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Roczne sprawozdanie jednostkowe Santander Akcji Matych i Srednich Spétek Subfundusz w Santander FIO

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 Akcji Matych i Srednich
Spotek Subfundusz w Santander Funduszu Inwestycyjnym Otwartym, ktére obejmuje:

1. Zestawienie lokat wedlug stanu na dzien 31.12.2025 roku wykazujgce sktadniki lokat Subfunduszu
w wysokos$ci 536 247 tys. zi.

2. Bilans Subfunduszu sporzadzony na dzien 31.12.2025 roku wykazujgcy aktywa netto w wysokosci
550 090 tys. zt.

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od 01.01.2025 roku do 31.12.2025 roku wykazujgcy dodatni wynik
z operacji w kwocie 110 704 tys. zt.

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 01.01.2025 roku do 31.12.2025 roku wykazujgce

zwiekszenie wartosci aktywow netto Subfunduszu w wysokosci 204 097 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
Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Czionek Zarzadu
/-podpisano kwalifikowanym podpisem /-podpisano kwalifikowanym podpisem /-podpisano kwalifikowanym podpisem
elektronicznym-/ elektronicznym-/ elektronicznym-/

W imieniu ProService Finteco Sp. z o.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 31.12.2025 roku

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

1) Tabela gtéwna

Akcje

433772

493 444

89,16%

281 244

311248

89,69%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania
majgce siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

476 090

536 247

96,90%

317 244

345 667

99,60%

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

prezentowana jest w zobowigzaniach.

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




2) Tabele uzupetniajace
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WARSZAWIE S.A.

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 14 104 560 433772 493 444 89,16%
GIELDA PAPIEROW
BNP PARIBAS BANK POLSKA S.A. (PLBGZ0000010) | AKTYWNY RYNEK | \y A RT08CIOWYCH W 152 528 POLSKA 13 431 19 905 3,60%
REGULOWANY
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ING BANK SLASKI S.A. (PLBSK0000017) R UL O RYRER | waARTOSCIOWYCH W 32 441 POLSKA 5411 11079 2,00%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
CCC S.A. (PLCCC0000016) U Oy WARTOSCIOWYCH W 27 832 POLSKA 3299 3329 0,60%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ECHO INVESTMENT S.A. (PLECHPS00019) oy R BEK WARTOSCIOWYCH W 2019 502 POLSKA 8 351 9503 173%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ENEA S.A. (PLENEA000013) ey RYNEK | waRTOSCIOWYCH W 567 763 POLSKA 7578 11060 2,00%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
?F{*L"éﬁg'&"égé—%")w W WARSZAWIE S.A. R UL OWRYSER | waARTOSCIOWYCH W 90 642 POLSKA 8 941 9572 173%
WARSZAWIE S.A.
- GIELDA PAPIEROW
ga""g,{gﬁgg‘&gsﬁg OS2 N S G B PO Sl A v | WARTOSCIOWYCH W 103 763 POLSKA 7737 8836 1,60%
A WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
CYFROWY POLSAT S.A. (PLCFRPT00013) oy RYNEK | waRTOSCIOWYCH W 678 727 POLSKA 9992 8 280 1,50%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ASSECO POLAND S.A. (PLSOFTB00016) R UL OWRYSER | waRTOSCIOWYCH W 74 472 POLSKA 15 164 17 009 3,07%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
TAURON POLSKA ENERGIA S.A. (PLTAURN00O11) Q*égm’g\fvfm'ﬂ( WARTOSCIOWYCH W 485 301 POLSKA 1136 4194 0,76%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ASBISC ENTERPRISES PLC (CY1000031710) ey RYNEK | waARTOSCIOWYCH W 185 600 CYPR 3766 6103 1,10%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
POLIMEX MOSTOSTAL S.A. (PLMSTSDO00019) U O RIER | waRTOSCIOWYCH W 312917 POLSKA 2123 2597 0,47%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
POLENERGIA S.A. (PLPLSEP00013) U Oy K WARTOSCIOWYCH W 41662 POLSKA 3075 2216 0,40%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ALIOR BANK S.A. (PLALIOR00045) ey RYNEK | WARTOSCIOWYCH W 76 105 POLSKA 7842 8 406 1,52%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
RELPOL S.A. (PLRELPL00014) ey RYNEK | waARTOSCIOWYCH W 83 440 POLSKA 585 461 0,08%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
INTER CARS S.A. (PLINTCS00010) UL O ER | waRTOSCIOWYCH W 50 221 POLSKA 22 760 28 174 5,09%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
VRG S.A. (PLVSTLA00011) A OO RYSEK | wARTOSCIOWYCH W 1150 908 POLSKA 3701 5340 0,96%
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AKTYWNY RYNEK

GIELDA PAPIEROW

WARSZAWIE S.A.

MANGATA HOLDING S.A. (PLZTKMA00017) oy R WQEE(ZDAS\\?\/EV&SH w 31728 POLSKA 2957 1904 0,34%
DEVELIA S.A. (PLLCCRP00017) U O REK gvx}géigg\/%g@?:ww 1479 643 POLSKA 9068 12 503 2,26%
GRODNO S.A. (PLGRODN00015) o RYBEK %EE@/%E@?YXW 313819 POLSKA 3403 3546 0,64%
NEUCA S.A. (PLTRFRM00018) QE&LYS‘JVE;?EK gvx}géigg\/%g@?:ﬁw 8047 POLSKA 5926 6 550 1,18%
AB S.A. (PLAB00000019) Y RYNEK a\}géiggég\@?ww 140 734 POLSKA 13 299 15171 2,74%
APATOR S.A. (PLAPATR00018) Y RYNEK %EE@%\%E@?LVW 100 000 POLSKA 179 2320 0,42%
STALPRODUKT S.A. (PLSTLPD00017) R RYBEK %EEE%%E@?LVW 6300 POLSKA 1546 1474 0,27%
OPONEO.PL S.A. (PLOPNPL00013) Y RYNEK a\}géiggég\@?ww 124 563 POLSKA 10925 11 460 2,07%
COMP S.A. (PLCMP0000017) Y RYNEK %EE@%\%E@?Y—YW 54 308 POLSKA 2 366 3209 0,58%
BENEFIT SYSTEMS S.A. (PLBNFTS00018) R RYBEK gvx}géiggégi?:ww 12 142 POLSKA 25 164 42618 7,70%
AMICA S.A. (PLAMICA00010) QEETJVLVSVvaEK avlgéigg\%g@?ww 61500 POLSKA 4475 3844 0,69%
FABRYKA FARD | LAKIEROW SNIEZKA S A AKTYWNY RYNEK | et T C 8o or 25| poLska 1858 166 004%
WARSZAWIE S.A.
AILLERON S.A. (PLWNDMB00010) R RYBEK gvdgéiggég@?:ww 118 300 POLSKA 2608 1909 0,35%
FABRYKI MEBLI FORTE S.A. (PLFORTE00012) U Oy K %EEE%:%E@?LVW 10 511 POLSKA 239 248 0,04%
RAWLPLUG S.A. (PLKLNR000017) ey R BEK gvdgéiggvcgg@?ww 132 477 POLSKA 2369 1643 0,30%
MIRBUD S.A. (PLMRBUD00015) Y RYNEK %EEE?%\/%E@F{C)LVW 296 154 POLSKA 3140 4389 0,79%
FERRO S.A. (PLFERRO00016) I RYBEK Qgéiggég\@?ww 348 430 POLSKA 11193 9652 174%
VOXEL S.A. (PLVOXEL00014) oy R BEK WE&?@&’;@E&%W 10 300 POLSKA 1420 1234 0,22%
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AKTYWNY RYNEK

GIELDA PAPIEROW

REGULOWANY

WARSZAWIE S.A.

