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mBank Fundusz Inwestycyjny Otwarty mBank Subfundusz Obligacji
Roczne sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad mTowarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia jednostkowe roczne sprawozdanie
finansowe mBank Subfunduszu Obligacji wydzielonego w ramach mBank Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego, na ktdre sktada sie:

1. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2025 roku o tgcznej wartosci 831 698 tys. zt.

2. Bilans sporzgdzony na dzien 31 grudnia 2025 roku wykazujacy aktywa netto w wysokosci 637 530
tys. zt.

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku
wykazujgcy dodatni wynik z operacji w kwocie 45 448 tys. zt.

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia
2025 roku wykazujgce zwiekszenie wartosci aktywow netto Subfunduszu w wysokosci 225 366 tys.
zt.

5. Noty objasniajace.

6. Informacja dodatkowa.

Podpisy oséb reprezentujacych Fundusz:

Bartosz Maksymilian Magdalena

Pawtowski tochowski Sadowska-Kaczmarczyk
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu
mTFIl S.A. mTFI S.A. mTFI S.A.

/-podpisano kwalifikowanym /-podpisano kwalifikowanym /-podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym-/ podpisem elektronicznym-/ podpisem elektronicznym-/

Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie ksigg rachunkowych:

Marcin Ostrowski
Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywow
ProService Finteco Sp. z o.o0.

/-podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym-/

Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

Izabela Kalinowska
Dyrektor Departamentu Sprawozdawczosci i Kontroli Wewnetrznej
ProService Finteco Sp. z o.o0.

/-podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym-/

Data: 14 kwietnia 2026 roku




mBank Fundusz Inwestycyjny Otwarty mBank Subfundusz Obligacji
Roczne sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku

I. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 31 grudnia 2025 roku
(w tysigcach PLN)

TABELA GtOWNA

Akcje - - N - - -
Warranty subskrypcyjne - - - - - -
Prawa do akcji - - - - N -
Prawa poboru - - N - - -
Kwity depozytowe - - - - - -
Listy zastawne - - - -
Dluzne papiery warto$ciowe 801 555 832 094 99,27% 377 244 384 456 93,05%
Instrumenty pochodne - -396 -0,05% - 5 B
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnos$cig - - - - N -
Jednostki uczestnictwa - - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - N
Tytuiy uczes.tnlctwa em]tow.ane przez |pstytuqe wspolnego ) ) _ 14574 15 095 3.66%
inwestowania majgce siedzibe za granicg
Wierzytelno$ci - - - - - N
Udzielone pozyczki pieniezne - - - - - -
Weksle - - - - - -
Depozyty - - - - - N
Waluty - - - - - -
Nieruchomosci - - - - - -
Statki morskie - - - - N _
Inne - - - - - N
Suma: 801 555 831 698 99,22% 391 818 399 556 96,71%

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

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowaé facznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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Roczne sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku

I. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 31 grudnia 2025 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegdlnych sktadnikéw lokat podanej w sztukach oraz wartosci nominalnej dtuznych papieréw wartosciowych)

TABELA UZUPEENIAJACA

O terminie wykupu do 1 roku 2 550 2498 2572 0,31%
Obligacje 2 550 2498 2572 0,31%
AKTYWNY RYNEK
NIEREGULOWANY 2550 2498 2572 0,31%
AKTYWNY RYNEK TREASURY SKARB PANSTWA 4,1600%
WZ1126 (PLO000113130) NIEREGULOWANY BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 25.11.2026 | (ZMIENNY 1 000,00 2 500 2449 2521 0,30%
POLAND POLSKIEJ KUPON)
AKTYWNY RYNEK TREASURY SKARB PANSTWA 4,8200%
WZ0126 (PLO000108817) NIEREGULOWANY BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 25.01.2026 | (ZMIENNY 1 000,00 50 49 51 0,01%
POLAND POLSKIEJ KUPON)
Bony skarbowe - - - -
Bony pienigezne - - - -
Inne - - - N
O terminie wykupu powyzej 1 roku 798 650 799 057 829 522 98,96%
Obligacje 798 650 799 057 829 522 98,96%
AKTYWNY RYNEK
NIEREGULOWANY 734 050 701 277 730 200 87,10%
TREASURY SKARB PANSTWA
WS0429 (PLO000105391) AKTYWNY RYNEK BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 25.04.2029 5,7500% 1 000,00 60 000 61270 65 291 7,79%
NIEREGULOWANY (STALY KUPON)
POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY RYNEK TREASURY SKARB PANSTWA 4,1600%
WZ0528 (PLO000110383) NIEREGULOWANY BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 25.05.2028 | (ZMIENNY 1 000,00 50 48 50 -
POLAND POLSKIEJ KUPON)
TREASURY SKARB PANSTWA
DS1029 (PLO000111498) ﬁ'ggggglgx}iﬁ BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 25.10.2029 (Zézl'i(\)to\%KUPON) 1 000,00 2 500 1931 2382 0,28%
POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY RYNEK TREASURY SKARB PANSTWA 4,1600%
WZ1129 (PL0000111928) NIEREGULOWANY BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 25.11.2029 | (ZMIENNY 1 000,00 25 000 24 348 24 581 2,93%
POLAND POLSKIEJ KUPON)
AKTYWNY RYNEK TREASURY SKARB PANSTWA 4,1600%
WZz1131 (PL0000113213) NIEREGULOWANY BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 25.11.2031 | (ZMIENNY 1 000,00 45 000 43 184 43 418 5,18%
POLAND POLSKIEJ KUPON)
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mBank Fundusz Inwestycyjny Otwarty mBank Subfundusz Obligacji

