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Warszawa, 19 marca 2026 roku

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci oraz Rozporzadzeniem
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczego6lnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych Zarzad PFR Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia
jednostkowe sprawozdanie finansowe PFR PPK 2040 wydzielonego w ramach PFR PPK
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego sporzadzone na dzien 31 grudnia 2025 roku,
ktore obejmuje:

1. Zestawienie lokat wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2025 roku wykazujace lokaty
w wysokosci 90 502 tys. ztotych,

2. Bilans funduszu sporzadzony na dzien 31 grudnia 2025 roku wykazujacy aktywa netto
w wysokosci 90 562 tys. ztotych,

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku
wykazujacy dodatni wynik z operacji w wysokosci 12 759 tys. ztotych,

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025
roku wykazujace zwickszenie aktywow netto w okresie sprawozdawczym w wysokosci
60 504 tys. zlotych,

5. Noty objasniajace,
6. Informacj¢ dodatkowa.

Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu PFR Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. sprawozdanie
finansowe zostato sporzadzone zgodnie z obowiazujacymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedla
W sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa oraz osiggniety wynik
z operacji Subfunduszu.

Podmiot, ktéry przeprowadzil badanie sprawozdania finansowego Subfunduszu na 31 grudnia 2025
roku zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy

badania sprawozdania finansowego Subfunduszu spetnili warunki konieczne do wydania bezstronne;j
1 niezaleznej opinii z badania, zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa polskiego.

Piotr Dmuchowski Tomasz Orlik Tomasz Bartminski

Prezes Zarzadu PFR TFI S.A.  Czlonek Zarzadu PFR TFIS.A.  Czlonek Zarzadu PFR TFI S.A.
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ZESTAWIENIE LOKAT

Zostaly zaprezentowane tylko te tabele, ktore dotycza rodzajow lokat posiadanych przez Subfundusz na dzien bilansowy. Zestawienie lokat nalezy analizowa¢ lacznie z notami objasniajacymi
i informacja dodatkowa, ktdre stanowig integralng czes$¢ prezentowanego sprawozdania. W pozycji instrumenty pochodne w tabeli gtdéwnej wykazane sa zar6wno instrumenty o wycenie dodatniej
i uyjemnej. W bilansie dodatnia warto$¢ instrumentow pochodnych wykazana jest jako sktadnik lokat, natomiast warto$¢ ujemna prezentowana jest w zobowigzaniach.

TABELA GLOWNA

31.12.2025 31.12.2024
SKEADNIKI LOKAT Wartos¢ wedtug ceny Wartosc wedI‘ugI Procentowy udziat w Wartos¢ wedtug ceny Wartosc wed{ug’ Procentowy udziat w
nabycia w tys. zt u{yceny na dzien aktywach ogétem nabycia w tys. zt u{yceny na dzien aktywach ogétem
bilansowy w tys. zt bilansowy w tys. zt
Akcje 34071 45136 49,49 11 449 13 888 45,80
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 50 51 0,06 50 50 0,16
Dtuzne papiery wartosciowe 31487 32901 36,08 10 071 10 365 34,18
Instrumenty pochodne 0 117 0,13 0 -28 -0,09
Udna’(Y w s.po’fkalch z ograniczong 0 0 0,00 0 0 0,00
odpowiedzialnoscig
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspodlnego inwestowania majace siedzibe za 10720 11759 12,89 4094 5089 16,78
granicg
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Udzielone pozyczki pieniezne 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 538 538 0,59 671 671 2,21
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 76 866 90 502 99,24 26 335 30 035 99,04
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TABELE UZUPELNIAJACE
Krai siedzib Wartos¢ wedtug Wartosc wedtug Procentowy
AKCIJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba J v ceny nabycia w tys. | wyceny na dzien udziat w
emitenta . :
zt bilansowy w tys. zt aktywach ogétem
SAFRAN (FRO000073272) Aktywny rynek - EURONEXT PARIS 404 | Francja 466 508 0,56
rynek regulowany
SCHNEIDER ELECTRIC (FRO000121972) Aktywny rynek - EURONEXT PARIS 254 | Francja 261 252 0,28
rynek regulowany
Aktywny rynek - GIELDA PAPIEROW
AB SA (PLAB00000019) rynek regulowany WARTOSCIOWYCH 1704 | Polska 136 184 0,20
Aktywny rynek - GIELDA PAPIEROW
ALIOR BANK SA (PLALIOR00045) rynek regulowany WARTOSCIOWYCH 9375 | Polska 801 1035 1,12
Aktywny rynek - GIELDA PAPIEROW
ALLEGRO.EU SA (LU2237380790) rynek regulowany WARTOSCIOWYCH 55 353 | Luksemburg 1848 1717 1,88
Aktywny rynek - GIELDA PAPIEROW
ASSECO POLAND SA (PLSOFTB00016) rynek regulowany WARTOSCIOWYCH 3925 | Polska 631 896 0,98
ASSECO SOUTH EASTERN EUROPE SA Aktywny rynek - GIELDA PAPIEROW
(PLASSEE00014) rynek regulowany | WARTOSCIOWYCH 1859 | Polska 123 117 0,13
BANK HANDLOWY W WARSZAWIE SA Aktywny rynek - GIELDA PAPIEROW
(PLBH00000012) rynek regulowany | WARTOSCIOWYCH 4487 | Polska 454 474 0,52
Aktywny rynek - GIELDA PAPIEROW
BANK MILLENNIUM SA (PLBIGO000016) rynek regulowany WARTOSCIOWYCH 11984 | Polska 54 199 0,22
BANK POLSKA KASA OPIEKI SA Aktywny rynek - GIELDA PAPIEROW
(PLPEKAO00016) rynek regulowany | WARTOSCIOWYCH 12886 | Polska 1841 2643 2,90
Aktywny rynek - GIELDA PAPIEROW
BENEFIT SYSTEMS SA (PLBNFTS00018) rynek regulowany WARTOSCIOWYCH 324 | Polska 753 1137 1,25
Aktywny rynek - GIELDA PAPIEROW
BUDIMEX SA (PLBUDMX00013) rynek regulowany WARTOSCIOWYCH 910 | Polska 522 580 0,64
Aktywny rynek - GIELDA PAPIEROW
CAPTOR THERAPEUTICS SA (PLCPTRT00014) rynek regulowany WARTOSCIOWYCH 5567 | Polska 219 401 0,44
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CCC SA (PLCCCO000016) gkr:zwggmzsvkany S\;iﬁgg 3'355&": 5473 | Polska 718 655 0,72
CD PROJEKT SA (PLOPTTC00011) gkr:zwggmzsvkany 3;;2@53255&\’: 5142 | Polska 1013 1239 1,36
CYBER_FOLKS SA (PLR220000018) gkrfzr:g'gz"lzsvkany SJ/EAE??)ESPOI\E/\/R\?&I 3385 | Polska 494 697 0,75
CYFROWY POLSAT SA (PLCFRPT00013) fykrfzr:ggmga(a;y S\;/EAJLR%SI’)SE\EA?\?C\QI 16 574 | Polska 256 202 0,22
DEVELIA SA (PLLCCRP00017) fykszr:ggz"lga‘a;y S\;iﬁggégam\ﬁ’ 94071 | Polska 650 795 0,87
DIAGNOSTYKA SA (PLDGNST00012) fykrfzr:ggmga(a;y S\;/EAJLR%SI’)SE\EA?\?C\QI 1211 | Polska 153 207 0,23
DINO POLSKA SA (PLDINPLO0011) fykrfzr:ggmga(a;y S\;/EAJLR%SI’)SE\EA?\?C\QI 34 944 | Polska 1458 1445 1,57
DOM DEVELOPMENT SA (PLDMDVL00012) fykr:;"liv:ggzylza;y @i;?ggég&?&vg 732 | Polska 135 187 0,21
ECHO INVESTMENT SA (PLECHPS00019) fykrf;"liv:ggmza;y a;itg’gg CAI':)I\Ii\';\;:-)CVF\: 11997 | Polska 51 57 0,06
ENEA SA (PLENEAO00013) ﬁlkr:;"liv:ggﬁ'lg‘j:‘a;y s\;i;[;’gg SESSSCV: 18089 | Polska 331 352 0,39
EUROCASH SA (PLEURCH00011) ﬁlkr:;"liv:ggﬁ'lg‘j:‘a;y wi;%gégss&v: 5148 | Polska 41 32 0,04
GRUPA KETY SA (PLKETY000011) ﬁlkr:;"liv:ggﬁ'lg‘j:‘a;y wi;%gégss&v: 703 | Polska 592 642 0,70
ING BANK SLASKI SA (PLBSK0000017) gkrfz\év:ggma(ahy 5&2@?@53255% 2634 | Polska 713 900 0,99
KGHM POLSKA MIEDZ SA (PLKGHM000017) gkrfz;:v:ggmza‘a;y SJE;%ES';SS&VX 13 736 | Polska 1671 3857 4,23
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KRUK SA (PLKRK0000010) gkr:zwggmzsvkany S\;iﬁgg 3'355&": 903 | Polska 287 446 0,49
LPP SA (PLLPP0000011) gkr:zwggmzsvkany 3;;2@53255&\’: 124 | Polska 1685 2580 2,83
MBANK SA (PLBRE0000012) gfg‘é":;’gzylzsvkany S\;iﬁggg'gss&v: 962 | Polska 601 1021 1,12
MIRBUD SA (PLMRBUDO00015) gkrfzr:g'gz"lzsvkany wi;?gg SPO'\ENR&\Q’ 2405 | Polska 19 36 0,04
ORLEN SA (PLPKN0000018) fykszr:ggz"lga‘a;y S\;iﬁggégam\ﬁ’ 42575 | Polska 3073 4092 4,49
PEPCO GROUP N.V. (NLOO15000AU7) fykrfz\liv:ggmga(a;y S\;/E:R%sl’)é\lg\ii?c\ﬁ 11496 \é\:i;!(sia 306 345 0,38
e TR |ty [ SR | o v
oo WSS (SIS | ]
SHOPER SA (PLSHPR000021) ﬁlkr:;"liv:ggﬁ'lg‘j:‘a;y wi;%gégss&\ﬁ 7234 | Polska 326 389 0,43
SYNEKTIK SA (PLSNKTK00019) ﬁlkr:;"liv:ggﬁ'lg‘j:‘a;y s\;i;[;’gg SESSSCV: 319 | Polska 17 90 0,10
VERCOM SA (PLVRCMO000016) gkrfz\év:ggma(ahy 3&?&?@53255% 4496 | Polska 549 582 0,64
A
6

ul. Krucza 50, 00-025 Warszawa PFR TFI S.A. wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego -

t: +48 22 341 70 00 przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII Wydziat Gospodarczy