RAINBOW TOURS S.A. (PLRNBWT00031) WARTOSCIOWYCH W 63 323 POLSKA 8324 9587 1,73%
REGULOWANY WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
MLP GROUP S.A. (PLMLPGR00017) U O REK WARTOSCIOWYCH W 6 000 POLSKA 414 551 0,10%
WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL STANY
META PLATFORMS INC (US30303M1027) 2212 |  ZJEDNOCZONE 5244 5259 0,05%
REGULOWANY MARKET NOCZ0
GIELDA PAPIEROW
MFO S.A. (PLMFO0000013) QE&LYS‘JVE;?EK WARTOSCIOWYCH W 136 904 POLSKA 5068 5011 0,91%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
TEXT S.A. (PLLVTSF00010) oy R BEK WARTOSCIOWYCH W 43828 POLSKA 3376 1749 0,32%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
TORPOL S.A. (PLTORPL00016) oy R BEK WARTOSCIOWYCH W 66 713 POLSKA 3303 3889 0,70%
WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK o
ZALANDO SE (DE000ZAL1111) MO XETRA 30 811 NIEMCY 3268 3300 0,60%
GIELDA PAPIEROW
fﬁi‘é%g%gg{gfss SOLUTIONS S.A. AN WARTOSCIOWYCH W 37 203 POLSKA 3145 3162 0,57%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
RYVU THERAPEUTICS S.A. (PLSELVT00013) Q*égnvt’g\fvmy'z" WARTOSCIOWYCH W 17 803 POLSKA 1008 482 0,09%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
‘(’gmgﬁéf&g%sm HOLDING S.A. oy R BEK WARTOSCIOWYCH W 58 428 POLSKA 5052 3547 0,64%
WARSZAWIE S.A.
. GIELDA PAPIEROW
E%ZTQ_";?(’EAE;(%%%RACJA BB AN A A X K R R WARTOSCIOWYCH W 76 800 POLSKA 1396 876 0,16%
A WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ATAL S.A. (PLATAL000046) Q*égm’g\fvfm'ﬂ( WARTOSCIOWYCH W 136 540 POLSKA 6793 7592 1,37%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DATAWALK S.A. (PLPILAB00012) ey R BEK WARTOSCIOWYCH W 1549 POLSKA 49 160 0,03%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
WITTCHEN S.A. (PLWTCHN00030) ey R BEK WARTOSCIOWYCH W 56 930 POLSKA 714 898 0,16%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
TOYA S.A. (PLTOYA000011) U Oy K WARTOSCIOWYCH W 203 560 POLSKA 1468 1954 0,35%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
LOKUM DEWELOPER S.A. (PLLKMDW00049) U O EK WARTOSCIOWYCH W 239 664 POLSKA 5315 5344 0,97%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ENTER AR S.A. (PLENTER00017) oy R BEK WARTOSCIOWYCH W 159 826 POLSKA 7229 9334 1,69%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
COGNOR HOLDING S.A. (PLCNTSL00014) AKTYWNY RYNEK WARTOSCIOWYCH W 434 003 POLSKA 1042 2222 0,40%
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WARSZAWIE S.A.

STANY
ADVANCED MICRO DEVICES INC (US0079031078) | AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL 3999 |  ZJEDNOCZONE 2623 3084 0,56%
REGULOWANY MARKET NOC20
GIELDA PAPIEROW
XTB S.A. (PLXTRDMO00011) U O REK WARTOSCIOWYCH W 305 364 POLSKA 18 088 21 931 3,96%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ARCHICOM S.A. (PLARHCM00016) A OO RYSEK | waRTOSCIOWYCH W 122 508 POLSKA 3146 5 501 0,99%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
AUTO PARTNER S.A. (PLATPRT00018) Q'égﬁvt’g\fvmy'ﬂ( WARTOSCIOWYCH W 158 532 POLSKA 2794 2632 0,48%
WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL STANY
MICROSOFT CORPORATION (US5949181045) 1433 |  ZJEDNOCZONE 2588 2496 0,45%
REGULOWANY MARKET NOC20
GIELDA PAPIEROW
PLAYWAY S.A. (PLPLAYW00015) AKTYINY RYNEK | waRTOSCIOWYCH W 33224 POLSKA 9,560 8505 1,54%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ﬁi@gg&gm EASTERN EUROPE S.A. A EOE RYSEK | waRTOSCIOWYCH W 55 304 POLSKA 2731 3484 0,63%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
CELON PHARMA S.A. (PLCLNPH00015) oy R BEK WARTOSCIOWYCH W 40 549 POLSKA 1068 825 0,15%
WARSZAWIE SA.
GIELDA PAPIEROW
UNIMOT S.A. (PLUNMOTO0013) AKTYINY RYNEK | waRTOSCIOWYCH W 13000 POLSKA 1871 1690 0,31%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DINO POLSKA S.A. (PLDINPL00011) AL, RYSEK | waRTOSCIOWYCH W 85 895 POLSKA 3724 3552 0,64%
WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
0,
ALBEMARLE CORP (US0126531013) AAANGR N s 1157 | ZJEDNOCZONE 864 589 0,11%
GIELDA PAPIEROW
CYBER_FOLKS S.A. (PLR220000018) ey RYNEK | waARTOSCIOWYCH W 16 458 POLSKA 469 3390 0,61%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ML SYSTEM S.A. (PLMLSTMO0015) AL, RYSEK | waRTOSCIOWYCH W 3901 POLSKA 254 59 0,01%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
SELVITA S.A. (PLSLVCR00029) U Oy K WARTOSCIOWYCH W 33728 POLSKA 1736 1457 0,26%
WARSZAWIE SA.
GIELDA PAPIEROW
CREEPY JAR S.A. (PLCRPJR00019) ey RYREK | wARTOSCIOWYCH W 845 POLSKA 657 338 0,06%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
MO-BRUK S.A. (PLMOBRK00013) AKTYIWNY RYNEK | waRTOSCIOWYCH W 14795 POLSKA 3985 4808 0,87%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
PCF GROUP S.A. (PLPCFGRO00010) ALY RYNEK | waRTOSCIOWYCH W 15 000 POLSKA 603 59 0,01%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ANSWEAR.COM S.A. (PLANSWR00019) ey RYNEK | WARTOSCIOWYCH W 307 277 POLSKA 8 480 8020 1,45%
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INPOST S.A. (LU2290522684) Q'égﬁvﬁ’g\fvim'ﬂ( 'ERJAFS“TJERESXM 180 575 LUKSEMBURG 10 111 7 991 1,44%
GIELDA PAPIEROW STANY
HUUUGE INC. (US44853H1086) QE&LYS‘JVE;?EK WARTOSCIOWYCH W 73135 |  ZJEDNOCZONE 1324 1748 0,32%
WARSZAWIE S.A. AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
INPRO S.A. (PLINPRO00015) Q'ém’t’g\fvzww WARTOSCIOWYCH W 151 168 POLSKA 823 1292 0,23%
WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL STANY
CERUS CORPORATION (US1570851014) 6997 | ZJEDNOCZONE 165 52 0,01%
REGULOWANY MARKET
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
VERCOM S.A (PLVRCM000016) Q'égnvt’g\fvm\'(‘"ﬂ( WARTOSCIOWYCH W 62 638 POLSKA 6758 8105 1,46%
WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL STANY
ENPHASE ENERGY INC (US29355A1079) 2700 | ZJEDNOCZONE 1638 312 0,06%
REGULOWANY MARKET
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
SHOPER S.A. (PLSHPR000021) QEI;TJVQIg\\/(vaEK WARTOSCIOWYCH W 183 110 POLSKA 6322 9851 1,78%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
CAVATINA HOLDING S.A. (PLCVTNH00040) Q*égnvt’g\fvmy'z’( WARTOSCIOWYCH W 258 575 POLSKA 4175 3465 0,63%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
BIOCELTIX S.A. (PLBCLTX00019) Q*égm’g\fvmy'z" WARTOSCIOWYCH W 34 285 POLSKA 3527 2661 0,48%
WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK EURONEXT
ALFEN N.V. (NL0012817175) RN S TEROAM 16 000 HOLANDIA 3214 712 0,13%
GIELDA PAPIEROW
MURAPOL S.A. (PLMURPL00190) Q'égm’g\fvimw WARTOSCIOWYCH W 405 667 POLSKA 15 325 16 024 2,90%
WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK BUCHAREST STOCK
ONE UNITED PROPERTIES SA (ROJ8YZPDHWWS) | AELY MU KX e ChANGE 126 649 RUMUNIA 3536 3124 0,56%
GIELDA PAPIEROW
DIAGNOSTYKA S.A. (PLDGNST00012) Q'ém’t’g\fvzw'ﬂ( WARTOSCIOWYCH W 84 395 POLSKA 15 422 14 432 2,61%
WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK TSX TORONTO
CAPSTONE COPPER CORP (CA14071L1085) UL OWANY L CHANGE 128 192 KANADA 4439 4644 0,84%
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - - - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU : : : :
Inny aktywny rynek - - - -
Suma, w tym: 14 104 560 433772 493 444 89,16%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 14 104 560 433 772 493 444 89,16%