TREASURY | SKARB PANSTWA .
DS0432 (PL0000113783) | AKTYWNY RYNEK | 5o\ nspoT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA | 25.04.2032 | .7500% 1.000,00 73 500 55 744 62783 7.49%
NIEREGULOWANY | BONDSP A (STALY KUPON)
AKTYWNY RYNEk | TREASURY | SKARB PANSTWA 4,1600%
WZ1127 (PLO000114559) | RV RHPEK | BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA | 25.11.2027 | (ZMIENNY 1.000,00 13 000 12 469 13003 1,55%
POLAND POLSKIEJ KUPON)
TREASURY | SKARB PANSTWA .
DS1033 (PLO000115201) | AKTYWNY RYNEK | goNnspoT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA | 25.10.2033 | 6:0000% 1.000,00 35 000 36 041 37 825 451%
NIEREGULOWANY | BONSSP o (STALY KUPON)
TREASURY | SKARB PANSTWA :
PS0728 (PLO000115192) | AKTYWNY RYNEK | o\ nspor | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA | 25.07.2028 | 7:5000% 1.000,00 57 500 61525 64 324 7.67%
NIEREGULOWANY | BONDSP ReE (STALY KUPON)
TREASURY | SKARB PANSTWA -
PS0729 (PL0000116760) | AKTYWNY RYNEK | g \nspor | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA | 25.07.2029 | 47500% 1.000,00 20 000 19 622 20 766 2,48%
NIEREGULOWANY | SONDSP A (STALY KUPON)
TREASURY | SKARB PANSTWA :
DS1034 (PLO000116851) | AKTYWNY RYNEK | 5o\ nspor | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA | 25.10.2034 | 2:0000% 1.000,00 95 000 92020 95 530 11,40%
NIEREGULOWANY | BONSSP o (STALY KUPON)
TREASURY | SKARB PANSTWA :
120836 (PL0000117024) | AKTYWNY RYNEK | g\ nspor | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA | 25.08.2036 | 2.0000% 1075,37 10 000 9246 9861 1,18%
NIEREGULOWANY | BONDSP ReE (STALY KUPON)
AKTYWNY RYNEK | TREASURY | SKARB PANSTWA 4,6000%
WZ0330 (PLO000117198) | RV KYPEK | BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA | 25.03.2030 | (ZMIENNY 1.000,00 37 500 36 347 37 066 4,42%
POLAND POLSKIEJ KUPON)
TREASURY | SKARB PANSTWA .
PS0130 (PL0000117370) | AKTYWNY RYNEK | o\ nspoT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA | 25.01.2030 | 2:0000% 1.000,00 30 000 30379 32009 3,83%
NIEREGULOWANY (STALY KUPON)
POLAND POLSKIEJ
TREASURY | SKARB PANSTWA -
120831 (PL0000117743) | AKTYWNY RYNEK | g\ nspor | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA | 25.08.2031 | 1.7500% 1047,08 30 000 29 366 30379 3,62%
NIEREGULOWANY (STALY KUPON)
POLAND POLSKIEJ
TREASURY | SKARB PANSTWA -
PS0730 (PL0000117990) | AKTYWNY RYNEK | g\ nepor | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA | 25.07.2030 | 4:5000% 1000,00 60 000 59 090 61272 7,31%
NIEREGULOWANY (STALY KUPON)
POLAND POLSKIEJ
AKIYWNY RYNEK | TREASURY | SKARB PARSTWA 0,0000%
OK0128 (PL0000118089) | ATVNY RYMEK | BoNDSPOT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA | 25.01.2028 | (ZEROWY 1.000,00 140 000 128 647 129 570 15,46%
POLAND POLSKIEJ KUPON)

NIENOTOWANE NA -
ATV R 64 600 97 780 99 322 11,86%
RTECaymea e STIVA NIENOTOWANE | NIE DOTYCZY | SKARB PANSTWA 487500

NAAKTYWNYM | -BLOOMBERG | RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 12.02.2030 | 48750% 3601,60 1500 5669 5676 0,68%
POLSKIEJ, 2/12/2030 N o JOME A (STALY KUPON)
(US857524AF94)
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BANK GOSPODARSTWA

NIENOTOWANE

BANK

4,7000%

KRAJOWEGO, FPC0332 NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY | GOSPODARSTWA POLSKA | 03.03.2032 | (ZMIENNY 1 000,00 45 000 42 574 43 490 5,19%
(PL0O000500476) RYNKU KRAJOWEGO KUPON)
NIENOTOWANE NIE DOTYCZY | BANK o
KRAJ OB\’/'VAE goG &Sszggﬁ)gszggf NA AKTYWNYM - BLOOMBERG | GOSPODARSTWA POLSKA | 13.03.2035 (3S§I'7:£YA’ KUPON) 4 226,70 2700 11 548 11 875 1,42%
RYNKU GENERIC KRAJOWEGO
RZECZSYK:\CEQSBPE?_’I\#?ETJWA NIENOTOWANE NIE DOTYCZY | SKARB PANSTWA 3.1250%
NA AKTYWNYM - BLOOMBERG | RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 07.07.2032 | . 4 226,70 4000 16 912 17 075 2,04%
POLSKIEJ, 7/7/2032 RYNKU GENERIC POLSKIEJ (STALY KUPON)
(XS3109446610)
SKARB PANSTWA NIENOTOWANE NIE DOTYCZY :
RUMUNII, 6/7/2033 NA AKTYWNYM - BLOOMBERG gmﬁ?\lﬁANSTWA RUMUNIA | 07.06.2033 ?S!?I'TS\:AKUPON) 4 226,70 3000 12 685 12 976 1,55%
(XS3198384573) RYNKU GENERIC
BANK GOSPODARSTWA | NIENOTOWANE BANK 1.7500%
KRAJOWEGO, FPC0328 NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY | GOSPODARSTWA POLSKA | 12.03.2028 (S’T ALY KUPON) 1 000,00 3900 3802 3777 0,45%
(PL0O000500310) RYNKU KRAJOWEGO
BANK GOSPODARSTWA | NIENOTOWANE BANK 1.8750%
KRAJOWEGO, FPC0427 NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY | GOSPODARSTWA POLSKA | 27.04.2027 (éT ALY KUPON) 1 000,00 4500 4590 4453 0,53%
(PL0000500260) RYNKU KRAJOWEGO
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -
Suma, w tym: 801 200 801 555 832 094 99,27%
Skladniki lokat notowane na 736 600 703 775 732 772 87,41%
aktywnym rynku
Sktadniki lokat nienotowane na 64 600 97 780 99 322 11,86%

aktywnym rynku
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Wystandaryzowane instrumenty
pochodne

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY

AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY

NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU

Niewystandaryzowane instrumenty

100 000 003 -396 -0,05%
pochodne
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY - - N
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY N - N
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 100 000 003 -396 -0,05%
NIENOTOWANE .
(K'r:;rk";";’"d EUR/PLN, 2026.01.08 (-) NA AKTYWNYM gIOETYCZY MBANK S.A. POLSKA iﬁﬁ?amof Eggspgms'e 1 178 0,02%
RYNKU :
NIENOTOWANE .
(KrF;L";’)ard EUR/PLN, 2026.03.03 (-) NA AKTYWNYM gIOETYCZY MBANK S.A. POLSKA 3,’;3?5%?,}02 2E:2§ 1"‘;:_‘,‘\’;5'6 1 146 0,02%
RYNKU :
NIENOTOWANE Stopa procentowa (Stata
202‘3’31’3 ‘;"f_‘j";%‘ﬁ'gg;‘s) wPLN, NA AKTYWNYM glclfwczv MBANK S.A. POLSKA | 4.0550%, Zmienna WIBOR6M), | 50 000 000 614 -0,07%
A0 RYNKU 50,000,000.00 PLN
NIENOTOWANE Stopa procentowa (Stata

Swap procentowy (IRS)w PLN, NA AKTYWNYM | NE SANTANDER BANK POLSKA | 3.8700%, Zmienna WIBOR6M), | 50 000 000 238 -0,03%

2030.12.02 (-) (Dtuga) RYNKU DOTYCZY |POLSKASA. 50.000.000.00 PLN
NIENOTOWANE .