e: kontakt@pfrtfi.pl pod numerem KRS 0000486060, NIP: 1070027625 ~

www.pfrtfi.pl Kapitat zaktadowy 48.000.000 ztotych, wptacony w catosci. pr—

AE:PL-25875-98565-GTDUB-19



B PFRTFI

Subfundusz PFR PPK 2040

www.pfrtfi.pl

Aktywny rynek - GIELDA PAPIEROW
XTB SA (PLXTRDMO00011) rynek regulowany WARTOSCIOWYCH 5401 | Polska 298 388 0,43
Aktywny rynek - GIELDA PAPIEROW
ZABKA GROUP SA (LU2910446546) rynek regulowany WARTOSCIOWYCH 35 545 | Luksemburg 760 814 0,89
Aktywny rynek - NASDAQ/NGS (GLOBAL Stany
AMAZON.COM (US0231351067) ywny ry 505 | Zjednoczone 398 420 0,46
rynek regulowany SELECT MARKET) .
Ameryki
Stany
MICROSOFT CORPORATION Aktywny rynek - NASDAQ/NGS (GLOBAL .
(US5949181045) rynek regulowany | SELECT MARKET) 167 | Zjednoczone 295 291 0,32
Ameryki
Aktywny rynek - NEW YORK STOCK Stany
FREEPORT-MCMORAN (US35671D8570) ywnyry 2673 | Zjednoczone 434 489 0,54
rynek regulowany EXCHANGE .
Ameryki
Aktywny rynek - NEW YORK STOCK Stany
NEWMONT CORPORATION (US6516391066) | " YWY ¥ 832 | zjednoczone 172 299 0,33
rynek regulowany EXCHANGE .
Ameryki
BARRICK MINING CORPORATION Aktywny rynek - TORONTO STOCK
2878 | K 222 452
(CAO6849F1080) rynek regulowany | EXCHANGE (TMX) 878 | Kanada > 0,50
RHEINMETALL AG (DE0007030009) Inny aktywny rynek | XETRA 64 | Niemcy 477 422 0,46
Razem aktywny rynek regulowany 684 654 33594 44714 49,03
Razem aktywny rynek nieregulowany 64 477 422 0,46
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
Razem 684718 34071 45 136 49,49
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Wartodé Wartosé
Kraij . wedtug Procentowy
LISTY ZASTAWNE | Rodzaj rynku Nazwa Emitent siedziby Termin Ll . | Rodzaj listu Poc!s.t.awa Warifosc Liczba | ceny wycef\y’ udziat w
rynku . wykupu oprocentowania emisji nominalna . na dzien | aktywach
emitenta nabycia X ;
bilansowy | ogétem
w tys. zt
w tys. zt
Ustawa z dnia
29 sierpnia
Nienotowane . PEKAO BANK 1997r.0
PEOH302 na rynku Nie HIPOTECZNY | Polska 2027-02- Zmienne 5,46% | Hipoteczny | listach 1 000,00 40 40 41 0,05
(PLBPHHP00267) dotyczy 24 )
aktywnym S.A. zastawnych i
bankach
hipotecznych
Ustawa z dnia
29 sierpnia
Nienotowane . PEKAO BANK 1997r.0
PEOH306 na rynku Nie HIPOTECZNY | Polska 2027-11- Zmienne 4,93% | Hipoteczny | listach 1 000,00 10 10 10 0,01
(PLBPHHP00309) dotyczy 16 .
aktywnym S.A. zastawnych i
bankach
hipotecznych
Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek nieregulowany 0 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 50 50 51 0,06
Razem 50 50 51 0,06
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Wartos¢ Wartosc
Krai wedtu wedtug Procentowy
DLUZNE PAPIERY . Nazwa . . . . Termin Warunki Wartosc . & wyceny na | udziatw
a Rodzaj rynku Emitent siedziby . i Liczba | ceny .
WARTOSCIOWE rynku X wykupu oprocentowania | nominalna . dzien aktywach
emitenta nabycia w ) ;
bilansowy | ogotem
tys. zt
w tys. zt
1. O terminie wykupu do 1 roku 457 162 173 0,19
a) Obligacje 457 162 173 0,19
KRUO726 Aktywny rynek - CATALYST - o
(PLKRK0000648) rynek regulowany GPW KRUK S.A. Polska 2026-07-09 | State 4,00% 100,00 322 27 33 0,04
Aktywny rynek -
PGE0526 CATALYST - | PGE POLSKA GRUPA . o
(PLPGER000069) 2Igfrecr)rt1jtywny system GPW ASO ENERGETYCZNA SA. Polska 2026-05-21 | Zmienne 5,37% 1 000,00 135 135 140 0,15
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
c) Bony pieniezne 0 0 0 0,00
d) Inne 1] 0 0 0,00
2. O terminie wykupu powyzej 1 roku Sii 31325 32728 35,89
L 32
a) Obligacje 817 31325 32728 35,89
FPC0328 Aktywny rynek - CATALYST - BANK
(PLOGO000310) ’ nZk rey J’Iowan oW GOSPODARSTWA | Polska 2028-03-12 | State 1,75% 1000,00| 110 97 106 0,12
y & y KRAJOWEGO
FPC0427 Aktywny rynek - CATALYST - BANK
(PLOGO0S00260) ’ nZk rey ylowan oW GOSPODARSTWA | Polska 2027-04-27 | State 1,875% 1000,00| 220 189 217 0,24
y gy y KRAJOWEGO
FPC0630 Aktywny rynek - CATALYST - BANK
(PLO000500278) r nZk rey :Iowan GPW GOSPODARSTWA Polska 2030-06-05 | State 2,125% 1 000,00 113 95 104 0,11
ynekreg y KRAJOWEGO
FPC0631 Aktywny rynek - CATALYST - BANK
(PLO000500328) r nZk rey uylowan GPW GOSPODARSTWA Polska 2031-06-12 | Zmienne 4,50% 1 000,00 636 595 625 0,69
ynekreg v KRAJOWEGO
9
ul. Krucza 50, 00-025 Warszawa PFR TFI S.A. wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego -
t: +48 22 341 70 00 przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy
e: kontakt@pfrtfi.pl pod numerem KRS 0000486060, NIP: 1070027625 ~
Kapitat zaktadowy 48.000.000 ztotych, wptacony w catosci. A

AE:PL-25875-98565-GTDUB-19




B PFRTFI

ul. Krucza 50, 00-025 Warszawa
t: +48 22 341 70 00

e: kontakt@pfrtfi.pl
www.pfrtfi.pl
AE:PL-25875-98565-GTDUB-19

PFR TFI S.A. wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego

przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy

pod numerem KRS 0000486060, NIP: 1070027625
Kapitat zaktadowy 48.000.000 ztotych, wptacony w catosci.

)

Subfundusz PFR PPK 2040
FPC0733 Aktywny rynek - CATALYST - BANK
ywhy ry GOSPODARSTWA | Polska 2033-07-21 | State 2,25% 1000,00| 840 663 706 0,77
(PLO000500294) rynek regulowany GPW KRAJOWEGO
Aktywny rynek -
PLY1227 CATALYST - . o
(PLO266100034) Zlgfg:jtywny system GPW ASO P4 Sp. z o.0. Polska 2027-12-29 | Zmienne 5,75% 1 000,00 20 20 20 0,02
Aktywny rynek - PEKAO BANK
PEO1027 CATALYST - . o
(PLPEKAO00289) 2Igfrecr)rt1jtywny system GPW ASO :(iLSKA KASA OPIEKI | Polska 2027-10-29 | Zmienne 5,84% 1 000,00 132 130 136 0,15
PGE0529 Aktywny rynek - CATALYST - | PGE POLSKA GRUPA
| - 1 0,
(PLPGER000077) 2:$;:jtywny system GPW ASO ENERGETYCZNA S.A. Polska 2029-05-21 | Zmienne 5,57% 1 000,00 20 20 21 0,02
Aktywny rynek - POLSK| HOLDING
PHNO327 CATALYST - . . o
(PLO198500038) 2:$;:jtywny system GPW ASO EERUCHOMOSCI Polska 2027-03-05 | Zmienne 8,56% 1 000,00 51 51 54 0,06
DS0432 Aktywny rynek - TREASURY | SKARB PANSTWA
alternatywny system | BONDSPOT | RZECZPOSPOLITE) Polska 2032-04-25 | State 1,75% 1000,00 | 1800 1459 1536 1,69
(PLO000113783) obrotu POLAND POLSKIEJ
DS1030 Aktywny rynek - TREASURY | SKARB PANSTWA
alternatywny system | BONDSPOT | RZECZPOSPOLITE) Polska 2030-10-25 | State 1,25% 1000,00 | 3160 2522 2736 3,00
(PLO000112736) obrotu POLAND POLSKIE)
DS1033 Aktywny rynek - TREASURY | SKARB PANSTWA
alternatywny system | BONDSPOT | RZECZPOSPOLITE) Polska 2033-10-25 | State 6,00% 1000,00 | 2020 2068 2183 2,39
(PLO000115291) obrotu POLAND POLSKIE)
DS1034 Aktywny rynek - TREASURY | SKARB PANSTWA
alternatywny system | BONDSPOT | RZECZPOSPOLITE) Polska 2034-10-25 | State 5,00% 1000,00 | 1834 1739 1844 2,02
(PLO000116851) obrotu POLAND POLSKIE)
DS1035 Aktywny rynek - TREASURY | SKARB PANSTWA
(PLO000118188) alternatywny system | BONDSPOT | RZECZPOSPOLITE) Polska 2035-10-25 | State 5,00% 1 000,00 999 961 995 1,09
obrotu POLAND POLSKIE)
10
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pS0130 Aktywny rynek - TREASURY | SKARB PANSTWA
alternatywny system | BONDSPOT | RZECZPOSPOLITEJ Polska 2030-01-25 | State 5,00% 1000,00 | 3385 3394 3622 3,97
(PLO000117370) obrotu POLAND POLSKIEJ
pS0131 Aktywny rynek - TREASURY | SKARB PANSTWA
(PLO000118519) alternatywny system | BONDSPOT | RZECZPOSPOLITEJ Polska 2031-01-25 | State 4,50% 1 000,00 85 87 88 0,10
obrotu POLAND POLSKIEJ
pS0728 Aktywny rynek - TREASURY | SKARB PANSTWA
alternatywny system | BONDSPOT | RZECZPOSPOLITEJ Polska 2028-07-25 | State 7,50% 1 000,00 972 1053 1087 1,19
(PLO000115192) obrotu POLAND POLSKIEJ
pS0729 Aktywny rynek - TREASURY | SKARB PANSTWA
(PLO000116760) alternatywny system | BONDSPOT | RZECZPOSPOLITEJ Polska 2029-07-25 | State 4,75% 1000,00| 2253 2222 2339 2,57
obrotu POLAND POLSKIEJ
pS0730 Aktywny rynek - TREASURY | SKARB PANSTWA
alternatywny system | BONDSPOT | RZECZPOSPOLITE) Polska 2030-07-25 | State 4,50% 1000,00 | 1524 1527 1557 1,71
(PLO000117950) obrotu POLAND POLSKIEJ
WS0428 Aktywny rynek - TREASURY | SKARB PANSTWA
(PLO000107611) alternatywny system | BONDSPOT | RZECZPOSPOLITE) Polska 2028-04-25 | State 2,75% 1000,00 4 4 4 0,00
obrotu POLAND POLSKIEJ
WS0429 Aktywny rynek - TREASURY | SKARB PANSTWA
alternatywny system | BONDSPOT | RZECZPOSPOLITE) Polska 2029-04-25 | State 5,75% 1000,00 | 2825 2 889 3074 3,37
(PL0000105391) obrotu POLAND POLSKIEJ
WZ0330 Aktywny rynek - TREASURY | SKARB PANSTWA
(PLO000117198) alternatywny system | BONDSPOT | RZECZPOSPOLITE) Polska 2030-03-25 | Zmienne 4,60% 1000,00| 4543 4413 4491 4,93
obrotu POLAND POLSKIEJ
WZ0528 Aktywny rynek - TREASURY | SKARB PANSTWA
(PLO000110383) alternatywny system | BONDSPOT | RZECZPOSPOLITEJ Polska 2028-05-25 | Zmienne 4,16% 1 000,00 1 1 1 0,00
obrotu POLAND POLSKIEJ
WZ0930 Aktywny rynek - TREASURY | SKARB PANSTWA
alternatywny system | BONDSPOT | RZECZPOSPOLITE) Polska 2030-09-25 | Zmienne 4,60% 1000,00| 2808 2732 2756 3,02
(PLO000118170) obrotu POLAND POLSKIEJ
11
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WZ1128 Aktywny rynek - TREASURY | SKARB PANSTWA
(PLO000115607) alternatywny system | BONDSPOT | RZECZPOSPOLITEJ Polska 2028-11-25 | Zmienne 4,16% 1 000,00 101 100 100 0,11
obrotu POLAND POLSKIEJ
WZ1129 Aktywny rynek - TREASURY | SKARB PANSTWA
(PLO000111928) alternatywny system | BONDSPOT | RZECZPOSPOLITEJ Polska 2029-11-25 | Zmienne 4,16% 1000,00 | 2282 2215 2244 2,46
obrotu POLAND POLSKIEJ
POLSKI HOLDING
PHN1127 Nienotowane na . < . o
(PLO198500046) rynku aktywnym Nie dotyczy EIAERUCHOMOSCI Polska 2027-11-29 | Zmienne 7,90% 1 000,00 50 50 52 0,06
WAW1230 Nienotowane na . - o
(PLO135900010) rynku aktywnym Nie dotyczy | WARSZAWA Polska 2030-12-21 | Zmienne 4,82% 1 000,00 29 29 30 0,03
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
c) Bony pieniezne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany 2241 1666 1791 1,97
Razem aktywny rynek nieregulowany 9:2 29742 31028 34,02
Razem nienotowane na rynku aktywnym 79 79 82 0,09
33
Razem 274 31487 32901 36,08
12
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Wartos¢
R Wartos¢ wedtug Procentowy
Emitent e Instrument wedtug cen wyceny na udziat w
INSTRUMENTY POCHODNE | Rodzaj rynku Nazwa rynku emitenta Liczba BRI ey
(wystawca) bazowy nabycia w dzien aktywach
(wystawcy) . 7
tys. zt bilansowy w | ogétem
tys. zt
|. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 0 0,00
Il. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 117 0,13
stopa
IRS PLN 02.04.2030 Nienotowane na rynku . procentowa
(SW02042030N001) aktywnym Nie dotyczy MBANK S.A. Polska WIBOR6M -49 -0,05
(818 000,00)
PEKAO BANK
Forward EUR PLN Nienotowane na rynku . EUR
Nie dotyczy POLSKA KASA Polska 19 0,02
07.01.2026 aktywnym OPIEKI SA. (259 000,00)
PEKAO BANK
Forward EUR PLN Nienotowane na rynku . EUR
Nie dotyczy POLSKA KASA Polska 2 0,00
07.01.2026 aktywnym OPIEKI SA. (204 000,00)
PEKAO BANK
Forward USD PLN Nienotowane na rynku . usD
Nie dotyczy POLSKA KASA Polska 39 0,04
23.01.2026 aktywnym OPIEKI SA. (742 000,00)
PEKAO BANK
FX Swap EUR PLN Nienotowane na rynku . EUR
N POLSKA KASA Polsk 14 2
12.09.2025 07.01.2026 aktywnym le dotyczy | POLSKA KAS olska (183 000,00) 0,0
OPIEKI S.A.
PEKAO BANK
FX Swap USD PLN Nienotowane na rynku . usD
24.10.2025 23.01.2026 aktywnym Nie dotyczy | POLSKA KASA Polska (1551 000,00) %2 0,10
OPIEKI S.A.
Razem aktywny rynek regulowany 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 117 0,13
Razem 117 0,13
13
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)

