowanego liniowo na postawie krzywej
WIBOR.

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

w innych funduszach

Jednostki uczestnictwaltytuty uczestnictwa

Wedlug warto$ci godziwej ustalonej jako najbardziej
aktualna na Dzien Wyceny WANJU certyfikat inwestycyjny
lub tytut uczestnictwa, dostepna w serwisie Bloomberg
o godzinie 23.00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu
polskiego w Dniu Wyceny, z uwzglednieniem zdarzen
majgcych wpltyw na warto$¢ godziwg powstatych miedzy
momentem udostgpnienia, a godzing 23:00 Dni Wyceny.
W  przypadku braku dostepnosci WAN na Jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa
w serwisie Bloomberg przyjmuje sie tg warto$¢ z innego
zrédta ustalonego z Depozytariuszem.

Warto$¢ JU/CI

Diluzne papiery warto$ciowe -

emitentéw krajowych oraz EBI)

papiery

komercyjne (obligacje emitowane przez

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

Okresowe sprawozdania finansowe,
informacje ratingach (Moody's, S&P,
Fitch) oraz odpowiadajgcym im
poziomom PD (probability of default)
i LGD (loss-given-defaut) agenciji
Moody's.

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

3e) Kwota tacznych zyskow i strat aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwe;.
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Stan na poczatek okresu 6 097 4 000
Zwiekszenia, w tym: 33 299 59 952
Reklasyfikacja 32744 59 523
Transakcje kupna - -
Emisje - -
Rozliczenia transakciji - -
Przychody z lokat, w tym: 555 429
Dywidendy i inne udziaty w zyskach - -
Przychody odsetkowe 555 429

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - -
Zmniejszenia, w tym: 32 888 57 185

Reklasyfikacja 28 720 57 185
Transakcje sprzedazy - -
Wykupy 4168 .

Rozliczenia transakcji - -
Koszty, w tym: - -
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Koszty pozostate - -
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat - -
Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat -423 -670
Stan koncowy 6 085 6 097

Brak przestanek do wyceny na Brak przestanek do wyceny na

poziomie 2 hierarchii wartosci poziomie 2 hierarchii wartosci
godziwej (brak wiarygodnej godziwej (brak wiarygodnej
Dtuzne papiery warto$ciowe 32744 ceny rynkowej z rynku 59 523 ceny rynkowej z rynku
nieaktywnego dla instrumentu nieaktywnego dla instrumentu
wycenianego lub instrumentéw wycenianego lub instrumentéw
poréwnywalnych). poréwnywalnych).

Pojawienie sie przestanek do
wyceny na poziomie 2 hierarchii

Pojawienie sie przestanek do
wyceny na poziomie 2 hierarchii

wartosci godziwej (istnienie warto$ci godziwej (istnienie
Dtuzne papiery warto$ciowe 28 720 | wiarygodnej ceny rynkowej z 54 403 | wiarygodnej ceny rynkowej z
rynku nieaktywnego dla rynku nieaktywnego dla
instrumentu wycenianego lub instrumentu wycenianego lub
instrumentéw poréwnywalnych). instrumentéw poréwnywalnych).

Pojawienie sie aktywnego rynku
Dtuzne papiery warto$ciowe - - 2782 dla danego instrumentu
wycenianego na poziomie 3.
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Opis procesu wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej przeprowadzonego przez Subfundusz.

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

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

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

Model Altmana

Ratingi okreé$la sie na date wyceny i na date wystgpienia ostatniej wiarygodnej ceny rynkowej instrumentu bedgcego przedmiotem wyceny. Dzieki okreslonym ratingom na
obie wspomniane daty dla danego instrumentu mozemy finalnie okresli¢ spread kredytowy na date wyceny, ktoéry stuzy do wyceny danego instrumentu na poziomie 3
hierarchii wartosci godziwej. Kluczowg zmienna nieobserwowalng wptywajacg na finalny poziom spreadu kredytowego sg wiec ratingi kredytowe. Na dzien 31 grudnia 2025
roku nie byto instrumentéw finansowych wycenianych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej z uzyciem modelu Altmana.