Forward USD/PLN, 2026.02.04 (-) NIE 1,200,000.00 USD po kursie .
(Krétka) gﬁ,ﬁlg YWNYM | poryczy | MBANKSA. POLSKA | yalutowym 3.71291 PLN ! 132 0.01%
Suma, w tym: 100 000 003 -396 -0,05%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym i} i} R
rynku
Sktadniki lokat nienotowane na 3 456 0,05%
aktywnym rynku
Zobowigzania 100 000 000 -852 -0,10%

Tabele uzupetniajace, ktdre nie majg zastosowania nie sg prezentowane.




mBank Fundusz Inwestycyjny Otwarty mBank Subfundusz Obligacji
Roczne sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku

I. ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 31 grudnia 2025 roku (w tysigcach PLN)

TABELA DODATKOWA

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa

62 514

63 595

7,59%

Dtuzne

papiery
wartosciowe

56 100

62 514

63 595

7,59%

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki
samorzgdu terytorialnego

Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa
nalezace do OECD (z wytaczeniem Rzeczypospolitej
Polskiej)

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez
miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem
jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno z
panstw nalezgcych do OECD

WS0429 (PL0000105391) 27 205 3,25%
DS1029 (PLO000111498) 2382 0,28%
BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO, FPC0328 (PL0000500310) 3777 0,45%
DS0432 (PL0000113783) 10 677 1,27%
WZ1127 (PL0O000114559) 13 003 1,55%
DS1033 (PL0000115291) 10 807 1,29%
PS0728 (PL0000115192) 30 764 3,67%
120836 (PL0000117024) 9 861 1,18%
Forward EUR/PLN, 2026.01.08 (-) (Krotka) 178 0,02%
Swap procentowy (IRS) w PLN, 2030.10.21 (-) (Dtuga) -614 -0,07%
Forward USD/PLN, 2026.02.04 (-) (Krotka) 132 0,01%
Forward EUR/PLN, 2026.03.03 (-) (Krétka) 146 0,02%

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

lub Depozytariusza Subfunduszu.

Tabele dodatkowe, ktére nie majg zastosowania nie sg prezentowane.

0o



mBank Fundusz Inwestycyjny Otwarty mBank Subfundusz Obligacji

Roczne sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku

Il. BILANS

na dzien 31 grudnia 2025 roku

(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach

oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

I. Aktywa 838 223 413 156
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5668 5598
2. Naleznosci 5 -
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - 8 002
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 732772 369 417
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 99 778 30 139
6. Pozostate aktywa - -

Il. Zobowiazania 200 693 992

lll. Aktywa netto (I - II) 637 530 412 164

IV. Kapitat Subfunduszu 576 212 396 294
1. Kapitat wptacony 984 421 658 050
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -408 209 -261 756

V. Dochody zatrzymane 43 320 14 269
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 41 243 22 478
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2077 -8 209

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 17 998 1601

VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 637 530 412 164

Liczba jednostek uczestnictwa

4 824 321,8863

3 391 094,2951

Kategoria A 1 355 996,0839 1432 952,7408

Kategoria M 3 460 525,8686 1950 341,6205

Kategoria P 7 799,9338 7 799,9338
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

Kategoria A 135,42 123,46

Kategoria M 130,86 120,13

Kategoria P 133,37 122,44

Niniejszy bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowa, ktére stanowig integralng czesc

sprawozdania finansowego.
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lll. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII

za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku

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

I. Przychody z lokat 28 973 13 477
Dywidendy i inne udziaty w zyskach - -
Przychody odsetkowe 28 973 13 468
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - 9
Pozostate - -

Il. Koszty Subfunduszu 10 213 2 699
Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym: 2431 898

- stata cze$¢ wynagrodzenia 2431 898

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 305 215
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Subfunduszu - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - 1
Ustugi w zakresie rachunkowosci 1163 589
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Subfunduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - 14
Koszty odsetkowe 6 094 982
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych 200 -
Pozostate * 20 -

lll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 5 -

IV. Koszty Subfunduszu netto (lI-ll) 10 208 2 699

V. Przychody z lokat netto (I-1V) 18 765 10 778

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 26 683 -2715
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 10 286 -1 485
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 16 397 -1 230

- Z tytutu réZnic kursowych -551 1575

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 45 448 8 063

VIIl. Podatek dochodowy - -

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa

Kategoria A 9,98 2,72
Kategoria M 9,20 2,13
Kategoria P 9,20 2,12

* w pozycji ,Pozostate” ujeto koszty optat licencyjnych za korzystanie z indekséw GPW w kwocie 20 tys. zt, ktére w okresie

poréwnawczym prezentowano w pozycji ,Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne” w wysokosci 14 tys. zt.

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kazdej kategorii liczony jest zmiang procentowg ceny jednostki

uczestnictwa i wazony liczbg jednostek uczestnictwa.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacja

dodatkowag, ktdre stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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IV. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku

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

|. Zmiana wartosci aktywoéw netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

412 164 165 822
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 45 448 8 063
a) przychody z lokat netto 18 765 10778
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 10 286 -1 485
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 16 397 -1 230
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 45 448 8 063
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Subfunduszu (razem): - -
a) z przychodéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychodoéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 179 918 238 279
. a) zmiana kaplta.\lu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych 326 371 318 661
jednostek uczestnictwa)
b) zmlana lfapltalu wyplacone_go (zmniejszenie kapitatu z tytutu 146 453 -80 382
odkupionych jednostek uczestnictwa)
6. Lgczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 225 366 246 342
7. Wartos$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 637 530 412 164
8. Srednia wartos$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym (*) 533 495 286 981

Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

-

. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

2578 350,5703

2668 390,7915

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

1145 122,9791

669 169,1238

Saldo zmian

1433 227,5912

1999 221,6677

N

. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalno$ci Subfunduszu

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

8290 591,1845

5712 240,6142

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

3 466 269,2982

2321 146,3191

Saldo zmian

4 824 321,8863

3 391 094,2951

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

4 824 321,8863

3 391 094,2951

lll. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

1. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec

: 123,46 119,55
poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec 13542 123 46
biezgcego okresu sprawozdawczego ’ ’
3. Procentowa zmiana wartos$ci aktywow netto na jednostke 9.69% 3979
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym ’ ’
4. Minimalna warto$é aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 122 57 14.01.2025 118 53 16.04.2024
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ’ T ’ T
5. Maksymalna wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 135.43 30.12.2025 124 89 29 11.2024
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ’ o ’ o
6. Wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej 135 43 30.12.2025 123 44 30.12.2024
wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) (**) ’ o ’ T
IV. Procentowy udziat kosztéw Subfunduszu w sredniej wartosci 1.91% 0.94%
aktywow netto, w tym: ’ B
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 0,46% 0,31%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,06% 0,07%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Subfunduszu - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,22% 0,21%