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku




O terminie wykupu do 1 roku

Roczne sprawozdanie jednostkowe Santander Akcji Matych i Srednich Spétek Subfundusz w Santander FIO

Obligacje

Bony skarbowe

Bony pieniezne

Inne

O terminie wykupu powyzej 1 roku

7,74%

Obligacje

7,74%

AKTYWNY RYNEK
NIEREGULOWANY

7,74%

WZ1129 (PLO000111928)

AKTYWNY RYNEK
NIEREGULOWANY

TREASURY
BONDSPOT
POLAND

SKARB PANSTWA
RZECZYPOSPOLITEJ
POLSKIEJ

POLSKA

25.11.2029

4,1600%
(ZMIENNY
KUPON)

1000,00

6,31%

WZ0330 (PL0O000117198)

AKTYWNY RYNEK
NIEREGULOWANY

TREASURY
BONDSPOT
POLAND

SKARB PANSTWA
RZECZYPOSPOLITEJ
POLSKIEJ

POLSKA

25.03.2030

4,6000%
(ZMIENNY
KUPON)

1000,00

1,43%

Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne
Suma, w tym:
Sktadniki lokat notowane na
aktywnym rynku
Skladniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku

43 500 42 318 42 813 7,74%
43 500 42 318 42 813 7,74%

Przez Kwotowanie Bloomberg Generic 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.

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.

Wystandaryzowane instrumenty pochodne - - - -
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY - N N N
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - - - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU - N N N

Niewystandaryzowane instrumenty 1 j 10 j
pochodne

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY - - N N
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - - - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 1 - -10 -

©
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1,748,040.84 USD

NIENOTOWANE SANTANDER po kursie
Forward USD/PLN, 2026.01.22 (-) (Krotka) | NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY BANK POLSKA POLSKA walutowym -10 -
RYNKU S.A. 3.5962000000
PLN

Suma, w tym: -10 -
Sktadniki lokat notowane na aktywnym
rynku 3 B
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym
rynku 3 3
Zobowigzania -10 -

W przypadku instrumentéw Swap w pozycji liczba zaprezentowano warto$¢ nominalng instrumentéw.

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

GRUPA KAPITAtOWA ASSECO POLAND S.A. 23 655 4.27%
GRUPA KAPITALOWA CYBER_FOLKS S.A. 21 346 3,85%
GRUPA KAPITAtOWA ECHO INVESTMENT S.A. 15 094 2,72%
WZ1129 (PL0000111928) 1475 0,27%
WZ0330 (PL0000117198) 7907 1,43%
Forward USD/PLN, 2026.01.22 (-) -10 0,00%

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

W tabeli nie sg prezentowane skfadniki lokat Subfunduszu, ktére zostaty nabyte od podmiotéw o ktérych mowa w art. 107 Ustawy
przez inne Subfundusze przejete przez Subfundusz.

Tabele dodatkowe, ktore nie majg zastosowania nie sg prezentowane.
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2. BILANS
na dzien 31.12.2025 roku

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

uczestnictwa podanej w PLN)

I. Aktywa 553 464 347 032
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 3277 1188
2. Naleznosci 29 177
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back 13 901 -
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 536 257 345 667
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
6. Pozostate aktywa - -

1. Zobowigzania 3374 1039

lll. Aktywa netto (I - Il) 550 090 345993

IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 365 738 272 345
1. Kapitat wptacony 1327 155 1082798
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -961 417 -810 453

V. Dochody zatrzymane 124 441 45 390
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 13 240 4737
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 111 201 40 653

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 59 911 28 258

VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 550 090 345 993

Liczba jednostek uczestnictwa 3 969 798,7585 3258 173,1588
Kategoria A 706 332,3140 639 802,2301
Kategoria S 2 393 198,5892 2 075 061,5225
Kategoria T 870 267,8552 543 309,4062

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
Kategoria A 137,35 105,35
Kategoria S 138,33 106,10
Kategoria T 140,20 107,53

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowsa, ktére stanowig integralng czgs¢ sprawozdania

jednostkowego.

Zaprezentowano dane dla kategorii jednostek uczestnictwa, ktérych sprzedaz na date bilansowg zostata uruchomiona.
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3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
za okres od 01.01.2025 roku do 31.12.2025 roku

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

I. Przychody z lokat 18 533 15 405
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 15 808 12 939
Przychody odsetkowe 2723 2465
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - -
Pozostate 2 1

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 10 030 8 216
Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym: 8 993 7 459

- stata cze$¢ wynagrodzenia 8993 7 203

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia - 256
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 147 138
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu 116 94
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 2 -
Ustugi w zakresie rachunkowosci - -
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe 14 86
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych 271 16
Pozostate 487 423

1ll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - -

IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (lI-1ll) 10 030 8 216

V. Przychody z lokat netto (I-1V) 8 503 7189

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 102 201 14 211
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 70 548 34 292
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 31653 -20 081

- z tytutu réznic kursowych -1 028 798

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 110 704 21 400

VIIl. Podatek dochodowy - -

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa

Kategoria A 32,00 7,92

Kategoria S 32,23 7,96

Kategoria T 32,67 7,99

z tytutu wynagrodzenia Agenta Transferowego 409 355

z tytutu wynagrodzenia biegtego rewidenta za badanie i przeglad sprawozdan 17 16
jednostkowych Subfunduszu

- z tytutu podatkow 10 5

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 dwéch
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 01.01.2025 roku do 31.12.2025 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

345993 289 343
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 110 704 21400
a) przychody z lokat netto 8 503 7189
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 70 548 34 292
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 31653 -20 081
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operac;ji 110 704 21 400
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: 93 393 35 250
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigekszenie kapitatu z tytutu zbytych 244 357 233 650
jednostek uczestnictwa)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu 150 964 198 400
odkupionych jednostek uczestnictwa)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 204 097 56 650
7. Warto$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 550 090 345 993
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (*) 450 202 360 299

1l. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

-

. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

2 265 910,3556

2 541 947,6958

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

1554 284,7560

2228 788,7112

Saldo zmian

711 625,5996

313 158,9847

N

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

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

17 874 178,9555

15 608 268,5999

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

13 904 380,1971

12 350 095,4411

Saldo zmian

3 969 798,7585

3258 173,1588

Funduszu/Subfunduszu

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa (**) 3969 798,7585 3258 173,1588
lll. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 105.35 97 43

poprzedniego okresu sprawozdawczego ’ '

2. Wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec 137.35 105.35

biezgcego okresu sprawozdawczego ’ ’

3. Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke 30.37% 8.13%

uczestnictwa w okresie sprawozdawczym ’ !

4. Minimalna warto$¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w 106.82 02.01.2025 94.80 17.01.2024

okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ' o ’ o

5. Maksymalna wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 137.38 30.12.2025 111,54 23.05.2024

okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ' T ' T

6. Wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej

wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) (***) 137,38 80.12.2025 105,31 30.12.2024

IV. Procentowy udziat kosztéw Funduszu/Subfunduszu w sredniej 29239, 228%

wartosci aktywow netto, w tym: (****) i i
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 2,00% 2,07%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,03% 0,04%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 0,03% 0,03%

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

Dane zaprezentowane w pkt. Ill Zestawienia Zmian odnoszg sie do podstawowej kategorii jednostek uczestnictwa tj. kategorii A.
Natomiast dane analityczne odnosnie pozostatych kategorii jednostek uczestnictwa zostaty zaprezentowane w Tabelach

analitycznych ponize;j.