Wartos¢
Wartos¢ wedtug Procentowy
TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE PRZEZ INSTYTUCIJE Krai siedzib wedtug cen wvyceny na udziat w
WSPOLNEGO INWESTOWANIA MAJACE SIEDZIBE ZA Rodzaj rynku | Nazwa rynku | Nazwa emitenta l Y Liczba -g H y a g
emitenta nabycia w dzien aktywach
GRANICA . z
tys. zt bilansowy w | ogétem
tys. zt
Aktywny LONDON
STOCK iShares Core S&P 500 .
ISHARES CORE S&P 500 UCITS ETF (Acc) (IEOOB5BMR087) :an:(o-v\g:ek EXCHANGE UCITS ETF (Acc) Irlandia 3553 8772 9451 10,36
& Y |usp
XTRACKERS EURO STOXX 50 UCITS ETF 1€ (LU0380865021) | ™Y 3KOWNY |y erpapre | XtrackersBuroStoxx 50\ oo hire | 5397 1948 2308 2,53
rynek UCITS ETF 1C
Razem aktywny rynek regulowany 3553 8772 9451 10,36
Razem aktywny rynek nieregulowany 5397 1948 2308 2,53
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
Razem 8950 10720 11759 12,89
L. Wartos¢ wg | Wartos¢
Wartosé wg L.
> Wartos¢ wyceny na wedtug Procentowy
Kraj siedziby Warunki CIE L) wedtug ceny | dzien wyceny na udziat w
DEPOZYTY Nazwa banku Waluta . | wdanej . . o
banku oprocentowania . nabycia w bilansowy w | dzien aktywach
walucie w . . . .
- tys. zt danej walucie | bilansowy w | ogétem
ys. w tys. tys. zt
I. W walutach panstw nalezacych do OECD 538 538 0,59
LO31122025N001 PKO BP S.A. Polska PLN State 2,17% 538 538 538 538 0,59
Il. W walutach panstw nienalezacych do OECD 0 0 0,00
Razem 538 538 0,59
14
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Wartos¢ wedtug ceny

Wartos¢ wedtug wyceny na

Procentowy udziat w

ul. Krucza 50, 00-025 Warszawa

PFR TFI S.A. wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego

t: +48 22 341 70 00 przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy
e: kontakt@pfrtfi.pl pod numerem KRS 0000486060, NIP: 1070027625
www.pfrtfi.pl Kapitat zaktadowy 48.000.000 ztotych, wptacony w catosci.

AE:PL-25875-98565-GTDUB-19

)

GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT AELEE) Rachalled nabycia w tys. zt dzien bilansowy w tys. zt aktywach ogoétem
1. Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa Obligacja 1919 1639 1758 1,93
2. Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00
3. Papiery wartosciowe gwarantowane przez jednostki

. 0 0 0 0,00
samorzadu terytorialnego
4. Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa nalezgce 0 0 0 0.00
do OECD (z wytaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej) ’
5. Papiery wartosciowe gwarantowane przez miedzynarodowe
instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita 0 0 0 0,00
Polska lub przynajmniej jedno z panstw nalezgcych do OECD
GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 Wartos¢ wedtug wyceny na | Procentowy udziat w
USTAWY dzien bilansowy w tys. zt aktywach ogotem
Grupa Asseco 1014 1,11
Grupa Cyber_Folks 1668 1,83
Grupa PZU 6586 7,22
SKtADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH | Wartoéé wedtug wyceny na | Procentowy udziat w
MOWA W ART. 107 USTAWY dzien bilansowy w tys. zt aktywach ogotem
DS1034 (PLO000116851) 40 0,05
L031122025N001 539 0,59
PS0728 (PLO000115192) 338 0,37
WS0428 (PLO000107611) 4 0
Wz0330 (PLO000117198) 1002 1,1
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Subfundusz PFR PPK 2040
BILANS
BILANS 31.12.2025 31.12.2024
I. Aktywa 91199 30326
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 642 237
2. Naleznosci 6 6
3. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 89714 29074
5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 837 1009
6. Pozostate aktywa 0 0
Il. Zobowigzania 637 268
IIl. Aktywa netto (I-11) 90 562 30 058
IV. Kapitat subfunduszu 72 668 24923
1. Kapitat wptacony 82 258 29670
2. Kapitat wyptacony (wielkos$¢ ujemna) -9 590 -4747
V. Dochody zatrzymane 4783 1591
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 3242 1407
IOki.tZakumquwany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia 1541 184
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 13111 3544
VII. Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 90 562 30058
Liczba jednostek uczestnictwa 444 291,8455 184 765,3685
Wartosc aktywow netto na jednostke uczestnictwa 203,84 162,68

Wszystkie pozycje wyrazone w tys. zt poza liczbg jednostek uczestnictwa oraz wartoscig aktywdw netto na jednostke

uczestnictwa.

ul. Krucza 50, 00-025 Warszawa
t: +48 22 34170 00

e: kontakt@pfrtfi.pl
www.pfrtfi.pl
AE:PL-25875-98565-GTDUB-19

PFR TFI S.A. wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy

pod numerem KRS 0000486060, NIP: 1070027625
Kapitat zaktadowy 48.000.000 ztotych, wptacony w catosci.
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Subfundusz PFR PPK 2040
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

01.01.2025 - 01.01.2024 -

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII 31.12.2025 31.12.2024
I. Przychody z lokat 2307 1060
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 1287 661
2. Przychody odsetkowe 1010 394
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 5 5
4. Pozostate 5 0
Il. Koszty subfunduszu 479 249
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa, w tym: 318 113
- stata cze$¢ wynagrodzenia 258 113
- zmienna czes$¢ wynagrodzenia 60 0
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 12 8
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu 72 59
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 1 0
11. Ujemne saldo réznic kursowych 0 0
12. Pozostate, w tym: 76 69
Optata dla Agenta Transferowego 71 62
1ll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 7 6
IV. Koszty subfunduszu netto (lI-111) 472 243
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 1835 817
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 10924 880
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1357 532
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 9567 348
- z tytutu réznic kursowych -101 115
VIl. Wynik z operacji 12 759 1697
VIIl. Podatek dochodowy 0 0
Woynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 28,72 9,18

Wszystkie pozycje w tys. zt poza wynikiem z operacji przypadajacym na jednostke uczestnictwa.
17
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
01.01.2025 - 01.01.2024 -
ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 31.12.2025 31.12.2024
I. Zmiana wartosci aktywow netto 60 504 9072
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 30058 20986
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 12 759 1697
a) przychody z lokat netto 1835 817
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1357 532
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 9567 348
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 12 759 1697
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) subfunduszu (razem) 0 0
a) z przychodoéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 47 745 7 375
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych
jednos)tek uczestnFi)ctwa) i o [powie i ! ™ 52 588 9816
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych
jednos)tek uczestn?ctwa) P e J i ! P 4843 -2 441
6. tgczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 60 504 9072
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 90 562 30058
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym* 59940 26 319
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 259 526,4770 45 722,5807
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 259 526,4770 45 722,5807
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 285 636,9907 60 899,3429

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

26 110,5137

15176,7622

c) saldo zmian

259 526,4770

45 722,5807

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalnosci
subfunduszu, w tym:

444 291,8455

184 765,3685

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

502 997,7803

217 360,7896

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

58 705,9348

325954211

c) saldo zmian

444 291,8455

184 765,3685

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

444 291,8455

184 765,3685

Ill. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa 41,16 11,75
1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego 162,68 150,93
okresu sprawozdawczego
2. Wartos¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego 203,84 162,68
okresu sprawozdawczego
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w
. o 25,30 7,79
okresie sprawozdawczym
4. Minimalna wartos¢ aktywdow netto na jednostke uczestnictwa w okresie 163,55 147,21
sprawozdawczym
- data wyceny 2025-01-13 2024-01-17
5. Maksymalna wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie 203,92 168,00
sprawozdawczym
- data wyceny 2025-12-30 2024-07-12
6. Wa_rtosc aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny 203,92 162,73
w okresie sprawozdawczym
- data wyceny 2025-12-30 2024-12-30
18
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IV. Procentowy udziat kosztéw subfunduszu w sredniej wartosci aktywéw netto
X 0,80 0,95
(w skali roku), w tym:
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,53 0,43
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych
. 0,00 0,00
dystrybucje
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,02 0,03
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow
0,12 0,22
subfunduszu
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami
0,00 0,00
subfunduszu

*Srednia warto$¢ aktywow netto zostata obliczona jako $rednia arytmetyczna z wartosci aktywow netto na dni
wyceny oficjalnej Subfundusz

**Procentowa zmiana warto$ci jednostki uczestnictwa zostala zaprezentowana w stosunku rocznym

19
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NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1 - POLITYKA RACHUNKOWOSCI

Opis przyjetych zasad rachunkowosci

Sprawozdanie finansowe PFR PPK SFIO obejmujace okres 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025
roku sporzadzone zostalo na podstawie przepisow Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku

o rachunkowosci oraz zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku

w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

Ujmowanie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

1.
2.
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Rokiem obrotowym jest rok kalendarzowy.

Sprawozdanie finansowe Funduszu sporzadza si¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
w jezyku polskim i w walucie polskiej.

Sprawozdanie finansowe Funduszu sporzadza si¢ odrgbnie od sprawozdania finansowego
Towarzystwa.

Sprawozdanie finansowe Funduszu sporzadza si¢ jako roczne sprawozdanie finansowe,
obejmujace dane dotyczace poprzedniego i biezacego roku obrotowego oraz jako pdtroczne
sprawozdanie finansowe obejmujace dane za pierwsze potrocze biezacego roku obrotowego
oraz dane poréwnywalne.

Sprawozdanie finansowe Funduszu sktada si¢ z:

1) wprowadzenia do sprawozdania finansowego,
2) zestawienia lokat,

3) bilansu,

4) rachunku wyniku z operacji,

5) zestawienia zmian w aktywach netto,

6) not objasniajacych,

7) informacji dodatkowe;.

Do rocznego sprawozdania finansowego Funduszu dotacza sig:

1) list Towarzystwa, skierowany do uczestnikow Funduszu omawiajacy w sposob zwiezly
wyniki dziatania Funduszu w okresie sprawozdawczym,

2) oswiadczenie depozytariusza o zgodnos$ci danych dotyczacych standw aktywodw Funduszu,
wtym w szczegolnosci aktywow zapisanych na rachunkach pieni¢znych i rachunkach
papierow warto§ciowych oraz pozytkow z tych aktywow przedstawionych w sprawozdaniu
finansowym, ze stanem faktycznym,

3) sprawozdanie biegtego rewidenta z badania.

Potroczne sprawozdanie finansowe sporzadza si¢ nie pdzniej niz w ciggu dwoch miesiecy
od zakonczenia pierwszego potrocza roku obrotowego.
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10.

1.

Roczne sprawozdanie finansowe Funduszu podlega badaniu przez bieglego rewidenta,
dzialajacego w imieniu firmy audytorskie;j.

Potroczne sprawozdanie finansowe Funduszu podlega przegladowi przez bieglego rewidenta,
dziatajagcego w imieniu firmy audytorskie;j.

Roczne sprawozdanie finansowe Funduszu wraz ze sprawozdaniem bieglego rewidenta
oraz odpisem uchwaty walnego zgromadzenia akcjonariuszy towarzystwa o zatwierdzeniu
sprawozdania finansowego podlega ogloszeniu, o ktorym mowa w art. 70 Ustawy
o Rachunkowosci.

Ztozenie do ogloszenia oraz do Sadu Rejestrowego rocznego sprawozdania finansowego
Funduszu nastgpuje niezwlocznie po jego zatwierdzeniu przez organ zatwierdzajacy,
nie pozniej jednak niz w terminie czterech miesiecy od zakonczenia roku obrotowego.