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Subfunduszu

Dane w pkt Ill odnosza sie do jednostek uczestnictwa kategorii A. Dane analityczne dotyczace

pozostatych kategorii zaprezentowane s3 ponize;j:

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 2 578 350,5703 2 668 390,7915
Kategoria A 378 769,1838 667 025,1755
Kategoria M 2199 581,3865 2001 365,6160
Kategoria P - -
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 1145 122,9791 669 169,1238
Kategoria A 455 725,8407 380 926,0922
Kategoria M 689 397,1384 288 243,0316
Kategoria P - -
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Saldo zmian

1433 227,5912

1999 221,6677

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnos

ci Subfunduszu

Kategoria A -76 956,6569 286 099,0833
Kategoria M 1510 184,2481 1713 122,5844
Kategoria P - -

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

8 290 591,1845

5712 240,6142

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

Kategoria A 3 488 397,9498 3109 628,7660
Kategoria M 4736 234,5119 2536 653,1254
Kategoria P 65 958,7228 65 958,7228
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 3 466 269,2982 2 321 146,3191
Kategoria A 2132 401,8659 1676 676,0252
Kategoria M 1275 708,6433 586 311,5049
Kategoria P 58 158,7890 58 158,7890
Saldo zmian 4 824 321,8863 3 391 094,2951
Kategoria A 1 355 996,0839 1432 952,7408
Kategoria M 3 460 525,8686 1950 341,6205
Kategoria P 7 799,9338 7 799,9338
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 4 824 321,8863 3 391 094,2951
Kategoria A 1 355 996,0839 1432 952,7408
Kategoria M 3460 525,8686 1950 341,6205
Kategoria P 7 799,9338 7 799,9338

Kategoria A 123,46 119,55

Kategoria M 120,13 117,14

Kategoria P 122,44 119,40
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezagcego okresu sprawozdawczego

Kategoria A 135,42 123,46

Kategoria M 130,86 120,13

Kategoria P 133,37 122,44
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Kategoria A 9,69% 3,27%

Kategoria M 8,93% 2,55%

Kategoria P 8,93% 2,55%

4. Minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

Kategoria A 122,57 14.01.2025 118,53 16.04.2024

Kategoria M 119,24 14.01.2025 115,91 16.04.2024

Kategoria P 121,53 14.01.2025 118,13 16.04.2024
5. Maksymalna wartos¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

Kategoria A 135,43 30.12.2025 124,89 29.11.2024

Kategoria M 130,88 29.12.2025 121,75 27.09.2024

Kategoria P 133,38 30.12.2025 124,09 27.09.2024

)

6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

Kategoria A 135,43 30.12.2025 123,44 30.12.2024
Kategoria M 130,87 30.12.2025 120,12 30.12.2024
Kategoria P 133,38 30.12.2025 122,43 30.12.2024

(*) Srednia wartoé¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym zostata wyliczona w oparciu o wartosci aktywéw netto
z wycen oficjalnych w badanym okresie, przy czym w dniach niebedgcych dniami wyceny oficjalnej przyjeto ostatnig dostepng

wartos¢ aktywow netto Subfunduszu z Dnia Wyceny.

(**) Wartosc¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym jest podawana

zgodnie z ostatnig wycena oficjalna.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac¢ tgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz

informacjg dodatkowg, ktdére stanowig integralng czes¢ sprawoz

dania finansowego.
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V. NOTY OBJASNIAJACE

Nota — 1. Polityka rachunkowosci Subfunduszu
a) Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku
zostato sporzadzone zgodnie z Ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2023 r. poz.
120 z pbzniejszymi zmianami) oraz przepisami rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (DZ.U. 2007 nr 249
poz. 1859) oraz Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r.
zmieniajgce rozporzadzenie w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(DZ.U. 2020 poz. 2436).

Sprawozdanie sporzadzane jest w jezyku polskim i w walucie polskiej.

Informacje wykazywane w sprawozdaniu finansowym prezentowane sg w tysigcach ztotych, za
wyjatkiem wartosci aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa oraz wyniku z operacji na jednostke
uczestnictwa wyrazonych w zfotych oraz liczby jednostek uczestnictwa i liczby poszczegélnych
sktadnikow lokat wyrazonych w sztukach.

b) Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu oraz metody wyceny
aktywow i sktadnikow lokat oraz ustalenie zobowigzan, aktywow netto i wyniku z operacji

Operacje dotyczace Funduszu, ujmuje sie w ksiegach rachunkowych i wykazuje w sprawozdaniu
jednostkowym zgodnie z ich trescig ekonomiczna.

Wartos¢ poszczegdlnych sktadnikdw aktywow i pasywéw, przychoddw i zwigzanych z nimi kosztéw, jak
tez zyskoéw i strat ustala sie oddzielnie.

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sg w systemie ksiegowym AVS na kontach ksiegi gtéwnej
oraz powigzanych z nimi ksiegach pomocniczych wedtug ustalonego planu kont. Zapisy w ksiegach
rachunkowych dokonywane sg na podstawie dowododw ksiegowych.

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

Sktadniki aktywéw Funduszu wyceniane sg oraz zobowigzania Funduszu ustalane sg zgodnie
z obowigzujacymi przepisami prawa polskiego i Statutem Funduszu.

Fundusz obowigzany jest stosowa¢ okreslone Ustawg o rachunkowosci zasady rachunkowosci,
rzetelnie i jasno przedstawiajgc sytuacje majatkowa i finansowa oraz wynik z operaciji.

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala w Dniu Wyceny (wskazanym w art. 1
pkt 6 Statutu) oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego.

Ze wzgledu na prowadzong polityke inwestycyjng, a takze w celu umozliwienia Towarzystwu w sposdb
nalezyty wyceny aktywow netto oraz ustalenia wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa,
wtym w szczegdlnosci biorgc pod uwage mozliwo$é uzyskania przez Towarzystwo informacji
niezbednych do przeprowadzenia wyceny aktywow netto oraz ustalenia wartosci aktywéw netto na
jednostke uczestnictwa oraz inne aspekty organizacyjno-techniczne, momentem dokonywania wyceny
jest godzina 23:30 czasu polskiego w Dniu Wyceny.
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Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz w Dniu Wyceny po momencie, o ktérym mowa
w Statucie (tj. godz. 23:30) oraz sktadniki, dla ktérych do godziny 10:00 w dniu dokonywania wyceny
Funduszu brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizszym Dniu Wyceny
Funduszu.

Nabyte papiery wartosciowe i nabyte jednostki uczestnictwa ujmuje sie w ksiegach w cenie nabycia.

Cena nabycia uwzglednia wszelkie koszty bezposrednio zwigzane z transakcjg, znane na moment
ujmowania transakcji w ksiegach, np. koszty prowizji maklerskiej, koszty prawne, podatek PCC. Nie sg
kosztami nabycia koszty rozliczenia transakcji, koszty optat bankowych i depozytowych etc.