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Funduszu/Subfunduszu

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 2 265 910,3556 2 541 947,6958
Kategoria A 405 154,1423 432 883,5992
Kategoria S 1245 342,8751 1464 168,7667
Kategoria T 615 413,3382 644 895,3299

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 1 554 284,7560 2228 788,7112
Kategoria A 338 624,0584 399 889,3512
Kategoria S 927 205,8084 1185 574,7459
Kategoria T 288 454,8892 643 324,6141

Saldo zmian 711 625,5996 313 158,9847
Kategoria A 66 530,0839 32 994,2480
Kategoria S 318 137,0667 278 594,0208
Kategoria T 326 958,4490 1570,7158

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

17 874 178,9555 |

15 608 268,5999

Kategoria A

3182 940,7154 |

2777 786,5730
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Kategoria S 10 085 032,6298 8 839 689,7547
Kategoria T 4 606 205,6104 3990 792,2722
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 13 904 380,1971 12 350 095,4411
Kategoria A 2 476 608,4014 2 137 984,3430
Kategoria S 7 691 834,0405 6 764 628,2322
Kategoria T 3735 937,7552 3447 482,8660
Saldo zmian 3969 798,7585 3258 173,1588
Kategoria A 706 332,3140 639 802,2301
Kategoria S 2 393 198,5892 2 075 061,5225
Kategoria T 870 267,8552 543 309,4062
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 3 969 798,7585 3 258 173,1588
Kategoria A 706 332,3140 639 802,2301
Kategoria S 2 393 198,5892 2075 061,5225
Kategoria T 870 267,8552 543 309,4062

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

Kategoria A 105,35 97,43
Kategoria S 106,10 98,14
Kategoria T 107,53 99,54
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego
Kategoria A 137,35 105,35
Kategoria S 138,33 106,10
Kategoria T 140,20 107,53
3. Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (**)
Kategoria A 30,37% 8,13%
Kategoria S 30,38% 8,11%
Kategoria T 30,38% 8,03%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 106,82 02.01.2025 94,80 17.01.2024
Kategoria S 107,58 02.01.2025 95,49 17.01.2024
Kategoria T 109,03 02.01.2025 96,85 17.01.2024
5. Maksymalna wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 137,38 30.12.2025 111,54 23.05.2024
Kategoria S 138,36 30.12.2025 112,35 23.05.2024
Kategoria T 140,23 30.12.2025 113,90 23.05.2024
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A 137,38 30.12.2025 105,31 30.12.2024
Kategoria S 138,36 30.12.2025 106,06 30.12.2024
Kategoria T 140,23 30.12.2025 107,49 30.12.2024

(*) Srednia warto$é aktyw6w 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 kosztéw Subfunduszu w $redniej warto$ci aktywéw netto jest wartoscig teoretyczna, ktéra wskazuje, jaki
bytby procentowy udziat kosztéw Subfunduszu w $redniej wartosci aktywdw netto, przy ponoszeniu kosztéw przez Subfundusz
przez caly rok oraz przy wystepowaniu przez caty rok sredniej wartosci aktywow netto takiej samej, jak wskazana powyze;j.

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 dodatkows, ktére stanowig
integralng cze$¢ sprawozdania jednostkowego.

W zestawieniu zmian zaprezentowano ostatnig date wystgpienia wartosci jednostki uczestnictwa.

Zaprezentowano dane dla kategorii jednostek uczestnictwa, ktdrych 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 sporzadzone zgodnie z ustawg z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci oraz przepisami rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007
roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (dalej ,Rozporzadzenie”).

Sprawozdanie zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjatkiem liczby
jednostek uczestnictwa, wartosci aktywow netto na kategorig jednostek uczestnictwa oraz wyniku z operacji na
kategorie jednostek uczestnictwa, podane zostaty w tysigcach ztotych. Wartos¢ aktywdw 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 operaciji dotyczacych Subfunduszu
a) Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu:
- na podstawie dowodoéw ksiegowych w okresie, ktérego dotyczg oraz

- w walucie, w ktdérej 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 ktdrej 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, obejmujgcej prowizje maklerskie
(z wyjatkiem Subfunduszu, ktérego zapisy statutowe mowia, 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 sktadnikow lokat, w zamian za ktdre zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne
doptaty lub otrzymane przychody pieniezne. Nabycie albo zbycie sktadnikdw 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 kolejno$ci ujmuje sie nabycie
danego sktadnika.

d) Nalezna dywidenda

Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiggach 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 skiad portfela
inwestycyjnego Subfunduszu ujmowany jest jako koszt w dniu ujecia dywidendy w ksiegach rachunkowych. W
sytuacji wystgpienia réznicy pomiedzy stawkg podatku stosowang u zrédta, a stawkg podatku obowigzujgcg na
podstawie podpisanych przez Rzeczpospolitg Polskg uméw o unikaniu podwdjnego opodatkowania, Subfundusz
ewidencjonuje naleznosci z tytutu tej réznicy. Fundusz wystepuje do izb skarbowych poszczegdlnych 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 umdw o unikaniu
podwojnego opodatkowania (dalej: ,Zwrot”), wéwczas podatek od naleznej dywidendy z tytutu posiadanych
papierow wartosciowych wchodzacych w skfad portfela inwestycyjnego Subfunduszu ujmowany jest jako koszt w
dniu ujecia dywidendy w ksiegach rachunkowych, w wysokosci podatku pobranego u zrédia, a na naleznos¢ z tytutu
potencjalnego Zwrotu tworzy sie odpis aktualizujgcy w petnej wysokosci. Zmniejszenie odpisu aktualizujgcego z
tego tytutu nastepuje w dniu wptywu $srodkédw ze Zwrotu na rachunek Subfunduszu.
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e) Przystugujace 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 wynikajace 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 czgsciowym zamknieciu kontraktu forward zobowigzania i naleznosci Subfunduszu wynikajgce 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 wytaczy¢ z ksigg rachunkowych, a zobowigzanie finansowo rozliczy¢.

Transakcje zawarte na walutach, ktérych rozliczenie nastgpi nie p6zniej niz w dacie spot dla pary walut bedacych
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 sie je po srednim kursie podawanym przez Narodowy Bank Polski.

h) Zobowigzania i naleznosci Subfunduszu z tytutu ptatnosci biezacych kuponéw wynikajgcych z zawartych
transakgcji 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 biezgcych kupondw wynikajgcych 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 réwnej 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 kontraktéw 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
jest na rachunek depozytu zabezpieczajacego 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 wplywa na wzrost (spadek) wyniku z operacji.

1) Zysk lub strate ze zbycia lokat oraz walut wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajaca
na przypisaniu zbytym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego skitadnika lokat, a w przypadku sktadnikow
wycenianych w wysokos$ci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowej. Rozchodowi podlegaja wytacznie papiery pochodzace z
transakgcji 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 dtuznych papieréw 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, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, a takze
przychody odsetkowe, w skfad ktérych wchodzg odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j
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albo — w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych 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 procentowej.

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

Wptyw regularnej indeksacji nominatu dtuznych papierow wartosciowych prezentuje sie w przychodach
odsetkowych.

p) Koszty Subfunduszu

Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujemne saldo réznic
kursowych powstate w zwigzku z wyceng srodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, a
takze koszty odsetkowe, do ktérych zalicza sie odsetki naliczone oraz zaptacone z tytutu ujemnego oprocentowania
lokat i rachunkéw bankowych, odsetki od zaciggnietych kredytéw i pozyczek, amortyzacje premii oraz odpisy
aktualizujgce wartos¢ papieréw 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;.

Katalog kosztow limitowanych i nielimitowanych pokrywanych z aktywéw Subfunduszu zostat szczegotowo 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 wtasciwe organy
administracji publiczne;.

q) Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wptaconego albo kapitatu wyptaconego jest dzien zbycia lub
odkupienia jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia 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 dzieh bilansowy
uwzglednia sie w kapitatach te zlecenia naby¢ i odkupien, ktére zostaty do rejestru wpisane nie p6zniej niz pod datg
ostatniej wyceny oficjalnej przed dniem bilansowym.

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 (ktérym zgodnie z
zapisami statutu Funduszu jest kazdy dzien od poniedziatku do pigtku, w kiérym odbywajg sie regularne sesje na
Gietdzie Papierow Wartosciowych S.A.) oraz na dzien bilansowy.

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, 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 zostaty zaklasyfikowane przez Towarzystwo do Poziomu 1
hierarchii wartosci godziwej, wéwczas prezentowane sg jako notowane na rynku aktywnym w rozumieniu
Rozporzadzenia.