Ujmowanie oraz wycena aktywow i pasywow Funduszu

1. Do wyceny aktywow Funduszu stosuje si¢ przepisy Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci oraz przepisy Rozporzadzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku
w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych oraz wszelkie zmiany
tych przepisow.

2. Dniem Wyceny jest zgodnie ze Statutem dzien, w ktorym wycenia si¢ aktywa Funduszu, ustala
si¢ Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu, Wartosci Aktywow Netto Subfunduszy oraz ustala sie
Wartosci Aktywoéw Netto na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszy. Dniem tym jest kazdy
dzien, w ktorym odbywa si¢ regularna sesja na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie
S.A.

3. W kazdym Dniu Wyceny Fundusz wycenia aktywa Funduszu oraz ustala:

1) zobowigzania Funduszu,
2) warto$¢ Aktywow Netto Funduszu przypadajacych na Jednostke Uczestnictwa.

4. Aktywami Funduszu sg w szczegdlnoSci:

1) mienie Funduszu obejmujace rowniez srodki z tytutu wptat na kapital Funduszu,
2) naleznosci, o ile spetniaja definicj¢ aktywow z Ustawy o Rachunkowosci,
3) prawa nabyte oraz pozytki z tych praw.

5. Warto$¢ Aktywow Funduszu, Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu oraz Warto$¢ Aktywow Netto
przypadajaca na Jednostke Uczestnictwa ustalana jest na kazdy Dzien Wyceny w nastgpujacym
po nim dniu roboczym wedlug warto$ci w Dniu Wyceny.

6. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu na Dzien Wyceny ustala si¢ pomniejszajagc Wartosé
Aktywow Funduszu o jego zobowigzania.

7. Aktywa i zobowigzania Funduszu wycenia si¢ wedlug wiarygodnie oszacowanej warto$ci
godziwej. Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwa uznaje sig:

1) cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej),
2) w przypadku braku ceny, o ktorej mowa w punkcie 1, cen¢ otrzymang przy zastosowaniu
modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejSciowe sa obserwowalne w sposédb
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12.

13.

14.
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bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej),

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

Za aktywny rynek dla danego sktadnika lokat uznawany jest dowolny rynek, na ktorym
transakcje dotyczace danego skladnika aktywow lub zobowiazania, odbywaja si¢ z dostateczna
czestotliwos$cia i majg dostateczny wolumen, aby dostarcza¢ biezacych informacji na temat cen
tego sktadnika aktywow lub zobowigzania, w tym rynki gieldowe, rynki posrednikow, rynki
brokerskie 1 rynki transakcji bezposrednich, ktore cechujg si¢ taka czestotliwoscia
1 wolumenem. Ustalenia, czy dla danego sktadnika lokat istnieje rynek aktywny dokonuje si¢
na koniec kazdego miesiagca kalendarzowego.

Za wycene za pomocg modelu uznaje si¢ technike wyceny pozwalajaca wyznaczy¢ wartos§¢
godziwg sktadnika aktywoéw lub zobowigzan poprzez przeliczenie przysztych kwot,
w szczeg6lnosci przeptywow pienigznych lub dochodow i wydatkow, na jedng zdyskontowana
kwote z uwzglednieniem zatozen dotyczacych ryzyka lub pozwalajaca za pomoca innych
powszechnie uznanych metod na oszacowanie wartos$ci godziwej aktywow lub zobowigzan,
gdzie dane wejsciowe do modelu sg obserwowalne na rynku w sposob bezposredni lub posredni;
w przypadku gdy dane obserwowalne na rynku nie sa dostepne dopuszcza si¢ zastosowanie
danych nieobserwowalnych, z tym, ze we wszystkich przypadkach Fundusz wykorzystuje
w maksymalnym stopniu dane obserwowalne i w minimalnym stopniu dane nieobserwowalne.

Za dane obserwowalne uznaje si¢ dane wejsciowe do modelu odzwierciedlajgce zatozenia, ktére
przyjeliby uczestnicy rynku podczas wyceny skladnika aktywoéw lub zobowigzania
uwzgledniajace w sposob bezposredni lub posredni:

1) ceny podobnych aktywow lub zobowiazan pochodzacych z aktywnego rynku,

2) ceny identycznych lub podobnych aktywdw lub zobowigzan pochodzacych z rynku, ktory
nie jest aktywny,

3) dane wejsciowe do modelu inne niz ceny, o ktérych mowa w podpunktach 1 i 2, ktore sa
obserwowalne w odniesieniu do danego sktadnika aktywow lub zobowigzania, w szczegdlnosci:
stopy procentowe 1 krzywe dochodowosci obserwowalne we wspdlnie notowanych
przedziatach, zaktadang zmienno$¢, spread kredytowy.

Za dane nieobserwowalne uznaje si¢ dane wejsciowe do modelu opracowywane przy
wykorzystaniu wszystkich wiarygodnych informacji dostepnych w danych okoliczno$ciach na
temat zatozen przyjmowanych przez uczestnikow rynku, ktore spetniajg cel wyceny wartosci
godziwe;.

Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Funduszu, o ktérych mowa w punkcie 7 podpunkt
213 podlegaja uzgodnieniu z Depozytariuszem.

Modele wyceny, o ktorych mowa w punkcie 7 podpunkt 2 i 3, podlegaja okresowemu
przegladowi, nie rzadziej niz raz do roku.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku wyceniane sa w sposob nastepujacy:

1) Warto$¢ godziwag sktadnikéw lokat Funduszu wyznacza si¢ w oparciu o ostatni dostgpny
w momencie dokonywania wyceny kurs ustalony na aktywnym rynku w Dniu Wyceny
danego sktadnika lokat z aktywnego rynku,

a) w przypadku gdy wycena aktywow Funduszu dokonywana jest po ustaleniu
w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamknigcia —
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innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiacej jego odpowiednik, za ostatni
dostepny kurs przyjmuje si¢ ten kurs albo warto$¢ z Dnia Wyceny;

b) w przypadku skarbowych papierow wartosciowych, dla ktoérych rynkiem gtéwnym
jest Treasury BondSpot Poland, za odpowiednik kursu zamknigcia przyjmuje si¢
ostatni kurs fixingowy z Dnia Wyceny, o ile jest ustalany. Jezeli kurs fixingowy
nie jest ustalany, do wyceny przyjmuje si¢ warto$¢ ustalong zgodnie z lit. ¢

¢) w przypadku rynku dealerskiego (transakcji bezposrednich) za odpowiednik kursu
zamknigcia z tego rynku przyjmuje si¢ w szczegdlnosci ceng ,,Bloomberg Generic
Price” (BGN) publikowang przez system informacyjny Bloomberg.

2) Jezeli w momencie dokonywania wyceny aktywny rynek, na podstawie ktorego wyceniany
jest dany sktadnik lokat, nie prowadzi obrotu, wowczas wyceny danego sktadnika lokat
dokonuje si¢ w oparciu o ostatni dostepny kurs zamknigcia ustalony na tym aktywnym
rynku, a w przypadku braku kursu zamknigcia — innej ustalonej przez aktywny rynek
warto$ci stanowiacej jego odpowiednik, z uwzglednieniem istotnych zdarzen majacych
wplyw na ten kurs albo wartos$¢, w szczegdlnosci skorygowany w sposéb umozliwiajacy
uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej zgodnie z pkt. 7.

W przypadku, gdy sktadnik lokat Funduszu jest przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym
aktywnym rynku, warto$cia godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym.

Podstawowym kryterium wyboru rynku glownego, o ktorym mowa w punkcie 15, jest wolumen
obrotu na danym sktadniku lokat w poprzednim miesigcu kalendarzowym, z zastrzezeniem
punktu 17. W przypadku braku wiarygodnych danych o wolumenie obrotu na danym rynku
aktywnym, nie uwzglednia si¢ go przy wyborze rynku gtéwnego na podstawie kryterium
podstawowego. W przypadku braku mozliwosci obiektywnego, wiarygodnego ustalenia
wielko$ci wolumenu obrotu w poprzednim miesigcu kalendarzowym Fundusz stosuje mozliwe
do zastosowania kryterium:

1) liczba zawartych transakcji na danym sktadniku lokat w poprzednim miesigcu
kalendarzowym, lub

2) ilos¢ danego sktadnika lokat wprowadzonego do obrotu na danym rynku, lub

3) kolejnos¢ wprowadzenia do obrotu na danym rynku, lub

4) mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku.

Dla polskich obligacji skarbowych denominowanych w PLN w przypadku braku codziennego
obrotu na aktywnych rynkach o miesigcznym wolumenie obrotu wyzszym niz na Treasury
BondSpot Poland, za rynek glowny przyjmuje si¢ Treasury BondSpot Poland, ze wzgledu na
hurtowy charakter rynku.

Dla instrumentéw pochodnych rynkiem aktywnym jest rynek, na ktorym instrument jest
notowany.

Wyboru rynku gtéwnego, o ktérym mowa w punkcie 15, dokonuje si¢ na koniec kazdego
kolejnego miesigca kalendarzowego.

Ostatnie dostgpne kursy skladnikow lokat notowanych na aktywnym rynku w dniu
dokonywania wyceny Subfundusz okresla o godzinie 23:30. Wybor godziny 23:30 jest
uzasadniony nastgpujacymi okoliczno$ciami:
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21.

22.

1) godzina 23:30 jest godzing, o ktdérej na polskim rynku miedzybankowym na podstawie
kwotowan najwigkszych bankow ustalone zostaly juz stawki oprocentowania depozytow
miedzybankowych WIBOR i WIBID,

2) o godzinie 23:30 w przypadku polskich i europejskich rynkéw gietdowych dostepne sg kursy
zamkniecia,

3) o godzinie 23:30, w przypadku rynkéw poinocnoamerykanskich, potudniowoamerykanskich
i azjatyckich w wigkszo$ci przypadkow dostepne sg kursy zamknigcia.

Zgodnie z postanowieniami powyzszych ustepow bgda wyceniane nastepujace lokaty
Subfunduszu, notowane na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) dluzne papiery warto$ciowe,

7) instrumenty pochodne,

8) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne i zagraniczne instytucje
wspolnego inwestowania,

9) inne papiery warto§ciowe dopuszczone do obrotu.

Warto$¢ sktadnikow lokat Funduszu nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢
W nastepujacy sposob:

1) dluznych papieréw warto$ciowych — zgodnie z punktem 7 podpunkt 2 i 3
2) akcji:

a) w przypadku akcji emitowanych przez podmioty, dla ktérych mozna wskaza¢
emitentow o podobnym profilu i zakresie dziatania, ktorych akcje s notowane
na aktywnym rynku — przy wykorzystaniu modeli wskaznikowych
odnoszacych cene akcji do poszczegélnych, wybranych parametrow
finansowych dziatalnosci emitenta (cena/zysk, cena/wartos¢ ksiggowa itp.) na
podstawie ceny oglaszanej na aktywnym rynku dla akcji emitentéw
notowanych na aktywnym rynku,

b) przypadku akcji emitowanych przez podmioty, dla ktérych nie mozna wskazaé
emitentdow o podobnym profilu i zakresie dziatania, ktorych akcje sa notowane
na aktywnym rynku — przy wykorzystaniu modelu zdyskontowanych
przeptywow  pienieznych przy uwzglednieniu stopy dyskontowej
uwzgledniajacej stope wolna
od ryzyka oraz premi¢ za ryzyko zwiazane z dzialalno$cig danego emitenta.
Wartos¢ godziwa wynikajaca z analizy finansowej bedzie podlegata na biezaco
korekcie w kazdym przypadku, w ktorym Subfundusz otrzyma informacje
dotyczacg istotnych zdarzen mogacych mie¢ wplyw na warto$¢ godziwag
wycenianych akcji,

c) inne techniki wyceny, jezeli w ocenie Towarzystwa technika ta bedzie
zapewnia¢ bardziej wiarygodne oszacowanie wartosci godziwej

3) warrantdw subskrypcyjnych, praw do akcji — w oparciu o modele wyceny tych lokat
przy zastosowaniu parametréw pobranych z aktywnego rynku, przy czym w przypadku,
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4)

5)

6)

7)

gdy akcje emitenta nie sa notowane na aktywnym rynku, cena akcji zastosowana do modelu
zostanie wyznaczona zgodnie z postanowieniem pkt 2) powyzej,
praw poboru — na podstawie modelu teoretycznej wartosci prawa poboru, ktéry ustala sig
W nastepujacy sposob:

a—>b

n
1+ o

gdzie:

a — ostatni kurs akcji "z prawem poboru"
b - cena emisyjna akcji nowej emisji

n - liczba akcji "z prawem poboru"

m — liczba akcji nowej emisji

praw do akcji i akcji nowej emisji — w przypadku gdy sa tozsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia si¢ je wedlug cen tych papierow warto§ciowych
zgodnie z zasadami okre§lonymi w punkcie 14. W pozostatych przypadkach, do momentu
rozpoczecia notowan na aktywnym rynku, wycenia si¢ je w oparciu o cen¢ po jakiej
nabywano je na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszona
o warto$§¢ godziwa prawa poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasnigcia tego
prawa, z uwzglednieniem odpisow z tytutu utraty wartosci.