Papiery wartosciowe i jednostki uczestnictwa nabyte nieodptfatnie posiadajg cene nabycia réwng zero.

Papiery wartosciowe i jednostki uczestnictwa otrzymane w zamian za inne sktadniki lokat maja
przypisang cene nabycia wynikajgcg z ceny nabycia tych sktadnikéw lokat w zamian, za ktére zostaty
otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieniezne.

Odsetki od dtuznych papierow wartosciowych ujmuje sie odrebnie od kapitatu diuznego papieru
wartosciowego.

W przypadku, gdy jednego dnia wprowadzone zostajg do ksigg transakcje zbycia i nabycia danego
sktadnika lokat, ujmuje sie w pierwszej kolejnosci nabycie danego sktadnika.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach na podstawie potwierdzen zawarcia transakcji
wystawionych przez kontrahenta oraz zgodnych z nimi zlecen zarzadzajgcego we wszystkich istotnych
parametrach wptywajgcych na wycene Funduszu w dacie zawarcia umowy z zastrzezeniem godziny
okreslonej w Statucie jako godziny dla pozyskiwania kurséw do wyceny.

Depozyt bankowy ujmowany jest w ksiegach na podstawie potwierdzenia zawarcia lokaty, z tym,
ze w przypadku braku potwierdzenia zawarcia lokaty jest uymowany w ksiegach na podstawie zapisu
na wyciggu bankowym. Depozyt bankowy ujmowany jest w Dniu Wyceny, gdy nastepuje uzgodnienie
wyciggu bankowego, na ktdrym widoczne jest obcigzenie rachunku bankowego z tytutu zatozenia
depozytu bankowego.

Swiadczenia dodatkowe (kick back) otrzymywane przez Fundusz w postaci jednostek uczestnictwa,
Srodkow pienieznych lub innej postaci traktuje sie jako pozostate operacje, uymowane w Dniu Wyceny,
w ktérym otrzymano informacje o swiadczeniu dodatkowym lub w dniu wptywu na rachunek bankowy,
rachunek papieréw wartosciowych.

Transakcje zawarte na rynkach innych niz rynki zorganizowane (gietdy, biura maklerskie, rynki
miedzybankowe) ujmuje sie w ksiegach na podstawie dokumentu stwierdzajacego jednoznacznie,
iz zostata zawarta transakcja, przy czym zawarcie transakcji moze byc¢ okreslone warunkowo, np. pod
warunkiem zapfaty.

Dtuzne papiery wartosciowe denominowane w walutach obcych ujmuje sie w ksiegach w walucie,
w ktérej s notowane na rynku gtdwnym oraz przelicza na walute, w ktdrej wyceniane sg aktywa,
wedtug ostatniego dostepnego kursu sredniego NBP dla danej waluty z Dnia Wyceny. Do celéw ujecia
transakcji w ksiegach stosowany jest sredni kurs NBP ogtaszany przez NBP.
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Metody wyceny aktywow, z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny sktadnikow
lokat oraz zobowigzan Funduszu, aktywow netto i wyniku z operacji

Ustalanie wartosci aktywow netto oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
W kazdym Dniu Wyceny wycenia sie aktywa Funduszu oraz ustala w ztotych polskich:

a) wartosc aktywow netto Funduszu,

b) wartos¢ aktywow netto Funduszu przypadajgca na dane kategorie jednostek uczestnictwa,
c) wartosc aktywow netto na jednostke uczestnictwa danej kategorii jednostek uczestnictwa.

Wartos$¢ aktywow netto Funduszu ustala sie poprzez pomniejszenie wartosci aktywéw Funduszu o jego
zobowigzania w Dniu Wyceny.

Wartos¢ aktywéw netto Subfunduszu ustala sie pomniejszajgc wartosé aktywow Subfunduszu w Dniu
Wyceny o zobowigzania Funduszu, ktdre sg zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem Subfunduszu
oraz cze$¢ zobowigzan Funduszu przypadajacych na dany Subfundusz. Zobowigzania dotyczace catego
Funduszu obcigzajg poszczegdlne Subfundusze proporcjonalnie do udziatu wartosci aktywoéw netto
Subfunduszu w wartosci aktywdéw netto Funduszu.

Wartos¢ aktywow netto Funduszu na jednostke uczestnictwa danej kategorii jest rowna wartosci
aktywow netto Funduszu przypadajgcych na dang kategorie jednostek uczestnictwa podzielonej przez
liczbe jednostek uczestnictwa danej kategorii ustalong na podstawie rejestru uczestnikéw w Dniu
Wyceny.

Metody wyceny aktywdw netto Funduszu — zasady ogdlne

1) Aktywa Funduszu wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, za ktdrg uznaje
sie:
a) cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej),

b) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w lit. a, cene otrzymang przy zastosowaniu modelu
wyceny, gdzie wszystkie znaczgce dane wejsciowe sg obserwowalne w sposéb bezposredni lub
posredni (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej),

c) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w lit. a i b, wartos¢ godziwg ustalong za pomocg modelu
wyceny opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

Aktywnym rynkiem jest dowolny rynek, na ktérym transakcje dotyczace danego sktadnika aktywow,
odbywajg sie z dostateczng czestotliwoscia i majg dostateczny wolumen, aby dostarczac biezgcych
informacji na temat cen tego skfadnika aktywow lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki
posrednikdw, rynki brokerskie i rynki transakcji bezpos$rednich, ktdre cechujg sie taka
czestotliwoscig i wolumenem. W przypadku, gdy dany sktadnik lokat Funduszu jest przedmiotem
obrotu na kilku aktywnych rynkach, Fundusz dokonuje wyboru rynku gtéwnego dla tego sktadnika
lokat.

2) Rynek gtowny okresla sie w oparciu o nastepujgce kryteria:

a) wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego,
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b) w przypadku braku mozliwosci dokonania wyboru rynku w oparciu o wolumen obrotu, wyboru

c)

rynku gtdwnego dokonuje sie w oparciu kolejno o kryteria opisane w lit. c-f ponizej:

liczbe zawartych transakcji na danym skfadniku lokat w okresie ostatniego miesigca
kalendarzowego,

d) ilo$¢ danych akcji wprowadzonych do obrotu na danym aktywnym rynku, o ile takie informacje

dostepne sg w serwisach Bloomberg,

e) kolejnos¢ wprowadzenia danego papieru wartosciowego do obrotu na poszczegdlnych rynkach,

f)

3) D

o ile takie informacje dostepne sg w serwisach Bloomberg,

mozliwo$é dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku. W przypadku zastosowania tego
kryterium TFI obowigzane jest przekazaé¢ do Ksiegowosci Funduszy pisemng informacje
zawierajgca liste rynkdw, na ktérych Fundusz moze zawierac transakcje na skfadniku lokat.

la obligacji Skarbu Panstwa emitowanych na rynek krajowy, z uwagi na cel dziatania, sposéb

organizacji, jako$¢ danych oraz statystyki Ministerstwa Finanséw uznaje sie, ze rynkiem aktywnym

jest Treasury Bond Spot Poland lub tez - w przypadku braku obrotéw na Treasury Bond Spot Poland

- rynek dealerski transakcji bezposrednich zawieranych poza obrotem zorganizowanym.