Modele i metody wyceny sktadnikow 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 skfadnika aktywow lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki posrednikéw, 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 modelowa. Jezeli dla zagranicznego papieru
dtuznego dostepne sg kwotowania BGN w co najmniej 10 dniach poprzedniego miesigca, to przyjmuje sie, ze jest
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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 wystgpit na nim obrét w badanym
okresie. Dla dtuznych polskich papieréw warto$ciowych innych niz skarbowe uznaje sig, ze rynek spetnia kryterium
rynku aktywnego jesli wartos¢ nominalna obrotu na rynku, na ktérym notowany jest dany papier wartosciowy, w
okresie 1 miesigca poprzedzajgcego dzien ustalenia rynku aktywnego pomnozona przez 12, byta wyzsza niz 20%
pozycji w danym papierze wartosciowym we wszystkich Funduszach zarzadzanych przez Towarzystwo w
przedostatni dzien roboczy miesigca a takze w co najmniej 5 dniach badanego miesigca wystgpit obrét. Dla
dtuznych zagranicznych papieréw warto$ciowych uznaje sig, ze rynek spetnia kryterium rynku aktywnego jesli
wartos¢ nominalna obrotu na rynku, na ktérym notowany jest dany papier wartosciowy, w okresie 1 miesigca
poprzedzajgcego dzieh ustalenia rynku aktywnego pomnozona przez 12, byta wyzsza niz 20% pozycji w danym
papierze wartosciowym we wszystkich Funduszach zarzgdzanych przez Towarzystwo w przedostatni dzien
roboczy miesigca a takze w kazdym dniu badanego miesigca wystapit obroét 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 kryteriow okreslonych powyze;j.

b) W przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym rynku aktywnym, jego wartoscig
godziwa jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Wyboru rynku gtéwnego dokonuje si¢ w pierwszym Dniu Wyceny, w
ktorym dany instrument jest ujmowany w ksiegach rachunkowych oraz na koniec kazdego miesigca
kalendarzowego o ile dalej jest ujmowany w ksiegach rachunkowych. Rynkiem gtéwnym dla obligacji skarbowych
denominowanych w ziotych 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 rynkow aktywnych, na podstawie najwyzszego wolumenu obrotu
odnotowanego w catym poprzednim miesigcu kalendarzowym. W przypadku braku mozliwosci ustalenia rynku
gtébwnego w ten sposob stosuje sie rynek gtdwny 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
ktoérych 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, ktdry nie pozwala na dokonanie poréwnania w petnym okresie
wskazanym powyzej. Dla papieru wartosciowego nowej emisji (z wyjgtkiem dluznych papieréw warto$ciowych
drugiej transzy tej samej emisiji, dla ktérych zasady opisano ponizej) rynki aktywne i gtéwne ustala sie w oparciu o
powyzsze kryteria wyboru dla poszczegoélnych 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. Wybdr rynku dokonywany jest w oparciu o dane z tego dnia
z zastrzezeniem, ze jezeli dla zagranicznego papieru diuznego 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 zostac¢ 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) Wartos¢ godziwg sktadnikow lokat notowanych na rynku aktywnym (w szczegdlnoSci: akcji, warrantéw
subskrypcyjnych, praw do akcji, praw poboru, kwitdw depozytowych, listéw zastawnych; diuznych papieréow
wartosciowych, w tym obligacji zamiennych bez uwzglednienia prawa do zamiany, chyba ze jest dostepna wartos¢
godziwa tego prawa; certyfikatow inwestycyjnych, tytutdw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspoélnego
inwestowania majgce siedzibe za granica, kontraktéw terminowych futures) wyznacza sie — ze wzgledu na godziny
zamknigcia rynkow aktywnych zagranicznych, na ktérych moze lokowa¢ Subfundusz - wedtug kurséw ustalonych
0 godzinie 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w nastepujgcy sposoéb:

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 aktywoéw 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$é z Dnia Wyceny.
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W szczegolnosci:

a) W przypadku papieréw notowanych w systemie notowan ciggltych, w ktérym wyznaczany i ogtaszany jest kurs
zamkniecia, przyjmuje sie ostatni kurs zamknigcia 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 papieréw notowanych w systemie notowan jednolitych przyjmuje sie ostatni kurs ustalony w
systemie kursu jednolitego.

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

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

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

d) w przypadku skarbowych papieréw wartosciowych denominowanych w ziotych — 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 tytutdéw 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 zostaly 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 zrédto uznaje sie serwis Bloomberg lub inne Zrddta, ktérych wiarygodnos$é 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 zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik lub wartosci ustalone;j
wg zasad z punktu 4.2) ¢) 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) c) 1)-2) dla alternatywnego rynku aktywnego.

b) dluznych papieréow 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¢ sktadnikéw 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 dtuznych papierow wartosciowych
wczesniejszej emisji - wycena metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, z uwzglednieniem odpisdéw z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywdéw. Skutek wyceny
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej zalicza sie odpowiednio do przychodow
odsetkowych lub kosztéw odsetkowych, natomiast wysokos$¢ odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci zalicza sie w
ciezar pozostatych kosztéw Subfunduszu,
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b) dtuznych papieréow wartosciowych innych niz wskazane w pkt a) - warto$¢ otrzymang przy zastosowaniu modelu
wyceny. Wycena za pomocg modelu oznacza technike wyceny pozwalajgcg wyznaczy¢ wartos$¢ godziwg skladnika
aktywow lub zobowigzan poprzez przeliczenie przysziych kwot, w szczegolnosci przeptywow pienieznych lub
dochoddéw i wydatkdow, na jedng zdyskontowang kwote z uwzglednieniem zatozen dotyczacych ryzyka lub
pozwalajgcg za pomoca innych powszechnie uznanych metod na oszacowanie wartosci godziwej aktywéw 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 aktywdw lub zobowigzania, uwzgledniajace w sposéb bezposredni lub
posredni:

1. ceny podobnych aktywow lub zobowigzan pochodzgcych z rynku aktywnego,
2. ceny identycznych lub podobnych aktywéw lub zobowigzan pochodzgcych z rynku, ktdry nie jest aktywny,

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

- stopy procentowe i krzywe dochodowos$ci obserwowalne we wspolnie notowanych przedziatach,
- zakladang 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
uczestnikdw rynku, ktdre spetniajg cel wyceny wartosci godziwe;.

c) depozytéw bankowych — od dnia ujecia w ksiegach za pomocg modelu wyceny, a w przypadku depozytéw o
terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni metoda 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 warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa, dostepna w serwisie Bloomberg o godzinie 23:00 czasu polskiego w dniu wyceny, z uwzglednieniem
zdarzen majacych istotny wplyw na wartos¢ godziwg powstatych miedzy momentem udostepnienia, a godzing
23:00 dnia wyceny. W przypadku braku dostepnosci WAN na Jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub
tytut uczestnictwa w serwisie Bloomberg przyjmuje sie tg warto$¢ z innego zrédta ustalonego z Depozytariuszem.

W przypadku jednostek uczestnictwa, tytuldw uczestnictwa i certyfikatow inwestycyjnych funduszy innych niz
zarzadzane 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 sa 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 tytutow uczestnictwa
emitowanych przez instytucje wspoélnego inwestowania majgce siedzibe za granica wyceny dokonuje sie po
ostatnim dostepnym kursie skorygowanym o zmiane benchmarku, innego indeksu uzgodnionego z
Depozytariuszem lub innej wartosci referencyjne;j.

e) akgcji i kwitow depozytowych bedacych przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu na
rynku zorganizowanym — w przypadku, gdy nabyto akcje lub kwity depozytowe spotki, 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 kwitéw depozytowych spotki, ktérej akcje / kwity depozytowe
tego samego typu nie sg notowane na rynku aktywnym - po cenie zapisu powiekszonej o obowigzkowe koszty i
optaty.