kwitow depozytowych — na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny
papieru warto$ciowego, w zwigzku z ktérym zostal wyemitowany kwit depozytowy
instrumentdow pochodnych, w tym niewystandaryzowanych instrumentow pochodnych,
w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu lokaty, gdzie
parametry wejsciowe beda pobierane z aktywnego rynku; przy czym beda to modele:

a) w przypadku kontraktow na kurs, cen¢ lub warto$¢ papieréw wartosciowych

lub Instrumentéw Rynku Pienieznego — model zdyskontowanych przeptywow
pienieznych

b) w przypadku opcji — model Blacka-Scholesa lub inne powszechnie uznane metody
estymacji,

¢) w przypadku transakcji terminowych (forward), transakcji wymiany walut (currency
swap) oraz transakcji wymiany platnosci odsetkowych (interest rate swap) — model
zdyskontowanych przeptywow pieni¢znych.
W przypadku, gdy ze wzglegdu na charakter instrumentu pochodnego
lub niewystandaryzowanego instrumentu pochodnego nie bedzie mozliwe zastosowanie
zadnego z powyzszych modeli, instrument pochodny Iub niewystandaryzowany instrument
pochodny bedzie wyceniany przy pomocy innej powszechnie uznanej metody estymacji
wartosci godziwej, w tym w szczegolnosci zgodnie z kwotowaniem jego wartosci podanym
przez serwis Bloomberg,

8) jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych, tytutdw uczestnictwa emitowanych

przez fundusze zagraniczne oraz tytuldw uczestnictwa emitowanych przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibg¢ za granica — w oparciu o ostatnio ogloszong
warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikatu inwestycyjnego lub tytulu
uczestnictwa z uwzglednieniem zdarzen majacych wptyw na warto$¢ godziwa, jakie miaty
miejsce po dniu ogloszenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytul uczestnictwa,

9) depozytow — w przypadku terminu zapadalnosci nie dluzszym niz 92 dni w wysokosci
wynikajacej z sumy warto$ci nominalnej oraz naliczonych odsetek, przy czym kwote
naliczonych odsetek ustala si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.
W przypadku depozytéow dtuzszych niz 92 dni przychody odsetkowe od lokat bankowych
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23.

24.

25.

26.

27.

28.

29.

30.

wycenia si¢ poczawszy od dnia zawarcia umowy za pomoca modelu wyceny zgodnie
z punktem 7 podpunkt 2 i 3.

10) wierzytelno$ci pienieznych oraz innych sktadnikow lokat niz okre$lone powyzej — wedtug
wiarygodnie okreslonej warto$ci godziwej, zgodnie z punktem 7 podpunkt 2 i 3.

W przypadku aktywow i zobowigzan finansowych o pierwotnym terminie zapadalno$ci nie
dtuzszym niz 92 dni, ktory to termin dotychczas nie podlegal wydluzeniu oraz niepodlegajacym
operacjom objecia dluznych papierow warto§ciowych kolejnej emisji potaczonych
z umorzeniem posiadanych przez fundusz dluznych papieréw wartosciowych wczesniejszej
emisji — dopuszcza si¢ wycene metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpisow z tytutu utraty
wartosci.

W przypadku dluznych papieréw wartosciowych nabytych przed dniem 1 stycznia 2021 r., dla
ktorych pierwotny termin zapadalnos$ci przypada na date wczesniejszg niz dzien 31 grudnia
2021 r., dopuszcza si¢ wyceng przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Dhuzne papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa wycofane z obrotu na aktywnym
rynku w zwigzku ze zblizajacym si¢ terminem ich zapadalno$ci wycenia si¢ w oparciu o ostatni
dostepny kurs ustalony przez aktywny rynek przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Dhuzne papiery wartosciowe nabyte na rynku pierwotnym, do momentu okreslenia aktywnego
rynku zgodnie z punktem 8, wycenia si¢ w cenie nabycia z uwzglgdnieniem odpisow z tytulu
utraty wartosci.

Dhuzne papiery warto§ciowe wycofane z obrotu na aktywnym rynku w zwigzku ze zblizajacym
si¢ terminem ich zapadalno$ci wycenia si¢ w warto$ci godziwej oszacowanej w oparciu
o ostatni dostepny kurs ustalony przez aktywny rynek przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, z uwzglednieniem istotnych zdarzen majacych wplyw na sytuacje emitenta
i wynikajaca z tego wartos¢ instrumentu.

W przypadku przeszacowania skladnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego
w wartosci godziwej, do wysokos$ci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca
z ksiag rachunkowych Subfunduszu stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong
skorygowang cen¢ nabycia.

Papiery warto$ciowe, ktorych wlasnos$¢ zostata przeniesiona przez fundusz na druga strone,
w wyniku zawarcia umowy pozyczki papieréw wartoSciowych stanowia skladnik lokat
Subfunduszu. Przychody z tytulu udzielenia pozyczki papieréw wartosciowych fundusz nalicza
zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.. Przedmiotem pozyczki papieréw wartosciowych
moga by¢ wszystkie papiery wartoSciowe dopuszczone do publicznego obrotu, ktdrych nabycie
jest dopuszczalne przez Fundusz.

Transakcje reverse repo/buy-sell back wycenia si¢ poczawszy od dnia ujecia w ksiggach, za
pomocg modelu wyceny, a w przypadku transakcji o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92
dni, dopuszcza si¢ wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej z uwzglednieniem odpisdéw z tytutu utraty wartosci aktywa.

Transakcje repo/sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki srodkdéw pienieznych wycenia
si¢ poczawszy od dnia ujecia w ksiggach przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.
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31. Aktywa oraz zobowigzania Funduszu denominowane w walutach obcych wycenia si¢ lub ustala
w walucie, w ktorej sg notowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie sa notowane na
aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sa denominowane.

32. Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu notowane lub denominowane w walutach obcych
wykazuje si¢ w zlotych po przeliczeniu wedlug ostatniego dostepnego sredniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

33. Warto$¢ aktywow Subfunduszu notowanych lub denominowanych w walutach obcych, dla
ktorych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okresla si¢ w relacji do $redniego kursu NBP

z dnia wyceny waluty USD, a jezeli nie jest to mozliwe — do waluty EUR.

I1. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym PFR PPK SFIO nie dokonat zmian w stosowanych zasadach

rachunkowosci, w tym metod ujmowania operacji w ksiggach rachunkowych oraz metod wyceny oraz

sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego.

NOTA 2 NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

NOTA-2 NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU 31.12.2025 31.12.2024
Z tytutu zbytych lokat 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0 0
Z tytutu dywidendy 0 0
Z tytutu odsetek 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty 0 0
udzielajace pozyczek
Pozostate, w tym: 6 6
Naleznosci - koszty limitowane pokrywane przez TFI 6 6
Razem 6 6
NOTA 3 ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU
NOTA-3 ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU 31.12.2025 31.12.2024
Z tytutu nabytych aktywoéw 0 0
Z tytutu transakcji repo / sell-buy back 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 50 48
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 223 184
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 7 4
Z tytutu wyptaty dochodéw subfunduszu 0 0
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu rezerw 20 17
Pozostate zobowigzania, w tym: 337 15
wobec TFI 92 11
Zobowigzania z tytutu zabezpieczenia
niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych 230 0
Razem 637 268
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NOTA 4 SRODKI PIENIEZNE I ICH EKWIWALENTY

1. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH

31.12.2025

31.12.2024

Wartosc na dzien

Wartosc na dzien

Wartosc na dzien

Wartosc na dzien

Waluta i i i i

BANKOWYCH e e bilansowy w walucie e bilansowy w walucie

. sprawozdania . sprawozdania
walucie w tys. b walucie w tys. .
finansowego w tys. finansowego w tys.

I. Banki: 642 237
PKO BP S.A. PLN 642 642 234 234
PKO BP S.A. EUR 0 0 0 1
PKO BP S.A. usb 0 0 0 2

01.01.2025 - 31.12.2025 01.01.2024 - 31.12.2024

1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW » o Wartosé na dzien » o Wartoéé na dzien

PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA Waluta ‘;‘{Ia"°sc E] d;'e“ | bilansowy w walucie ‘I;‘_’Ia"“c na d;'e“ | bilansowy w walucie

BIEZACYCH ZOBOWIAZAN ransowy w danel sprawozdania ransowy w danel sprawozdania

walucie w tys. . walucie w tys. X
finansowego w tys. finansowego w tys.

II: Sr'ec!nl w okresie sprawozdawczym poziom srodkow 261 108

pienieznych:

PLN 206 206 93 93
EUR 4 17 1 6
usb 10 38 2 9

Ekwiwalenty Srodkéw pieni¢znych w podziale na ich rodzaje:

Nie dotyczy.
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NOTA 5 RYZYKA
TABELA |
31.12.2025 31.12.2024
Wartos¢ bilansowa Udziat procentowy | Wartos¢ bilansowa Udziat procentowy
w tys. zt w aktywach w tys. zt w aktywach

I. Aktywa obcigzone ryzykiem stopy procentowej*: 34132 37,42% 11335 37,38%
1. Aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajgcym ze stopy procentowe;j 34132 37,42% 11335 37,38%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 642 0,70% 237 0,78%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 32819 35,99% 10 098 33,30%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 671 0,73% 1000 3,30%
2. Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywoéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowe;j 10719 11,76% 1556 5,13%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 10586 11,61% 1226 4,04%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 133 0,15% 330 1,09%

Wartosc bilansowa

Udziat procentowy

Wartosc bilansowa

Udziat procentowy

w tys. zt w zobowigzaniach w tys. zt w zobowigzaniach
Il. Zobowigzania obcigzone ryzykiem stopy procentowej*: 49 7,69% 0 0,00%
1. Zobowigzania obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej 49 7,69% 0 0,00%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 49 7,69% 0 0,00%
2. Zobowgzama obcigzone ryzykiem przeptywoéw pienieznych wynikajacym ze stopy 49 7 69% 0 0,00%
procentowej
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 49 7,69% 0 0,00%

* Za aktywa lub zobowiazania obcigzone ryzykiem stopy procentowej uznaje si¢ aktywa lub zobowiazania, ktorych warto§¢ godziwa lub wysoko$¢ przeptywow zwigzanych z danym aktywem
lub zobowiazaniem uzalezniona jest od poziomu stop procentowych. W ocenie Towarzystwa dtuzne instrumenty finansowe o statym oprocentowaniu sa obciazone ryzykiem zmiany wartosci
godziwej wynikajacym ze stopy procentowej. Dhuzne instrumenty finansowe o zmiennym oprocentowaniu sg obcigzone ryzykiem zmiany wysokos$ci przeptywow srodkéw pieni¢znych
wynikajacym ze stopy procentowej, a takze w pewnym stopniu ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowe;j.
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TABELAII
31.12.2025 31.12.2024
Wartosc bilansowa Udziat procentowy Wartosc bilansowa Udziat procentowy
w tys. zt w aktywach w tys. zt w aktywach
I. Aktywa obcigzone ryzykiem kredytowym: 34 304 37,61% 11 350 37,43%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 642 0,70% 237 0,78%
Naleznosci 6 0,01% 6 0,02%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00% 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 32819 35,99% 10 098 33,30%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 837 0,91% 1009 3,33%
Nieruchomosci 0 0,00% 0 0,00%
Pozostate 0 0,00% 0 0,00%
e B G e e e v e e Wartos¢ bilansowa Udznai’pro?entoyvy Wartosc bilansowa Udznal’prot.:entoyvy
w tys. zt w ogdlnej sumie w tys. zt w ogdlnej sumie
Papiery Skarbu Panstwa, w tym: 30658 91,10% 8373 75,39%
- Polska 30658 91,10% 8373 75,39%
Papiery komercyjne 2243 6,66% 1993 17,94%
Listy zastawne 50 0,15% 50 0,45%
Instrumenty pochodne 166 0,49% 20 0,18%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00% 0 0,00%
Depozyty 538 1,60% 671 6,04%
Udzielone pozyczki pieniezne 0 0,00% 0 0,00%