4) Wartos$¢ godziwg sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku, w tym akcji, praw do akcji,

praw poboru, warrantéw subskrypcyjnych, certyfikatow inwestycyjnych, instrumentéw

pochodnych, listdw zastawnych oraz instrumentdow rynku pienieznego wyznacza sie w nastepujacy
sposdb:

a) wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego:

w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciggtych, w ktérym wyznaczany
i ogtaszany jest kurs zamkniecia — w oparciu o kurs zamkniecia lub w oparciu o ostatni dostepny
w momencie dokonywania wyceny kurs z dnia wyceny danego sktadnika lokat,

b) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciggtych bez odrebnego

c)

wyznaczania kursu zamkniecia —w oparciu o ostatni kurs transakcyjny na danym rynku dostepny
o0 godzinie 23:30 czasu polskiego

w przypadku sktadnikdw lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu
o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego.

5) Jezeli w Dniu Wyceny niedostepna jest cena wyznaczona zgodnie pkt 4 lit. a, b oraz c, to do wyceny

przyjmuje sie wartos¢ z ostatnio dostepnego Dnia Wyceny.

6) D

la polskich dtuznych instrumentéw skarbowych denominowanych w ztotych niespetniajgcych

kryterium okreslonego w pkt 3 do wyceny przyjmuje sie:

a) ostatni dostepny kurs fixingowy wyznaczany na godz. 16:30 z rynku Treasury Bond Spot Poland
(z uwagi na hurtowy charakter tego rynku), a w przypadku jego braku,

b) kurs ostatniej transakcji z Treasury Bond Spot Poland, a w przypadku braku tego kursu,

c) wartos¢ BGN tj. ,Bloomberg Generic Price” publikowang przez system informacyjny
Bloomberg, a w przypadku niedostepnosci BGN,
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d) kurs referencyjny Treasury Bond Spot Poland (TBSP.fixPrice), a w przypadku braku tego kursu,

e) s$rednig z najlepszych ofert kupna / sprzedazy dostepnych na zakonczenie sesji na Treasury
Bond Spot Poland.

7) Instrumenty pochodne wystandaryzowane notowane na rynku aktywnym wycenia sie wedtug kursu
okreslajacego stan rozliczen Funduszu i instytucji rozliczeniowych.

Metody wyceny sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku — sktadniki lokat wyceniane
w wartosci godziwej

Dtuzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku i niewystandaryzowane instrumenty
pochodne wycenia sie wedfug wartosci godziwej w oparciu o model wyceny uzgodniony
z depozytariuszem. O ile ma to zastosowanie, opis modeli oraz danych zrédtowych jest zawarty
w Informacji dodatkowej do sprawozdania finansowego.

Dla papieréw dtuznych emitowanych na rynki zagraniczne, niespetniajgcych wewnetrznych kryteriow
aktywnego rynku, jezeli dostepne sg dla nich kwotowania BGN, do wyceny przyjmuje sie wartos¢ BGN
tj. ,Bloomberg Generic Price” publikowang przez system informacyjny Bloomberg. Jezeli w Dniu
Wyceny niedostepna jest warto$¢ BGN, to do wyceny przyjmuje sie ostatnig wyznaczong warto$¢ BGN.
W przypadku gdy kwotowania BGN wystepowaty przez mniej niz 10 dni w poprzednim miesigcu
kalendarzowym, a dany papier wartosciowy byt notowany przez petny miesigc kalendarzowy, bedzie
wyceniany modelem wyceny.

Jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie
wedtug ostatniej dostepnej na godzine 23:30 wartosci aktywdow netto przypadajacej odpowiednio na
jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem istotnych
zdarzen majacych wptyw na te wartosc.

Obligacje gwarantowane przez Skarb Panstwa emitowane przez BGK i PFR wyceniane s3
z wykorzystaniem modeli wyceny.

Pozostate metody wyceny

Transakcje reverse repo / buy-sell back, depozyty bankowe o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz
92 dni wycenia sie, poczawszy od dnia ujecia w ksiegach byty wyceniane metoda skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpiséw
tytutu utraty wartosci aktywa.

Transakcje repo / sell-buy back wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;j.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie,
w ktérej byty notowane na aktywnym rynku, a w przypadku braku notowan na aktywnym rynku,
w walucie, w ktdrej byty denominowane. Aktywa te oraz zobowigzania wykazuje sie w polskich ztotych,
po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski.
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Wprowadzone zmiany stosowanych zasad rachunkowosci, w tym metod ujmowania operacji, metod
wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania jednostkowego

W biezgcym okresie sprawozdawczym dokonano zmiany klasyfikacji optat licencyjnych za korzystanie
z indeksow GPW wykorzystywanych przy ustalaniu zmiennej czesci wynagrodzenia Towarzystwa.
Optaty te ujeto w pozycji ,,Pozostate koszty”, podczas gdy w okresie poréwnawczym prezentowano je
w pozycji ,Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne”. Zmiana dotyczy jedynie sposobu prezentacji
kosztéw w rachunku wyniku Subfunduszu, bez wptywu na kwote wyniku.

Nota — 2. Naleznosci Subfunduszu

Naleznosci 5 .

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 czynszow - -

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -

Pozostate, w tym: 5 -

- naleznosci od Towarzystwa z tytutu kosztéw limitowanych 5 -

Nota - 3. Zobowigzania Subfunduszu

Zobowiagzania 200 693 992
Z tytutu nabytych aktywow - -
Z tytutu transakcji repo/sell-buy back 197 733 -
Z tytutu instrumentéw pochodnych 852 -
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 1207 646
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow 476 104
inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochodéw Subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw Subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligaciji - -
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwarancji lub poreczen - -
Z tytutu rezerw 425 242
Pozostate sktadniki zobowigzan - -
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Nota — 4. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

1) Struktura Srodkoéw pienieznych na rachunkach bankowych na dzier bilansowy w przekroju walut,

w podziale na banki

1. Banki / waluty 5 668 5 598
BNP PARIBAS BANK POLSKA S.A. - 5334 - 5261
CzZK 485 85 485 83
EUR 58 245 2 7
PLN 4891 4891 5170 5170
uUsSD 32 113 - 1
SANTANDER BANK POLSKA S.A. - 334 - 337
EUR 79 334 79 337

2) Sredni w okresie sprawozdawczym poziom

zaspokojenia biezgcych zobowigzan Subfunduszu

srodkéw pienieznych

utrzymywanych w celu

I’I. Sret’lm w olfre.sm sprawozdawczym poziom i} 9447 R 7827
srodkow pienigeznych
CzK 485 83 1443 253
EUR 162 685 139 595
PLN 7870 7870 6978 6978
uUsSD 219 809 - 1

(*) Sredni poziom $rodkéw pienieznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podstawie $redniej arytmetycznej stanu

na kazdy Dzien Wyceny.