f) praw poboru — weditug 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,

g) praw do akcji i praw do nowej emisji oraz innych praw, ktérych konstrukcja odpowiada prawom do akgji 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 akcji lub praw do nowej emisji spotki, ktorej 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, powiekszong o wartos$¢ rynkowg prawa poboru niezbednego
do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa (zaréwno przy zapisie podstawowym, jaki i dodatkowym
uwzgledniana jest warto$¢ praw poboru), a w przypadku gdy zostaly okreslone rézne ceny dla nabywcéw — w
oparciu o srednig cene nabycia, wazong liczbg nabytych papieréw wartosciowych, o ile cena ta zostata podana do
publicznej wiadomosci, z uwzglednieniem zmian wartosci tych papierow wartosciowych, spowodowanych
zdarzeniami majgcymi wptyw na ich warto$¢ rynkowa,
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h) instrumentéw pochodnych — wycenia sie w sposéb umozliwiajgcy wiarygodne oszacowanie wartosci godziwej z
uwzglednieniem czynnikéw wptywajgcych na wycene danego typu instrumentu pochodnego. W szczegdlnosci
mogg to byé: cena instrumentu bazowego i jej zmienno$¢, 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 poszczegdlnych typdw 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 wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczgwszy od dnia
ujecia w ksiegach za pomocg modelu wyceny, a w przypadku transakcji o terminie zapadalnosci nie diuzszym niz
92 dni, liczac od dnia zawarcia transakcji, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpisow 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, ktéra 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 ktorej sg
denominowane, i wykazuje sie w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug sredniego kursu ustalonego dla danej
waluty przez Narodowy Bank Polski na dzierh wyceny. Wartos¢ aktywdéw 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 rachunkowos$ci oraz na prezentowane wartosci aktywéw 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 wiasciwe w danych
okolicznosciach. Stanowig one podstawe do oszacowania wartosci bilansowych aktywoéw 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 szacunkow 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 wplywa zaréwno na biezgcy, jak
i na przyszie okresy.

Ponizej zaprezentowano najistotniejsze z szacunkéw zastosowane przy sporzadzeniu sprawozdania
jednostkowego Subfunduszu.

Sktadniki lokat wyceniane w wartosci godziwej.

Wartos¢ godziwa sktadnikéw lokat, dla ktérych nie istnieje aktywny rynek ustalana jest na podstawie ceny rynkowej
podobnego instrumentu bgdz 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 polegajacych 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 rachunkowos$ci.
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Nota - 2. Naleznosci Subfunduszu

Naleznosci

177

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 publiczno-prawne

- naleznosci od kontrahentow

Nota - 3. Zobowigzania Subfunduszu

Zobowigzania 3374 1039
Z tytutu nabytych aktywéw 631 -
Z tytutu transakcji repo/sell-buy back - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych 10 -
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 1411 186
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow 342 188

inwestycyjnych
Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytutu gwaranciji lub poreczen - -
Z tytutu rezerw - -
Pozostate sktadniki zobowigzan 980 665

- zobowigzania wobec Towarzystwa z tytutu optaty za zarzgdzanie 897 598
- ustugi sprawozdawcze 17 16
- zobowigzania wobec Depozytariusza 24 19

Nota - 4. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

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

I. Banki / waluty - 3277 - 1188
BANK HANDLOWY W WARSZAWIE S.A. - 3277 - 1188
PLN 3277 3277 1188 1188

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

biezacych zobowigzan Subfunduszu

I]. Sreqnl w olfre_sne sprawozdawczym poziom : 31323 ; 3123

srodkow pienieznych
EUR 3 11 4 15
GBP - - - 1
HUF - - 761 8
PLN 3227 3227 3 041 3041
RON 11 9 - -
uUsb 21 76 15 58

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
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Nie dotyczy.
Nota - 5. Ryzyka
(1) Ryzyko stopy procentowej

(1.1) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy

procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.

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

oprocentowaniu.

Nie dotyczy.

(1.2) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem przeptywow $rodkéw pienieznych

wynikajgcym ze stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem przeptywow $rodkéw pienigznych

wynikajgcym ze stopy procentowej zostat zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrumentéw
o charakterze dtuznym o zmiennym oprocentowaniu.
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*) 42 813 27 881
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*) - -
Zobowigzania (**) - -
Suma: 42 813 27 881

(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 odzwierciedlajagce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w

przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowiazkéw, przy 60 020 29 246

czym nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 3277 1188
Nalezno$ci 29 177
Transakcje reverse repo/buy-sell back 13 901 -
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 42 813 27 881

Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdélnych

kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**) ) B

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegdlnych kategoriach lokat (wedtug Tabeli gtéwnej lokat) zostata
zaprezentowana jako warto$¢ bilansowa lokat w instrumenty dtuzne emitowane lub poreczane przez podmiot,

ktorego papiery stanowig powyzej 10% wartosci aktywéw Subfunduszu.

(3) Ryzyko walutowe

(3.1) Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym
Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym zostat zaprezentowany jako wartos¢ bilansowa (w tys. zt) aktywéw
i zobowigzan wyrazonych w walutach obcych.

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem

walutowym, ze wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka 31 602 22 513

walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat
Nalezno$ci 29 30
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 31563 22 483
Zobowigzania 10 -
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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
Ssrodkow pienieznych oraz codzienne monitorowanie ryzyka ptynnosci.

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

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

Stosowana metoda pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko oraz zrédia jej
pochodzenia.

Dla Subfunduszu Towarzystwo na dzien bilansowy oblicza catkowitg ekspozycje funduszu inwestycyjnego
otwartego przy zastosowaniu metody zaangazowania, zgodnie z zasadami okreslonymi w Rozporzadzeniu
Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 18 listopada 2020 r. w sprawie sposobu, trybu oraz
warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. 2020 poz. 2103 z
poézniejszymi zmianami), dalej ,Rozporzadzenie o TFI”. Na podstawie Rozporzgdzenia o TFI, catkowita
ekspozycja funduszu jest wyliczana odrebnie dla kazdego subfunduszu inwestycyjnego otwartego
wydzielonego w ramach funduszu. W przypadku, gdy jest wyliczona przy zastosowaniu metody
zaangazowania, nie moze przekracza¢ wartosci aktywéw netto subfunduszu funduszu inwestycyjnego
otwartego.

Subfundusz moze korzysta¢ z dzwigni finansowej dokonujgc lokat w instrumenty pochodne, w tym w
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, a takze w wyniku transakcji z wykorzystaniem papieréw
wartosciowych, tym transakcji z przyrzeczeniem odkupu.

Subfundusz moze ponownie wykorzystywaé zabezpieczenia - w tym, w celu regulowania zobowigzan - srodki
ptynne otrzymane w ramach transakcji z przyrzeczeniem odkupu. Brak jest ograniczen odno$nie ponownego
wykorzystania zabezpieczen przez podmioty trzecie w ramach zawartych transakgji.

W przypadku braku wskazanych powyzej instrumentow, wptywajgcych na wartos¢ catkowitej ekspozyciji
Subfunduszu lub stosowania ich wytgczenie w celu zabezpieczenia ryzyka walutowego wynikajgcego z
posiadanych instrumentéw, wynosi ona 0% wartosci aktywow netto Subfunduszu.

W okresie od dnia 1 stycznia 2025r. do dnia 31 grudnia 2025r. najnizsza, najwyzsza oraz $rednia wartos$¢
catkowitej ekspozycji Subfunduszu, wyznaczona przy zastosowaniu metody zaangazowania wynosita:

Santander Akgiji
~ Matych 0,07% 0,00% 1,55%
i Srednich Spétek

Catkowita ekspozycja Subfunduszu utrzymywana jest na istotnie nizszym poziomie niz maksymalny mozliwy,
a jej wartos¢ jest zwigzana z transakcjami refinansujgcymi z wykorzystaniem papierow wartosciowych,
potencjalnym zrédtem jg zwiekszajgcym sg instrumenty pochodne w formie kontraktéw terminowych typu
futures na indeksy akcji oraz instrumenty pochodne zabezpieczajgce ryzyko walutowe.
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Nota - 6. Instrumenty pochodne

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne

Forward
Ograniczenie
ryzyka
Forward USD/PLN, 2026.01.22 (-) Krotka Forward inwestycyjnego -10 6286 | 22.01.2026 1748 |  22.01.2026 22.01.2026

zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

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)
2)
3)
4)

Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu:
Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu:
Naleznosci z tytutu papierow wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie przepisé6w rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych:

Zobowigzania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych:

I. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym: 13 901 -
Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw witasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw witasnosci i ryzyk 13 901 -

Il. Transakcje przy zobowigzaniu sie Funduszu/Subfunduszu do odkupu, w tym: - B

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 papieréow 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)

2)

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

Nie dotyczy.