Wartosc bilansowa

Udziat procentowy

Wartosc bilansowa

Udziat procentowy

w tys. zt w zobowigzaniach w tys. zt w zobowigzaniach
Il. Zobowiazania obcigzone ryzykiem kredytowym 49 7,69% 48 17,91%
*Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego traktuje si¢ poziom 5% udziatu danej kategorii lokat w aktywach ogdétem
30
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TABELA 111
31.12.2025 31.12.2024
Wartosc bllazr;sowa wys. Udziat procentowy w aktywach Wartosc bllazl:sowa wys. Udziat procentowy w aktywach
I. Aktywa obcigzone ryzykiem walutowym: 15 058 16,51% 5669 18,69%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 0 0,00% 3 0,01%
Naleznosci 0 0,00% 0 0,00%
OdlLapnusakqe przy zobowigzaniu sie drugiej strony do 0 0,00% 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 14 892 16,33% 5657 18,65%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 166 0,18% 9 0,03%
Nieruchomosci 0 0,00% 0 0,00%
Pozostate 0 0,00% 0 0,00%
Udziat procentowy w ogélnej sumie Udziat procentowy w ogélnej sumie
Koncentracja ryzyka walutowego w kategoriach . . . . . .
lokat: Papiery Instrumenty | Instrumenty Tytuty Pozyczki Papiery Instrumenty | Instrumenty Tytuty Pozyczki
udziatlowe diuzne pochodne | uczestnictwa | pieniezne | udziatowe diuzne pochodne | uczestnictwa | pieniezne
CAD 3,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
EUR 7,85% 0,00% 0,23% 15,33% 0,00% 3,30% 6,74% 0,14% 27,51% 0,00%
usb 9,96% 0,00% 0,87% 62,76% 0,00% 0,00% 0,00% 0,02% 62,29% 0,00%
Wartosc bnlazr;sowa wtys. Udziat procentowy w zobowigzaniach Wartosc bnlazr;sowa wiys. Udziat procentowy w zobowigzaniach
Il. Zobowiazania obcigzone ryzykiem walutowym 0 0,00% 48 17,91%
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NOTA 6 INSTRUMENTY POCHODNE
TABELA |
Na dzien 31.12.2025
L Rodzaj Wartos¢ L. - - .
Typ zajetej . . .. . .. Wartos¢ przysztych ptatnosci Wartosci przysztych ptatnosci Data Data
ozycji instrumentu (oG I e otwartej pozycji subfunduszu (w tys.) kontrahenta (w tys.) zapadalnosci | wykonania
pozyd pochodnego (w tys. zt) ys. ys. P v
Pozycja krétka Forward ograniczenie ryzyka walutowego 19 259 | EUR 1114 | PLN 2026-01-07 2026-01-07
Pozycja krétka Forward ograniczenie ryzyka walutowego 2 204 | EUR 864 | PLN 2026-01-07 2026-01-07
Pozycja krétka Forward ograniczenie ryzyka walutowego 39 742 | USD 2712 | PLN 2026-01-23 2026-01-23
Pozycja dtuga FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 14 183 | EUR 787 | PLN 2026-01-07 2026-01-07
Pozycja dtuga FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 92 1551 | USD 5678 | PLN 2026-01-23 2026-01-23
Na dzien 31.12.2024
L Rodzaj Wartos¢ L. - - A
Typ zajetej . . .. . .. Wartos¢ przysztych ptatnosci Wartosci przysztych ptatnosci Data Data
ozycji instrumentu G D e otwartej pozycji subfunduszu (w tys.) kontrahenta (w tys.) zapadalnosci | wykonania
pozyq pochodnego (w tys. zt) ys. ys. P v
Pozycja krétka | Forward ograniczenie ryzyka walutowego 1 112 | USD 461 | PLN 2025-01-24 2025-01-24
Pozycja dtuga FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 7 88 | EUR 384 | PLN 2025-01-21 2025-01-21
Pozycja dtuga FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -48 458 | USD 1831 | PLN 2025-01-24 2025-01-24
Pozycja dtuga FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 1 216 | EUR 930 | PLN 2025-03-12 2025-03-12
TABELA 11
Na dzien 31.12.2025
Typ zajetej . ALl . .. Warjcosc .. Terminy i warunki przysztych S pc’>d.stawq Data Data
” instrumentu Cel otwarcia pozycji otwartej pozycji e .. .. przysztych ptatnosci (w tys. , . .
pozycji strumieni pienieznych zapadalnosci | wykonania
pochodnego (w tys. zt) zt)
IRS PLN Ptatnosci pétroczne wg stopy
Pozycja dtuga sprawne zarzadzanie portfelem -49 | WIBOR6M Ptatnosci 12M wg stopy 818 2030-04-02 2030-04-02
02.04.2030
4,66%
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Na dzien 31.12.2024
R X W i
Typ zajetej . odzaj . .. arjcosc .. Terminy i warunki przysztych Kwota bedaca podstawa Data Data
0zycji instrumentu C e ] otwarte] pozycji strumieni pienieznych rzysztych ptatnosci (w tys. zt) | zapadalnosci | wykonania
pozyd pochodnego (w tys. zt) pienigzny przy P ys. P v
IRS PLN Ptatnosci 12M wg stopy 5,78%
Pozycja krétka sprawne zarzadzanie portfelem 10 | Ptatnosci kwartalne wg stopy 685 2025-08-01 2025-08-01
01.08.2025
WIBOR3M
IRS PLN Ptatnosci pdtroczne wg stopy
Pozycja dtuga sprawne zarzgdzanie portfelem 1 | WIBOR6M Ptatnosci 12M wg stopy 137 2029-08-01 2029-08-01
01.08.2029 4.83%
y (]

TABELA Il - Nie dotyczy.

NOTA 7 TRANSAKCJE REPO/SELL-BUY BACK ORAZ REVERSE REPO/BUY-SELL BACK, POZYCZEK PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
Nie dotyczy.

NOTA 8 KREDYTY I POZYCZKI
Nie dotyczy.

NOTA 9 WALUTY I ROZNICE KURSOWE

I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU

31.12.2025 31.12.2024

Wartosc na Wartosc na

Wartosc na Wartosc na

Pozycja bilansowa

dzien bilansowy
w danej walucie

dzien bilansowy

dzien bilansowy
w danej walucie

dzien bilansowy

w tys. zt w tys. zt

w tys. w tys.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 642 237
PLN 642 642 234 234
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B PFRTFI

Subfundusz PFR PPK 2040
EUR 0 0 0 1
usD 0 0 0 2
Naleznosci 6 6
PLN 6 6 6 6
Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 89714 29074
PLN 74 822 74 822 23417 23417
CAD 172 452 0 0
EUR 826 3490 498 2128
usD 3040 10950 860 3529
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 837 1009
PLN 671 671 1000 1000
EUR 8 35 2 8
usD 36 131 0 1
Zobowiazania 637 268
PLN 637 637 220 220
usD 0 0 12 48

1. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU

1. DODATNIE ROZNICE KURSOWE

Sktadniki lokat

01.01.2025 - 31.12.2025

01.01.2024 - 31.12.2024

Zrealizowane

Niezrealizowane

Zrealizowane

Niezrealizowane

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

o|Oo|Oo|Oo|O|O

Dtuzne papiery wartosciowe

o|lojlo|o|o|o|O

o|Oo|Oo|O|O|O|O
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Subfundusz PFR PPK 2040

Instrumenty pochodne

Udziaty w spdtkach z ograniczong odpowiedzialnoscia

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

o|Oo|O|O

o|Oo|O|O

oOjl0o|O|O

oO|0o|O|O

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibe za granica

o

o

o

(o]
=

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

o|lo|lo|o|o|o|o|O

o|lo|o|Oo|0o|Oo|O|O

oO|O|0O|0O|O|O|O|O

oO|O|0O|0O|O|O|O|O

2. UIEMNE ROZNICE KURSOWE

Sktadniki lokat

01.01.2025

-31.12.2025

01.01.2024

-31.12.2024

Zrealizowane

Niezrealizowane

Zrealizowane

Niezrealizowane

Akcje

97

41

14

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

oO|o|O|O|O

Dtuzne papiery wartosciowe

3

(%]

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscia

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

o|lo|lo|o|d|O|O(O|O|O

o|O|O|O

O|O|0O|O(O|O|O|O|OC|O|N
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E PF R T F I Subfundusz PFR PPK 2040

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego

inwestowania majace siedzibe za granica 299 63 >1 0
Wierzytelnosci 0 0 0 0
Udzielone pozyczki pieniezne 0 0 0 0
Weksle 0 0 0 0
Depozyty 0 0 0 0
Waluty 0 0 0 0
Nieruchomosci 0 0 0 0
Statki morskie 0 0 0 0
Inne 0 0 0 0

11l. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

31.12.2025 31.12.2024
Waluta
Kurs w stosunku do zt Kurs w stosunku do zt
CAD 2,6288 2,8543
EUR 4,2267 4,2730
usb 3,6016 4,1012
NOTA 10 DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA
TABELA |
. . A . . " 01.01.2025 - 01.01.2024 -
Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji "Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 31.12.2025 31.12.2024
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1089 408
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 268 124
RAZEM 1357 532
ul. Krucza 50, 00-025 Warszawa PFR TFI S.A. wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego ~
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TABELAII

Subfundusz PFR PPK 2040

Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji "Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku
(straty) z wyceny lokat"

01.01.2025 -
31.12.2025

01.01.2024 -
31.12.2024

1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku

9427

474

2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

140

-126

RAZEM

9 567

348

TABELA Ill, IV - Nie dotyczy.

NOTA 11 KOSZTY SUBFUNDUSZU

TABELA |

KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

01.01.2025 -
31.12.2025

01.01.2024 -
31.12.2024

. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje

. Opfaty dla depozytariusza

. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu

. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

. Ustugi w zakresie rachunkowosci

. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu

. Ustugi prawne

O |IN[([OO|N (DWW |IN|F

. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

9. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

10. Pozostate

Opfaty dla agenta transferowego

RAZEM

N+ |lO|O|O|O(O|O(W|O|O

a|lnn|nnfofO|j0O|0O|0O|OC (R |O|O
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Subfundusz PFR PPK 2040
TABELA 11
01.01.2025 - 01.01.2024 -
WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA 31.12.2025 31.12.2024
1. Czes¢ stata wynagrodzenia 258 113
2. Czes$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw subfunduszu 60 0
RAZEM 318 113
TABELA Il IV - Nie dotyczy.
NOTA 12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023
I. Wartos¢ aktywow netto w tys. zt 90 562 30 058 20 986
Il. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 203,84 162,68 150,93
lll. Wartos¢ aktywow netto na poszczegdlne kategorie jednostek uczestnictwa
1. Kategoria 203,84 162,68 150,93
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E PF R T F I Subfundusz PFR PPK 2040

INFORMACJA DODATKOWA

1) INFORMACIJE O ZNACZACYCH ZDARZENIACH DOTYCZACYCH LAT UBIEGLYCH,
UJETYCH W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM ZA BIEZACY OKRES
SPRAWOZDAWCZY

Nie wystapily znaczace zdarzenia dotyczace lat ubieglych, ktére powinny by¢ ujete w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres sprawozdawczy.

2) INFORMACIJE O ZNACZACYCH ZDARZENIACH, JAKIE NASTAPILY PO DNIU
BILANSOWYM, A NIEUWZGLEDNIONYCH W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

Po dniu bilansowym nie wystapily znaczace zdarzenia nieuwzglednione w prezentowanym

sprawozdaniu Subfunduszu.

3) ZESTAWIENIE ORAZ OBJASNIENIE ROZNIC, POMIEDZY DANYMI UJAWNIONYMI
W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM I W POROWNYWALNYCH DANYCH
FINANSOWYCH A UPRZEDNIO SPORZADZONYMI I OPUBLIKOWANYMI
SPRAWOZDANIAMI FINANSOWYMI

Nie dotyczy.
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Subfundusz PFR PPK 2040

3a) ZBIORCZA WARTOSC AKTYWOW I ZOBOWIAZAN SKLASYFIKOWANYCH NA POSZCZEGOLNYCH POZIOMACH (POZIOM 1, 2 LUB 3)
HIERARCHII WARTOSCI GODZIWEJ. W PRZYPADKU SKEADNIKOW LOKAT, KTORYCH WARTOSC GODZIWA SZACOWANA JEST NA
POZIOMIE 2 ALBO POZIOMIE 3 HIERACHII WARTOSCI GODZIWEJ, FUNDUSZ PRZEDSTAWIA INFORMACJE O LACZNYM UDZIALE
TAKICH LOKAT W AKTYWACH FUNDUSZU ORAZ O ZWIAZANYM Z NIM RYZYKU.