3) Ekwiwalenty Srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje

Nie dotyczy

Nota — 5. Ryzyka

1) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej, w podziale

na kategorie bilansowe

a) wskazanie aktywow obcigzonych ryzykiem wartosci godziwej wynikajagcym ze stopy
procentowej

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 612 082 294 707
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 55 832 30 134
Suma: 667 914 324 841

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajagcym ze zmiany stopy procentowej uznano stato
i zerokuponowe obligacje Skarbu Panstwa, komunalne i przedsiebiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty

depozytowe oraz weksle.
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b) wskazanie aktywow obcigzonych ryzykiem przeptywow srodkéw pienieznych wynikajacym ze
stopy procentowej

Skifadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*) 120 690 59 615
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*) 43 490 -
Zobowigzania (**) 852 -
Suma: 165 032 59 615

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow srodkow pienieznych wynikajgcych ze stopy procentowej uznano
zmiennokuponowe obligacje, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowg
o dodatniej wycenie na dzien bilansowy.

(**) Za zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywéw Srodkéw pienieznych wynikajagcym ze stopy procentowej uznano
instrumenty pochodne na stope procentowa o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

2) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan funduszu ryzykiem kredytowym, w podziale na

kategorie bilansowe

Kwoty odzwierciedlajagce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w
przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowiazkéw, przy 838 223 398 061
czym nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 5668 5598
Naleznosci 5 -
Transakcje reverse repo/buy-sell back - 8 002
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 732772 354 322
Skifadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 99 778 30 139
Przypat!k| znaczacej kont.:entracjl ryzyka. krgdytowego w poszczegolnych 755 523 354 322
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 755 523 354 322
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 732772 354 322
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 22751 -

(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papierow
wartosciowych (obligacji stato, zmienno i zerokuponowych, bondéw skarbowych, listdw zastawnych, certyfikatéw
depozytowych i weksli), depozytéw bedacych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych
srodkoéw pienieznych oraz niewywigzania sie kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegélnosci na niestandaryzowane
instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.

(**) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach
ogotem.

3) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan funduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem
przypadkow znaczgcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym,

ze wskazaniem przypadkoéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w 48 835 37 956

poszczegolnych kategoriach lokat (*) (**)
Srodki na rachunkach bankowych 777 428
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 15 095
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 48 058 22 433

(*) Za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym uznaje sie aktywa lub zobowigzania, ktérych wartos¢ godziwa
uzalezniona jest od poziomu kurséw walut obcych.

(**) Za znaczaca koncentracje ryzyka walutowego uznaje sie kazda ekspozycje na waluty obce mogaca wptywac na wartos¢
aktywow netto Subfunduszu.

Na dzied sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz oblicza catkowita ekspozycje
zgodnie z § 14 ust. 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 18
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listopada 2020 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez
towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2024 r. poz. 2). Stosowang metodg catkowitej ekspozycji
Funduszu jest metoda zaangazowania. Na kazdy dzierh wyceny obliczany jest poziom wskaznika dla
portfela Subfunduszu. Przez catkowity ekspozycje rozumie sie obliczong uznanymi metodami,
wyrazong w walucie, w ktdrej wyceniane sg aktywa subfunduszu inwestycyjnego otwartego, kwote
zaangazowania tego subfunduszu powstatg na skutek zawierania uméw, ktérych przedmiotem sg
instrumenty pochodne, lub innych uméw stosowanych w celu zapewnienia sprawnego zarzadzania
portfelem inwestycyjnym subfunduszu inwestycyjnego otwartego.

Metoda zaangazowania 0,00% 76,36% 30,83% 25,80%
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Nota - 6. Instrumenty pochodne

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Forward
Ograniczenie ryzyka
Forward EUR/PLN, 2026.01.08 (-) Krotka Forward inwestycyjnego zwigzanego ze 178 12 860 08.01.2026 -3 000 08.01.2026 08.01.2026
zmiang kurséw walut
Ograniczenie ryzyka
Forward EUR/PLN, 2026.03.03 (-) Krotka Forward inwestycyjnego zwigzanego ze 146 27 279 03.03.2026 -6 400 03.03.2026 03.03.2026
zmiang kurséw walut
Ograniczenie ryzyka
Forward USD/PLN, 2026.02.04 (-) Krotka Forward inwestycyjnego zwigzanego ze 132 4 456 04.02.2026 -1 200 04.02.2026 04.02.2026
zmiang kurséw walut
IRS
Ograniczenie ryzyka Ptatnos$ci wymieniane
Swap procentowy (IRS) w PLN, 2030.10.21 (-) | Diuga IRS ) j -614 - sg w okresach 50 000 21.10.2030 21.10.2030
inwestycyjnego .
poétrocznych
Ptatnosci wymieniane
Swap procentowy (IRS) w PLN, 2030.12.02 (-) | Dtuga IRS Sprawne zarzgdzanie portfelem -238 - sg w okresach 50 000 02.12.2030 02.12.2030
péirocznych
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Forward
Ograniczenie ryzyka
Forward EUR/PLN, 2025.01.15 (-) Krétka Forward inwestycyjnego zwigzanego ze 4 17 966 15.01.2025 -4 200 15.01.2025 15.01.2025
zmiang kurséw walut
Ograniczenie ryzyka
Forward EUR/PLN, 2025.02.07 (-) Krétka Forward inwestycyjnego zwigzanego ze 1 17 995 07.02.2025 -4 200 07.02.2025 07.02.2025
zmiang kurséw walut
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Nota - 7. Transakcje repo/sell-buy back oraz reverse repo/buy-sell back, pozyczek papieréw

wartoséciowych

I. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w tym: - 8 002
Transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na Subfundusz praw ) }
wiasnosci i ryzyk
Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na Subfundusz praw ) 8002

wilasnosci i ryzyk

Il. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu do odkupu, w tym: 197 733 -
Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na druga strone praw } R
wiasnosci i ryzyk
Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na druga strone praw 197 733 :

wilasnosci i ryzyk

lll. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu
w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

IV. Zobowigzania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez
Subfundusz w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréow
wartosciowych

Nota — 8. Kredyty i pozyczki
1)

Informacje o zaciggnietych i wykorzystanych przez Subfundusz kredytach i poiyczkach

pienieznych w kwocie stanowigcej, na dzien ich wykorzystania, wiecej niz 1 % wartosci aktywow

Subfunduszu
Nie dotyczy
2)

dzien bilansowy, wiecej niz 1 % wartosci aktywow Subfunduszu

Nie dotyczy

Nota — 9. Waluty i réznice kursowe

Informacje o udzielonych przez Subfundusz pozyczkach pienieznych w kwocie stanowiacej, na