Metoda ekspercka

Ryzyko kredytowe emitenta jest okreslane na date wyceny przez komitet kredytowy niezaleznego podmiotu wyceniajgcego (dalej jako ,Komitet”) ekspercko i jest rezultatem
dyskusji pomigdzy czionkami Komitetu. Analiza wrazliwo$ci dla 1 instrumentu wycenianego metodg ekspercka na poziomie 3 warto$ci godziwej objeta okreslenie ratingu na
date wyceny (dalej jako ,Rating1”) wtasciwego dla okreslonego ekspercko poziomu spreadu kredytowego danego instrumentu, a nastepnie badanie sytuaciji, w ktérej sytuacja
kredytowa emitenta ulega poprawie skutkujgcej wzrostem Ratingu1 oraz pogorszeniu sytuacji kredytowej emitenta skutkujgcego skutkujgcej spadkiem Ratingu1
i oszacowanie nowego poziomu spreadu kredytowego dla nowych pozioméw Ratingu1 w obu opisanych sytuacjach.

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

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

Ekspercka | PLO214400023 B2 100,53 | 1,40% B1 100,86 | 1,00% 0,33% -0,40% B3 100,36 | 1,60% -0,17% 0,20%

W przypadku wyceny metodg eksperckg i poprawy Ratingu1, spread kredytowy w powyzszym przypadku zmniejsza sie (Spread (A, pkt %) odzwierciedlajac mniejsze ryzyko
kredytowe emitenta, co przekiada sie na wzrost wyceny (Cena (A, %). W sytuacji pogorszenia Ratingu1 w powyzszym przypadku spread kredytowy ulega rozszerzeniu
(Spread (A, pkt %) odzwierciedlajgc wzrost ryzyka kredytowego emitenta, co przektada sie na spadek wyceny (Cena (A, %).
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4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wpltyw wywotanych tym skutkéw
finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢
Subfunduszu:

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow netto na
jednostke uczestnictwa:

Nie wystapity przypadki informowania uczestnikdw o korektach wyceny aktywdéw netto na jednostke
uczestnictwa.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke
uczestnictwa:

Nie wystgpity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.
c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz:
Nie wystapity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.
5. Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz:

Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
przez Subfundusz w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci tj. przez okres 12 miesiecy od daty bilansowej. Nie
istniejg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Subfunduszu.

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

5b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjne;j.
Nie dotyczy.

5c) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujagcych wartos¢ aktywow Subfunduszu.
Nie wystapity.

5d) Informacje o aktywach Subfunduszu, w odniesieniu do ktérych mingt termin ptatnosci lub wystepuja
opoznienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych.

Nie wystapity.
5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych.

Towarzystwo posiada procedury, zgodnie z ktéorymi w trybie dziennym, w dniu nastepnym po dniu
przeprowadzenia wyceny, sprawdza zgodno$¢ dziatania z limitami inwestycyjnymi natozonymi przez
Ustawe na Fundusz oraz poszczegdlne Subfundusze oraz identyfikuje wystepujace przekroczenia.
O wystepujgcych naruszeniach sg niezwtocznie informowani Zarzgdzajgcy, Dyrektor Inwestycyjny oraz
wskazani Cztonkowie Zarzadu Towarzystwa. Zarzadzajgcy jest zobowigzany do niezwlocznego, przy
nalezytym uwzglednieniu interesu uczestnikow Funduszu, dostosowania inwestycji do limitow
inwestycyjnych. Naruszenia ww. limitdw sg raportowane do Komisji Nadzoru Finansowego zgodnie
z zapisami Rozporzgdzenia Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 28 czerwca 2017 r. w sprawie okresowych
sprawozdan oraz biezgcych informacji dotyczacych dziatalnosci i sytuacji finansowej towarzystw funduszy
inwestycyjnych i funduszy inwestycyjnych dostarczanych przez te podmioty Komisji Nadzoru Finansowego.

W okresie sprawozdawczym nie zostaty zidentyfikowane przypadki naruszen ustawowych ograniczeh
inwestycyjnych. Na dzien bilansowy Subfundusz nie naruszyt limitdw inwestycyjnych okreslonych
w Ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia
27 maja 2004 r.

6. Inne informacje, niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny
sposo6b wplynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian:

Nie dotyczy.
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