Informacje o udzielonych przez Subfundusz pozyczkach pienigznych w kwocie stanowigcej, na dzien bilansowy, wigcej niz 1 % wartosci aktywéw 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 - 553 464 - 347 032
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 3277 - 1188
PLN 3277 3277 1188 1188
2) Naleznosci - 29 - 177
EUR 6 28 7 29
PLN - - 147 147
UsD - 1 - 1
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - 13 901 - -
PLN 13 901 13 901 - -
4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 536 257 - 345 667
CAD 1766 4 644 - -
EUR 2 840 12 003 1865 7976
GBP - - 854 4399
PLN 504 694 504 694 323 184 323 184
RON 3768 3124 2744 2357
UsD 3274 11792 1890 7751
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -
6) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 3374 - 1039
PLN 3364 3364 1039 1039
UsD 3 10 - -
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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 akgcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnos$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

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

CAD 2,6288 CAD 2,8543 CAD
EUR 4,2267 EUR 4,2730 EUR
GBP 4,8399 GBP 5,1488 GBP
HUF 0,0110 HUF 0,0104 HUF
RON 0,8291 RON 0,8589 RON
USD 3,6016 uUSD 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

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 70 548 31663 34 292 -20 081
Skifadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -10 - -
Pozostate - - - -
Suma: 70 548 31653 34 292 -20 081

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

Nie dotyczy.

4) Wyptacone 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 zwigzku z:

— zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla ktérych nie nastapita jeszcze ptatnosé

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

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

Nie dotyczy.

Nota - 11. Koszty Subfunduszu

l. Koszty nielimitowane pokrywane z aktywéw Subfunduszu

Nastepujgce koszty nielimitowane zwigzane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane s3 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 warto$ciowych i praw majgtkowych oraz ich przechowywaniem oraz
prowizje i optaty zwigzane z raportowaniem transakcji Subfunduszu zgodnie z wymogami prawa do odpowiednich
repozytoriow i innych organéw,

2) odsetki, prowizje i optaty zwigzane z obstugg i sptatg zaciggnietych przez Subfundusz pozyczek i
kredytéw,

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

4) koszty sadowe i egzekucyjne zwigzane z dochodzeniem roszczen Subfunduszu,

5) koszty notarialne, w tym dotyczgce zmian Statutu i koszty tlumaczen przysiegtych dokumentéw
Subfunduszu wymaganych w celu prawidiowego przeprowadzenia przez Subfundusz postepowania o zwrot
nadpfaty lub obnizenie u zrédta podatku

6) prowizje i optaty pocztowe.
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Il. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

Nastepujgce koszty zwigzane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sg z aktywoéw 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 kosztow nielimitowanych, ponoszone na rzecz
Depozytariusza na podstawie umowy o wykonywanie funkcji depozytariusza Funduszu, do wysokosci 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 ksigg
rachunkowych, wycene aktywdéw Subfunduszu, jego sprawozdawczo$¢ 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, polegajgcych na
przegladzie 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 Aktywéw Subfunduszu
(wytacznie w przypadku, gdy warto$c ta jest ustalana przez podmiot inny niz Towarzystwo), koszty sporzgdzania i
aktualizacji dokumentu zawierajgcego kluczowe informacje, w tym pozyskania, wyliczenia i audytu danych
wymaganych do ujawnienia w dokumentach obowigzkowych oraz koszty zewnetrznych systeméw
informatycznych wspierajgcych przygotowanie i aktualizacje dokumentu zawierajgcego kluczowe informacje, w
tym gromadzenie i monitorowanie danych wymaganych w dokumentach zawierajacych kluczowe informacje oraz
koszty przygotowania, utrzymania, walidacji i wykorzystywania modeli wyceny — do wysokosci 0,05% (pigciu
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$¢ wynagrodzenia 8993 7203
zmienna czg$¢ wynagrodzenia - 256
Suma: 8993 7 459

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

Towarzystwo za zarzgdzanie Subfunduszem otrzymuje wynagrodzenie state w wysokosci ustalonej przez
Towarzystwo, nie wigkszej jednak niz:

e 2,0% (dwa procent) — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A,

e 2,0% (dwa procent) — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S,

o 2,0% (dwa procent) — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T,

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 wedtug nizszych
stawek, niz maksymalne stawki okreslone w zdaniu poprzednim.
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Stawki wynagrodzenia za zarzadzanie Subfunduszem:

A

2,00% 2,00%
2,00% 2,00%
2,00% 2,00%
D* 1,90% 1,90%

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, 0 czym Zarzad Towarzystwa postanowi odrebng uchwatg, do
odwotania.

W okresie od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku Zarzad Towarzystwa nie podejmowat uchwat o
zmianie obowigzujgcych w biezgcym 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 zarzgdzanie Towarzystwo moze otrzymywac réwniez wynagrodzenie za wyniki
inwestycyjne Subfunduszu. Wynagrodzenie za wyniki jest naliczane i wyptacane wytagcznie wtedy, gdy stopa
zwrotu z danej kategorii Jednostek Uczestnictwa przewyzsza stope zwrotu z Benchmarku (60% mWIG40TR +
30% sWIG80TR + 10% WIBOR O/N) w Okresie Odniesienia, tj. okresie pieciu kolejnych lat, w ktérym
skumulowana stopa zwrotu z Jednostek Uczestnictwa danej kategorii jest porownywana ze skumulowang stopa
zwrotu z Benchmarku. Nadwyzke te okresla sie pojeciem alfa.

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 (okreslana dalej pojeciem rocznej krystalizacji) Wynagrodzenia za Wyniki nastepuje wedtug
stanu na koniec kazdego roku kalendarzowego, o ile rezerwa na Wynagrodzenie za Wyniki jest wieksza od zera.
Jednakze czes$¢ rezerwy na Wynagrodzenie za Wyniki, proporcjonalna do liczby umorzonych Jednostek
Uczestnictwa danej kategorii, jest przeksiegowywana kazdego Dnia Wyceny w zobowigzania Subfunduszu i
wyptacana miesiecznie, niezaleznie od rocznej krystalizacji. Wyptata wynagrodzenia nastepuje réwniez 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 dla kazdej z kategorii Jednostek Uczestnictwa, wynosi 20%
(dwadziescia procent). W odniesieniu do poszczegolnych kategorii Jednostek Uczestnictwa Towarzystwo moze
pobiera¢ wynagrodzenie za wyniki, ustalone wedtug nizszych stawek, niz maksymalna stawka okreslona w
zdaniu poprzednim lub okresowo zaniechac¢ jego pobierania.

Zgodnie z uchwatg Zarzgdu Towarzystwa nr 46/12/2021 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.
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Nota - 12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

I. Wartos¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie
lata obrotowe

550 090

345993

289 343

Il. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe

Il. Wartosé aktywow netto na poszczegodine kategorie jednostek
uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata
obrotowe

Kategoria A

137,35

105,35

97,43

Kategoria S

138,33

106,10

98,14

Kategoria T

140,20

107,53

99,54
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6. INFORMACJA DODATKOWA
1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy:

W okresie sprawozdawczym nie ujawnity sie znaczgce zdarzenia z lat ubiegtych, ktére wymagatyby ujecia w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.
2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym:

Na dzien 31 grudnia 2025 roku akcjonariuszami Towarzystwa posiadajgcymi po 50% ogolinej 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.