31.12.2025 31.12.2024
Poziom 2 - Cena Poziom 2 - Cena
otrzymana przy otrzymana przy
zastosowaniu modelu Poziom 3 - Cena zastosowaniu modelu Poziom 3 - Cena
mORGAWARIOSE |podom1-Conaz | e uena im0ty -canaz e | viora 2 pomoc
AKTYWOW | ZOBOWIAZAN aktywnego rynku ystide znacza wyceny aktywnego rynku L o
dane wejsciowe s3 opartego o dane dane wejsciowe s3 opartego o dane
SKLASYFIKOWANYCH WG b | ieob | b | ieob |
POZIOMOW HIERARCHII o sef:«l))wa n(? wﬂI b nieobserwowalne o SEI:\II)V(:)WE\ n? wd b nieobserwowalne
WARTOSCI GODZIWEJ sp({so .ezposre nilu sp(fso .ezposre nilu
posredni posredni
Wartos¢ | Procentowy | Wartos¢ | Procentowy | Wartos¢ | Procentowy | Wartos¢ | Procentowy | Wartos¢ | Procentowy | Wartos¢ | Procentowy
na dzien | udziatw na dzien | udziatw na dzien | udziatw na dzien | udziatw na dzien |udziatw na dzien |udziatw
bilansowy | aktywach bilansowy | aktywach bilansowy | aktywach bilansowy | aktywach bilansowy | aktywach bilansowy | aktywach
w tys. zt | netto w tys. zt | netto w tys. zt | netto w tys. zt | netto w tys. zt | netto w tys. zt netto
I. Aktywa 89714 99,06 299 0,33 0 0,00 29074 96,73 338 1,12 0 0,00
1.7 kcj
ransakeje reverse repo / 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
buy-sell back
2. Sktadniki lokat 89714 99,06 299 0,33 0 0,00 29074 96,73 338 1,12 0 0,00
Akcje 45136 49,84 0 0,00 0 0,00 13 888 46,20 0 0,00 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Prawa do akgji 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Prawa poboru 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Listy zastawne 0 0,00 51 0,06 0 0,00 0 0,00 50 0,17 0 0,00
Dluzne papiery 32819 36,24 82 0,09 0 0,00| 10097 33,59 268 0,89 0 0,00
wartosciowe
40
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Subfundusz PFR PPK 2040
Instrumenty pochodne 0 0,00 166 0,18 0 0,00 0 0,00 20 0,07 0 0,00
Udziaty w spétkach z
ograniczon; odpF:)wiedziaInos'ciq 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Tytuty uczestnictwa
sv'::;‘r:’:g”;iﬁ:;:;'g\i};’:;:’;ajace 11759 12,98 0 0,00 0 0,00 5089 16,93 0 0,00 0 0,00
siedzibe za granicg
Wierzytelnosci 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
pienigjnzéelone pozyczki 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Weksle 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Depozyty 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Waluty 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Nieruchomosci 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Statki morskie 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Inne 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
3. Pozostate aktywa 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Il. Zobowigzania 0 0,00 50 0,06 0 0,00 1] 0,00 48 0,16 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0,00 50 0,06 0 0,00 0 0,00 48 0,16 0 0,00
Inne 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
LACZNY UDZIAt PROCENTOWY W AKTYWACH NETTO SKtADNIKOW LOKAT 31.12.2025 31.12.2024
SKLASYFIKOWANYCH NA POZIOMIE 21 3 0,27 0,96
WARTOSC AKTYWOW FINANSOWYCH WYCENIANYCH METODA SKORYGOWANEJ CENY 31.12.2025 31.12.2024
NABYCIA OSZACOWANEJ PRZY ZASTOSOWANIU EFEKTYWNEJ STOPY PROCENTOWEJ Z | Warto$¢ na dzien Procentowy udziat w | Wartos¢ na dzien Procentowy udziat w
UWZGLEDNIENIEM ODPISOW Z TYTULU UTRATY WARTOSCI bilansowy w tys. zt | aktywach ogétem bilansowy w tys. zt | aktywach ogétem
Depozyty 538 0,59 671 2,21
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Z instrumentami wycenianymi za pomocg modeli wyceny wiaza si¢ ponizsze ryzyka:

ryzyko kredytowe — zwigzane z mozliwoscig niewykonania zobowigzan przez podmiot,

z ktorym Subfundusz zawiera umowy lub transakcje,

ryzyko ptynno$ci — zwigzane z mozliwos$cig wystapienia sytuacji, w ktorej dokonanie transakcji

papierami warto$ciowymi bez znaczacego wpltywu na ich ceng nie jest mozliwe,

ryzyko stopy procentowej — zwigzane z obnizeniem wyceny papierow wartosciowych

w wyniku zmiany poziomu stép procentowych,

ryzyko modelu wyceny - zwigzane z mozliwosciag wystgpienia nicadekwatno$ci modelu do

specyfiki wycenianego instrumentu,

ryzyko zwigzane z zawarciem okreslonych uméw - zawarcie umow majacych za przedmiot

instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne, moze

spowodowac wystapienie nastepujacych ryzyk:

a) ryzyko rynkowe — zwigzane z mozliwos$cig poniesienia strat w wyniku zmian parametrow
rynkowych, takich jak ceny papierow warto$ciowych, stopy procentowe, kursy walut
i indeksy gietdowe. Ze wzgledu na efekt dzwigni finansowej mozliwo$¢ zajmowania
krotkiej pozycji oraz stopnia skomplikowania wyceny takiego instrumentu ryzyko to jest
wyzsze niz w przypadku instrumentéw stanowiacych baze tych instrumentow,

b) ryzyko niewlasciwego zabezpieczania pozycji bedace skutkiem wykorzystania przez
subfundusz niewlasciwego instrumentu zabezpieczajacego lub uzycia go w sposob
niewlasciwy (tym samym stosowana przez Fundusz strategia moze spowodowac straty),

c) ryzyko braku ptynnosci koniecznej do zawarcia transakcji jednoczesnie na pozycjach
zabezpieczanych i zabezpieczajacych,

d) ryzyko niedopasowania pozycji zabezpieczanej i zabezpieczajacej (z powodu blednej
oceny zalezno$ci pomiedzy pozycja zabezpieczang a instrumentem zabezpieczajacym,
w szczegolnosci wynikajacg ze zmiany wielko$ci pozycji zabezpieczane;j),

e) ryzyko bazowe — zwigzane z mozliwo$cig zaistnienia rozbieznosci zmian cen aktywow
bazowych i cen instrumentu pochodnego,

f) ryzyko niewyplacalno$ci izby rozliczeniowej — zwigzane z mozliwo$cia poniesienia strat
w wyniku niewypelnienia zobowigzan przez izbe rozliczeniowa (jezeli instrument
pochodny jest przez nig rozliczany),

g) ryzyko kontrahenta — zwigzane z niewywigzywaniem si¢ przez kontrahenta z zobowigzan
wynikajacych z transakcji na instrumentach pochodnych, ze wzgledu na wystepowanie
dzwigni finansowej w przypadku inwestycji w instrumenty pochodne strata moze
przewyzszy¢ warto$¢ zainwestowanych w nie aktywow,

h) ryzyko dzwigni finansowej — zwigzane z mozliwoscig poniesienia straty przewyzszajacej
warto$¢ aktywow zainwestowanych w instrumenty pochodne w przypadku niewniesienia
depozytu zabezpieczajacego lub wniesienia go w wysokosci nizszej niz warto$¢ bazy
instrumentu pochodnego.
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3b) KWOTY PRZENIESIEN MIEDZY POZIOMEM 1 A POZIOMEM 2 HIERARCHII WARTOSCI
GODZIWEJ, POWODY TYCH PRZENIESIEN I STOSOWANE PRZEZ FUNDUSZ ZASADY
USTALANIA, KIEDY PRZENIESIENIA MIEDZY FUNDUSZAMI POWINNY NASTAPIC

01.01.2025 - 31.12.2025 | 01.01.2024 - 31.12.2024
Kwota Kwota Kwota Kwota
PRZENIESIENIA POMIEDZY POZIOMEM 1 A przeniesien | przeniesien | przeniesien | przeniesien
POZIOMEM 2 HIERARCHII WARTOS$CI GODZIWE) o Perenm || 2 erenmn | 2 eremn | 2 Reserme
lna2w 2nalw l1na2w 2nalw
tys. zt tys. zt tys. zt tys. zt
I. Aktywa 52 140 238 20
Akcje 0 0 0 0
Warranty subskrypcyjne 0 0 0 0
Prawa do akgji 0 0 0 0
Prawa poboru 0 0 0 0
Kwity depozytowe 0 0 0 0
Listy zastawne 0 0 0 0
Dtuzne papiery wartosciowe 52 140 238 20
Instrumenty pochodne 0 0 0 0
Udziaty w spétkach z ograniczon
odpowie\c/izialr?os'ciq ¢ ! 0 0 0 0
Jednostki uczestnictwa 0 0 0 0
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0 0
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje 0 0 0 0
wspodlnego inwestowania majgce siedzibe za granica
Wierzytelnosci 0 0 0 0
Udzielone pozyczki pieniezne 0 0 0 0
Weksle 0 0 0 0
Depozyty 0 0 0 0
Waluty 0 0 0 0
Nieruchomosci 0 0 0 0
Statki morskie 0 0 0 0
Inne 0 0 0 0
Il. Zobowiazania 0 0 0 0
Instrumenty pochodne 0 0 0 0

Aktywa i zobowigzania Funduszu wycenia si¢ wedlug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwe;j.

Powodem przeniesien miedzy poziomami jest przypisanie (porownujac stan z 31 grudnia 2025 roku do

stanu z 31 grudnia 2024 roku) mozliwosci oszacowaniu wartosci godziwej zgodnie z ustalonym ponizej

poziomem hierarchii. Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwa uznaje si¢:

1) cen¢ z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii warto$ci godziwej),

2) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w punkcie 1, cen¢ otrzymang przy zastosowaniu
modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe sg obserwowalne w sposob

bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci godziwe;j),
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3) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w punktach 1 i 2, warto$¢ godziwa ustalong za pomoca
modelu wyceny opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii warto$ci godziwej).
Za aktywny rynek dla danego sktadnika lokat uznawany jest dowolny rynek, na ktéorym transakcje
dotyczace danego skladnika aktywoéw lub zobowigzania, odbywaja si¢ z dostateczng czestotliwos$cia
1 majg dostateczny wolumen, aby dostarcza¢ biezacych informacji na temat cen tego sktadnika aktywow
lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki posrednikéw, rynki brokerskie i rynki transakcji
bezposrednich, ktore cechuja si¢ taka czgstotliwoscia i wolumenem. Ustalenia, czy dla danego sktadnika

lokat istnieje rynek aktywny dokonuje si¢ na koniec kazdego miesigca kalendarzowego.

3c) w PRZYPADKU REGULARNYCH WYCEN WARTOSCI GODZIWE]
SKLASYFIKOWANYCH NA POZIOMIE 2 ALBO POZIOMIE 3 HIERARCHII WARTOSCI
GODZIWEJ - OPIS TECHNIKI (TECHNIK) WYCENY ORAZ DANE WEJSCIOWE
WYKORZYSTANE W WYCENIE WARTOSCI GODZIWEJ

Oszacowanie warto$ci instrumentow dtuznych znajdujacych si¢ w portfelu Subfunduszu, ktore nie byty
notowane na aktywnym rynku, nastgpilo wg modeli wyceny zgodnych z wymogami Rozporzadzenia
w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych. W stosunku do ww.
instrumentow zastosowano wyceng wg metody zdyskontowanych przeptywow pienieznych, opierajaca
si¢ na harmonogramie przeptywoéw pienieznych okreslonym na podstawie warunkow emisji (dana
obserwowalna) oraz stopie dyskontowej okreslonej na podstawie (1) referencyjnej krzywej rentownos$ci
dla waluty instrumentu (dana obserwowalna), (2) implikowanego z ostatniej ceny transakcyjnej spreadu
kredytowego (dana obserwowalna) oraz, (3) w przypadku instrumentéw korporacyjnych
(z wylaczeniem instrumentow emitowanych przez agendy rzadowe), szacunku zmiany ww. spreadu
kredytowego od daty ostatniej kwalifikowalnej transakcji do dnia wyceny w wyniku zmiany
obserwowanych na rynku spreadow kredytowych (dana obserwowalna) oraz ewentualnej zmiany
poziomu ryzyka przypisanego wewnetrznie przez TFI lub przez agencj¢ ratingowa (o ile rating jest
nadawany) do danego emitenta. Ponadto w wycenie uwzgledniono warto§¢ wbudowanych
instrumentow pochodnych o ile prawo do ich wykonania nie jest uwarunkowane zdarzeniami
niepewnymi (np. zmiang przysztej sytuacji finansowej emitenta) wg modelu wartosci wewnetrzne;j.
Zastosowane modele bazuja na zatozeniu, ze transakcja obserwowana na rynku, aktywnym lub
nieaktywnym, stanowi odzwierciedlenie wartosci godziwej i model powinien si¢ do niej kalibrowac.

W stosunku do niewystandaryzowanych instrumentow pochodnych (IRS) zastosowano wycene wg
metody zdyskontowanych przeptywow pieni¢znych, opierajaca si¢ na harmonogramie przeptywow
pienigznych okreslonym w potwierdzonych warunkach zawarcia transakcji (dana obserwowalna) oraz
stopie dyskontowej okreslonej na podstawie referencyjnej krzywej rentownos$ci (dana obserwowalna).
Ustalenie wartosci godziwej transakcji IRS polega na ustaleniu zgodnie z powyzszymi zasadami roznicy
pomiedzy wartosciami przeptywow na bazie stopy statej i zmiennej na dany dzien. W stosunku do
niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych (FX Forward i FX Swap) zastosowano wyceng wg
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metody zdyskontowanych przeptywow pieni¢znych. Dyskontowana warto§¢ przeplywu to rdznica
migdzy kursem terminowym wyliczanym w oparciu o dane rynkowe (dana obserwowalna), a kursem
wykonania znanym w dniu zwarcia transakcji.
Ze wzgledu na to, ze wszystkie istotne dane wsadowe zastosowane w modelach maja charakter danych
obserwowalnych, wyzej opisane modele klasyfikujemy na poziomie 2 hierarchii warto$ci godziwe;.
Wsréd uproszezen zawartych w modelach zwracamy uwage na to, ze:
e pomija si¢ odrebna analize wartosci zabezpieczen — przyjmuje si¢, ze jest ona uwzgledniona
w implikowanym z cen transakcyjnych spreadzie kredytowym,
e spready kredytowe sa kalkulowane jako spready ptaskie, bez ich réznicowania w zaleznosci od
terminu zapadalnosci,
e zrdédiem informacii o spreadach kredytowych dla wspolnie obserwowanych przedziatow ryzyka
sa rynki zagraniczne.

3d) W PRZYPADKU WYCEN WARTOSCI GODZIWEJ SKLASYFIKOWANYCH NA POZIOMIE
3 HIERARCHII WARTOSCI GODZIWEJ — UZGODNIENIE BILANSU OTWARCIA
I BILANSU ZAMKNIECIA.

Nie dotyczy.

3e) W PRZYPADKU WYCEN WARTOSCI GODZIWEJ SKLASYFIKOWANYCH NA POZIOMIE
3 HIERARCHII WARTOSCI GODZIWEJ —- KWOTE EACZNYCH ZYSKOW LUB STRAT
Nie dotyczy.

3f) W PRZYPADKU REGULARNYCH I NIEREGULARNYCH WYCEN WARTOSCI GODZIWEJ
SKLASYFIKOWANYCH NA POZIOMIE 3 HIERARCHII WARTOSCI GODZIWEJ — OPIS
PROCESU WYCENY PRZEPROWADZONEGO PRZEZ FUNDUSZ

Nie dotyczy.

3g) W PRZYPADKU WYCEN WARTOSCI GODZIWEJ SKLASYFIKOWANYCH NA POZIOMIE
3 HIERARCHII WARTOSCI GODZIWEJ W ZAKRESIE WSZYSTKICH TAKICH WYCEN —
OPISOWA PREZENTACJE WRAZLIWOSCI WYCENY WARTOSCI GODZIWEJ NA
ZMIANY NIEOBSERWOWALNYCH DANYCH WEJSCIOWYCH; W ZAKRESIE
AKTYWOW I ZOBOWIAZAN FIANNSOWYCH, JEZELI ZMIANA JEDNEGO ELEMENTU
LUB WIEKSZEJ ILOSCI NIEOBSERWOWALNYCH DANYCH WEJSCIOWYCH W CELU
ODZWIERCIEDLENIA RACJONALNIE MOZLIWYCH ALTERNATYWNYCH ZALOZEN
ISTOTNIE ZMIENILABY WARTOSC GODZIWA — STWIERDZENIE TEGO FAKTU PRZEZ

FUNDUSZ I UJAWNIENIE TYCH ZMIAN.
Nie dotyczy.

4) DOKONANE KOREKTY BLEDOW PODSTAWOWYCH, ICH PRZYCZYNY, TYTULY ORAZ
WPLYW WYWOLANYCH TYM SKUTKOW FINANSOWYCH NA SYTUACIE
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MAJATKOWA I FINANSOWA, PLYNNOSC ORAZ WYNIK Z OPERACIJI I RENTOWNOSC
FUNDUSZU.

a) W okresie sprawozdawczym nie wystapily przypadki informowania uczestnikéw o korektach
wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu.

b) W okresie sprawozdawczym nie wystapily przypadki zawieszenia w dokonywaniu wyceny
aktywoOw netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu.

c) W okresie sprawozdawczym nie wystapily przypadki nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych
przez Subfundusz.

d) W okresie sprawozdawczym nie wystapity bledy podstawowe.

5) NIEPEWNOSC, CO DO MOZLIWOSCI KONTYNUOWANIA DZIALALNOSCI
Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci przez
Fundusz i Subfundusz w dajacej si¢ przewidzie¢ przysziosci tzn. przez okres nie krotszy niz
12 miesi¢cy od dnia bilansowego. Zdaniem Zarzadu PFR TFI S.A. nie wystepujg okolicznosci
wskazujace na zagrozenie kontynuacji dziatalno$ci Funduszu i Subfunduszu. Na dzien
sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystapity przestanki rozwigzania Funduszu, okreslone
przepisami o funduszach inwestycyjnych. Prezentowane sprawozdanie nie zawiera zwigzanych z ta
kwestig korekt.
5a) INFORMACJE O USTANOWIONYCH ZASTAWACH REJESTROWYCH
Nie dotyczy.
5b) INFORMACJE O CERTYFIKATACH INWESTYCYINYCH NIEOPLACONYCH
W CALOSCI CENY EMISYINEJ
Nie dotyczy.
5¢) INFORMACJE O DOKONANYCH ODPISACH AKTUALIZUJACYCH WARTOSC
AKTYWOW FUNDUSZU
Nie dotyczy.
5d) INFORMACJE O AKTYWACH FUNDUSZU, W ODNIESIENIU DO KTORYCH MINAL
TERMIN PEATNOSCI LUB WYSTEPUJA OPOZNIENIA W REGULOWANIU ODSETEK
LUB INNYCH ZOBOWIAZAN UMOWNYCH
Nie dotyczy.
5¢) INFORMACJE O  PRZESTRZEGANIU USTAWOWYCH OGRANICZEN
INWESTYCYJNYCH
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Subfundusz prowadzi dzialalno$¢ zgodnie z postanowieniami Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku
o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, Ustawy
z dnia 4 pazdziernika 2018 roku o pracowniczych planach kapitatlowych oraz statutem. Od dnia
1 stycznia do dnia 31 grudnia 2025 roku nie stwierdzono przekroczen limitow inwestycyjnych.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku brak przekroczen limitow inwestycyjnych.

6) INNE INFORMACJE NIZ WSKAZANE W SPRAWOZDANIU, KTORE MOGLYBY
W ISTOTNY SPOSOB WPLYNAC NA OCENE SYTUACII MAJATKOWEJ, FINANSOWE],
WYNIKU Z OPERACIJI FUNDUSZU I ICH ZMIAN

W dniu 5 maja 2025 roku Towarzystwo, dziatajac na podstawie art. 208b ust. 1 1 2 w zw. z art. 201
ust. 2 pkt 2 w zw. z art. 201 ust. 3 pkt 3 ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, oglosito o zamiarze
dokonania z dniem 13 czerwca 2025 roku potaczenia wewnetrznego subfunduszy wydzielonych w
ramach PFR PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,PFR PPK SFIO”)
z subfunduszami wydzielonymi w ramach Skarbiec PPK Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (,,Skarbiec PPK SFIO”). Ogloszenie zostalo opublikowane na stronie
internetowej Towarzystwa i zawieralo m.in. informacj¢ o zamiarze polaczenia wewnetrznego
subfunduszu PFR PPK 2040 wydzielonego w ramach PFR PPK SFIO, bedacego subfunduszem
przejmujacym, z subfunduszem Skarbiec PPK 2040 wydzielonym w ramach Skarbiec PPK SFIO,
jako subfunduszem przejmowanym. Polaczenie zostalo dokonane na podstawie zgody Komisji
Nadzoru Finansowego z dnia 30 kwietnia 2025 roku (nr DFF.4022.15.2025.4.AS). W dniu 13
czerwca 2025 roku Towarzystwo przydzielito kazdemu uczestnikowi ww. subfunduszy
przejmowanych jednostki uczestnictwa odpowiedniego subfunduszu przejmujacego, w liczbie
wynikajacej z podzielenia iloczynu liczby jednostek uczestnictwa subfunduszu przejmowanego
posiadanych przez tego uczestnika i wartosci aktywow netto subfunduszu przejmowanego
przypadajacych na jednostke uczestnictwa w dniu 12 czerwca 2025 roku przez warto$¢ aktywow
netto subfunduszu przejmujacego przypadajacych na jednostke uczestnictwa w tym subfunduszu
w dniu 12 czerwca 2025 roku.

Rosyjska agresja zbrojna na Ukraing, trwajaca od 24 lutego 2022 roku, nadal oddzialuje na globalne
ceny aktywow finansowych i surowcow. Ryzyka wynikajace z tej sytuacji majg jednak ograniczony
wplyw na zmienno$¢ wycen lokat. Zarzad Towarzystwa na biezaco monitoruje te ryzyka, aby oceni¢
ich potencjalny wplyw na Fundusz w przysziosci. W ocenie Zarzadu wojna w Ukrainie nie wptywa
na biezaca dziatalno$¢ operacyjng ani na zatozenie kontynuacji dziatalnosci Funduszu. Niemniej
jednak ma ona znaczenie dla jakosci poszczegolnych lokat w portfelu.

W zwiazku z rozpoczgciem 28 lutego 2026 roku przez Stany Zjednoczone oraz Izrael operacji
wojskowych na duza skale przeciwko Iranowi, na globalnych rynkach finansowych obserwowany
jest wzrost awersji do ryzyka oraz podwyzszona zmienno$¢ notowan szerokiego spektrum klas
aktywow, w tym akcji i obligacji. Region Zatoki Perskiej odgrywa istotng rolg¢ w globalnym systemie
energetycznym. Panstwa tego obszaru odpowiadajg tacznie za okoto 30% $wiatowego wydobycia
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ropy naftowej oraz 20% $wiatowego wydobycia gazu ziemnego. W konsekwencji prowadzonych
dzialan zbrojnych w regionie istotnie wzrosly ceny surowcow energetycznych, co wpltywa na
oczekiwania dotyczace ksztattowania si¢ inflacji i wzrostu gospodarczego w gospodarce $wiatowe;.
Istotnym elementem ryzyka pozostaje sytuacja w rejonie Ciesniny Ormuz, ktora stanowi jeden
z kluczowych szlakow transportu surowcoéw energetycznych. Ewentualne przedtuzenie ograniczen
w zegludze w tym obszarze moglyby prowadzi¢ do powaznych zaklécen w handlu
miedzynarodowym ropg naftowg oraz skroplonym gazem ziemnym. W obecnych warunkach
rynkowych nie mozna wykluczy¢ dalszego utrzymywania si¢ podwyzszonej zmienno$ci cen
instrumentow finansowych. Skala oraz trwalo$¢ obserwowanych zmian bgda uzaleznione od
dalszego rozwoju sytuacji militarnej w Iranie i pozostatych krajach regionu Zatoki Perskiej oraz jej
potencjalnego wplywu na globalna koniunkture gospodarcza.

Towarzystwo na biezgco monitoruje rozwoj sytuacji oraz analizuje ryzyka i ich potencjalny wptyw
na Fundusz. W ocenie Zarzadu, na moment sporzadzenia niniejszej informacji, opisywana sytuacja
nie wpltywa na biezaca dziatalno$¢ operacyjna ani na zatozenie kontynuacji dziatalno$ci Funduszu.
Nie wystepuja inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktore moglyby w istotny
sposob wplynaé na oceng sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu i ich

zmian.

Warszawa, 19 marca 2026 roku

Podpisy 0sob reprezentujacych Fundusz:

Elektronicznie

Piotr Janusz podpisany przez Piotr Elektroniczni Elektronicznie podpisany
D h k Janusz Dmuchowski TomaSZ pjdprizgnlrf;:lrezez Tomasz Tomasz przez Tomasz Bartmirski
MUCNOWSKI Data: 2026.03.19 .{ \dam Orlik s 2Ly Data: 2026.03.19 12:13:35
11:50:46 +01'00" Adam Orli k?;fééngﬁé? Bartminski +g1é.]00,
Piotr Dmuchowski Tomasz Orlik Tomasz Bartminski

Prezes Zarzadu PFR TFI S.A.  Czlonek Zarzadu PFR TFI S.A. Cztonek Zarzadu PFR TFI S.A.
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