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

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 zobowiazan sklasyfikowanych na poszczegélnych poziomach hierarchii wartosci godziwej:

Aktywa 536 257 536 257 345 667 345 667
Akcje 493 444 - - - 493 444 311248 - - 311248
Warranty subskrypcyjne - - - - - - - - - -
Prawa do akgcji - - - - - - - - - -
Prawa poboru - - - - - - - - - -
Kwity depozytowe - - - - - - - - - -
Listy zastawne - - - -
Dtuzne papiery warto$ciowe 42 813 - - - 42 813 27 881 - - - 27 881
Instrumenty pochodne - - - - - - - - - -
Udziaty w spétkach z ograniczong

odpowiedzialno$cig
Jednostki uczestnictwa - - - - - - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - - - - -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez

instytucje wspoélnego inwestowania - - - - - 6538 - - - 6538

majgce siedzibe za granicg
Wierzytelnosci - - - - - - - - B _
Udzielone pozyczki pieniezne - - - - - - - - B _
Weksle - - - - - - - - - N
Depozyty - - - - - - - - B _
Waluty - - - - - - - - - -
Nieruchomosci - - - - - - - - - N
Statki morskie - - - - - - - - B -

Zobowiagzania - 10 - - 10 - - - - -

Instrumenty pochodne - 10 - - 10 - - B B _

35



Roczne sprawozdanie jednostkowe Santander Akcji Matych i Srednich Spétek Subfundusz w Santander FIO

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

Transakcje reverse repo/buy-sell back 13 901 2,51% - -

Zbiorcza wartos¢ zobowigzan wycenianych metoda skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej:

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 poreczyciela 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 dotyczace emitenta odnoszg sie réwniez do poreczyciela i gwaranta papieru
wartosciowego lub instrumentu rynku pienieznego):
=  wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do warto$ci rynkowej posiadanych przez niego aktywow,
=  wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci sSrodkéw pienieznych z biezgcej dziatalnosci
gospodarczej,
= sytuacja w branzy, w ktorej dziata emitent,
= sytuacja na rynku, na ktérym dziata emitent (w szczegolnosci nasilenie konkurenciji, stabilno$¢ koniunktury,
tempo zmian technologicznych itp.),
= sytuacja makroekonomiczna, ze szczegdlnym uwzglednieniem jej wptywu na popyt na produkty emitenta,
osiggane przez niego przychody, marze i zyski.
Subfundusze ograniczajg ryzyko kredytowe poprzez dobdr papieréw wartosciowych pod kgtem wiarygodnosci
kredytowej ich emitenta lub gwaranta. Stuzy temu réwniez dywersyfikacja, czyli lokowanie $rodkéw subfunduszy
w papiery wartosciowe réznych emitentow.

—  ryzyko stopy procentowej
Polega na zmianie cen papierow dtuznych o statym oprocentowaniu w przypadku zmiany rynkowych stép
procentowych. W przypadku wzrostu stép procentowych cena papierow wartosciowych maleje, w przypadku
spadku stop procentowych cena papieréw wartosciowych rosnie. W przypadku bondéw skarbowych i papierow
wartosciowych o zmiennym oprocentowaniu ryzyko to jest niskie. Im diuzszy 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 (biezacej 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 finansow 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 dlugu 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
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Niedopasowanie pozycji zabezpieczanej i zabezpieczajgcej, z powodu btednej oceny korelacji pomiedzy pozycjg
zabezpieczang a instrumentem zabezpieczajgcym, w szczegolnosci wynika ze zmiany sktadu instrumentu
zabezpieczajgcego (w szczegodlnosci zmiany sktadu pozycji zabezpieczanej).

—  ryzyko bazy
Jest to mozliwosé 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 transakc;ji
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, wkasciwych dla instrumentow finansowych wchodzgcych w sktad ich portfeli, wystepuja nastepujace
rodzaje ryzyk:
= ryzyko braku wpltywu na biezaca strukture portfela inwestycyjnego i decyzje podejmowane przez
zarzadzajgcego — polega na braku wplywu na skiad portfela i jego zmiany dokonywane przez
zarzgdzajgcego funduszem zagranicznym lub instytucjg wspolnego inwestowania. Ponadto Fundusz nie
ma wptywu na zmiany osoby zarzgdzajgcej instytucjg wspodlnego 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 podlegajag 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
biezacej wyceny aktywow funduszu zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania oraz do
historycznego skfadu portfela tych instytucji. Powyzsze oznacza rowniez, ze nie jest mozliwe biezace
okreslanie parametréw inwestycyjnych, w tym poziomu ryzyka, danego funduszu zagranicznego lub
instytucji wspoélnego inwestowania. W przypadku inwestowania przez poszczegodlne subfundusze w tytuty
uczestnictwa Exchange Traded Funds Fundusz nie ma wptywu na zmiany parytetu alokacji pomiedzy
poszczegolne instrumenty finansowe wchodzgce w sktad zaktadanego portfela takich funduszy.
= ryzyko ptynnosci — ryzyko to polega na niemoznosci zbycia okreslonej liczby tytutdéw uczestnictwa po cenie
odzwierciedlajgcej ich wartos¢ w ksiegach subfunduszy lub nabycia ich po cenie odzwierciedlajgcej ich
wartos¢ rynkowg. Poszczegodlne skfadniki aktywdw mogg charakteryzowaé sie niskg ptynnoscig, tzn.
koniecznos¢ ich zbycia/nabycia w krotkim czasie moze wigzaé sie z akceptacjg ceny innej niz biezaca
wartos¢ rynkowa. Jest to szczegdlnie istotny element ryzyka dla uczestnikow Funduszu, ktéry — jako
specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty — musi liczy¢ sie ze znacznymi wahaniami
wplywow/wyptywow srodkow.
= ryzyko wyceny — w przypadku inwestycji w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytuciji
wspolnego inwestowania istnieje mozliwosé¢, iz instytucje te dokonujg wyceny aktywdéw 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
wspolnego inwestowania, bedgcych przedmiotem notowan na rynku regulowanym, ryzyko wyceny
rynkowej polega na nieodzwierciedlaniu przez notowania wartosci aktywéw 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 mozliwos¢é wplywu na warto$¢ jednostki
uczestnictwa subfunduszy transakcji zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem tytutdw uczestnictwa
funduszy zagranicznych i instytucji wspdlnego inwestowania, w szczegdlnosci mozliwos¢ op6znien 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.
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Zaniknigcie aktywnego rynku Zaniknigcie aktywnego rynku
dla danego instrumentu przy dla danego instrumentu przy

jednoczesnym wystepowaniu jednoczesnym wystepowaniu
Prawa poboru - wiarygodnej ceny rynkowej z 692 wiarygodnej ceny rynkowej z
rynku nieaktywnego dla rynku nieaktywnego dla
instrumentu wycenianego lub instrumentu wycenianego lub
instrumentéw poréwnywalnych. instrumentéw poréwnywalnych.

Pojawienie sie aktywnego rynku Pojawienie sie aktywnego rynku

Prawa poboru - dla danego aktywa 760 dla danego aktywa
wycenianego na poziomie 2. wycenianego na poziomie 2.
Pojawienie sie aktywnego rynku Pojawienie sie aktywnego rynku
Akcje - dla danego aktywa 4 566 dla danego aktywa
wycenianego na poziomie 2. wycenianego na poziomie 2.

Prawa do akcji 2117 dla danego aktywa - -

Pojawienie sie aktywnego rynku

wycenianego na poziomie 2.

3c¢)

3d)

3e)

3f)

39)

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

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.

Nie dotyczy.

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

Kwota tagcznych zyskow i strat aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej.
Nie dotyczy.

Opis procesu wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej
przeprowadzonego przez Subfundusz.

Nie dotyczy.

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

Nie dotyczy.

Dokonane korekty btedow podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wplyw wywotanych tym skutkow
finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnosé¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢
Subfunduszu:

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikébw o korektach wyceny aktywéw netto na
jednostke uczestnictwa:

Nie wystapity przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywoéw netto na jednostke
uczestnictwa.

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

Nie wystapity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.
c) Informacja o przypadkach nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Subfundusz:

Nie wystgpity przypadki nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Subfundusz.
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Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz:

Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
przez Subfundusz w dajacej 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 wystapity.

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

Nie dotyczy.

5¢) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujgcych wartosé¢ aktywow Subfunduszu.

Nie wystgpity.

5d) Informacje o aktywach Subfunduszu, w odniesieniu do ktérych mingt termin ptatnosci lub wystepuja

opoznienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych.

Nie wystagpity.

5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych.

Towarzystwo posiada procedury, zgodnie z ktérymi w trybie dziennym, w dniu nastepnym po dniu
przeprowadzenia wyceny, sprawdza zgodnos$¢ dziatania z limitami inwestycyjnymi natozonymi przez
Ustawe na Fundusz oraz poszczegodlne Subfundusze oraz identyfikuje wystepujace przekroczenia.
O wystepujgcych naruszeniach sg niezwtocznie informowani Zarzgdzajacy, 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 ograniczen
inwestycyjnych. Na dzien bilansowy Subfundusz nie naruszyt limitébw inwestycyjnych okreslonych
w Ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia
27 maja 2004 r.

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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