1) Walutowa struktura pozycji bilansu, z podziatem wedtug walut i po przeliczeniu na walute polska

I. Aktywa 838 223 413 156
1) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty - 5668 - 5598
CZK 485 85 485 83
EUR 137 579 81 344
PLN 4891 4 891 5170 5170
uUsSD 32 113 - 1
2) Naleznosci 5 - -
PLN 5 5 - -
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - 8 002
PLN - - 8 002 8 002
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym i} 732 772 R 369 417
rynku
EUR - - 3533 15 095
PLN 732772 732772 354 322 354 322
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym ; 99 778 R 30 139
rynku
EUR 9997 42 250 5250 22 433
PLN 51720 51720 7706 7706
uUsD 1613 5808 - -
6) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 200 693 - 992
PLN 200 693 200 693 992 992
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2) Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu, zgodnie z podziatem przedstawionym w zestawieniu lokat, w podziale na

zrealizowane i niezrealizowane

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

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
wspodlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne
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3) Sredni kurs danej waluty ogtoszony przez NBP, z dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego

CzZK 0,1746 CzK 0,1699 CzK
EUR 4,2267 EUR 4,2730 EUR
usb 3,6016 usb 4,1012 usbD

Nota — 10. Dochody i ich dystrybucja

1)

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat oraz wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty)
z wyceny aktywow, ujawniony odrebnie dla kazdej z kategorii aktywéw, wedtug podziatu
przyjetego w bilansie Subfunduszu

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 7 140 16 067 -91 -3 594
Skifadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 3 146 330 -1 394 2 364
Pozostate - - - -
Suma: 10 286 16 397 -1485 -1230
2) Wykaz wyptaconych przychodow ze zbycia lokat funduszu aktywéw niepublicznych, w przekroju

zbytych lokat funduszu z uwzglednieniem udziatu w aktywach i aktywach netto w dniu wyptaty
oraz wptywu, jaki wyptata przychodéw miata na wartos¢ aktywow i wartos¢ aktywéw netto
Subfunduszu

Nie dotyczy

Wyptacone dochody funduszu, w podziale na pozycje przychodéw z lokat oraz zrealizowany zysk
ze zbycia lokat

Nie dotyczy

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwigzany z wplywem do funduszu sSrodkow
pienieznych, w zakresie, w jakim nie wynika on z transakcji, ktérych rozliczenie pieniezne ma
nastgpic¢ niezwtocznie, w terminie przyjetym standardowo w rozrachunku transakcji na danym
rynku, w tym w zwigzku z:

— zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla ktérych nie nastgpita jeszcze ptatnos¢
Nie dotyczy

— transakcjami zamiany papierow wartosciowych Ilub praw majatkowych bedacych
przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym

Nie dotyczy

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

Nie dotyczy
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Nota — 11. Koszty Subfunduszu

1) Koszty pokrywane przez Towarzystwo

Wynagrodzenie dla Towarzystwa
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza - -
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Subfunduszu - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci - -
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Subfunduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - -
Pozostate 5 B
Suma: 5 .

2) Koszty Subfunduszu aktywow niepublicznych zwigzane bezposrednio ze zbytymi lokatami,
w przekroju zbytych lokat co najmniej w zakresie przedstawionym w pozycji Il. rachunku wyniku
z operacji

Nie dotyczy

3) Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$¢ wynagrodzenia 2431 898
zmienna cze$¢ wynagrodzenia - -
Suma: 2431 898

Nota — 12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

I. Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie 637 530 412 164 165 822

lata obrotowe

Il. Warto$é aktywow netto na poszczegodine kategorie jednostek

uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata

obrotowe
Kategoria A 135,42 123,46 119,55
Kategoria M 130,86 120,13 117,14
Kategoria P 133,37 122,44 119,40
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VI. INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy:
W biezgcym okresie nie wystgpity znaczace zdarzenia z lat ubiegtych wymagajace ujecia w sprawozdaniu finansowym.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym:
Nie wystgpity znaczgce zdarzenia po dniu bilansowym, nieuwzglednione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

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

Nie wystgpity réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzagdzonymi
i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

a) Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowiazan sklasyfikowanych na poszczegdlnych poziomach hierarchii wartosci godziwej

Aktywa 732772 15,65% 832 550 369 417 7,31% 399 556
Akcje - - - - - - - - -
Warranty subskrypcyjne - - - - - - - - - -
Prawa do akgji - - - - - - - - - N
Prawa poboru - - - - - - - - N _
Kwity depozytowe - - - - - - - - - -
Listy zastawne - - - - - - - - - -

Dtuzne papiery warto$ciowe

732772

15,58%

832 094

354 322

7,31%

384 456

Instrumenty pochodne

0,07%

456

5

Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania
majgce siedzibe za granicg

15 095

15 095
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Wierzytelnosci - - - - - - - - - -

Udzielone pozyczki pieniezne - - - - - - - - N -
Weksle - - - - - - - - - -
Depozyty - - - - - - - - _ -
Waluty - - - - - - - - - -
Nieruchomosci - - - - - - - - - -
Statki morskie - - - - - - - - - N
Zobowiazania - 852 - 0,13% 852 - - - - -
Instrumenty pochodne - 852 - 0,13% 852 - - - - -

poziom 1 - cena z aktywnego rynku
poziom 2 - cena otrzymana przy zastosowaniu modelu wyceny, w ktérym wszystkie znaczace dane sg obserwowalne w sposéb bezposredni lub posredni
poziom 3 - cena ustalona za pomocg modelu wyceny opartego o dane nieobserwowalne

Na dzien 31 grudnia 2025 roku faczny udziat procentowy w aktywach netto Subfunduszu sktadnikéw lokat sklasyfikowanych na poziomie 2 i 3 wynosit 15,65%.

Zbiorcza wartosc aktywow i zobowigzan wycenianych metodg skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej

Transakcje reverse repo/buy-sell back - - 8 002 1,94%

Transakcje repo/sell-buy back 197 733 98,53% - -
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Ryzyka zwigzane ze sktadnikami lokat o wartosci godziwej na poziomie 2 albo 3 wartosci godziwej:

Ryzyko ptynnosci lokat

Ograniczona ptynnos¢ powoduje, iz mogg wystepowac trudnosci z szybka sprzedaza lub nabyciem
okreslonych kategorii lokat lub tez transakcje takie mogg by¢ zrealizowane jedynie po cenach
znaczaco odbiegajgcych od cen rynkowych, co moze negatywnie wptywac na rentownos$¢ takich
lokat. Ryzyko ptynnosci lokat jest szczegdlnie istotne w przypadku dokonywania lokat w papiery
wartosciowe, w przypadku ktérych nie ma aktywnego rynku.

Ryzyko stép procentowych

Dla instrumentéw dtuznych o statym oprocentowaniu jednym z najwazniejszych aspektéw ryzyka
stop procentowych jest odwrotna zaleznos¢ pomiedzy wartoscig instrumentéw dtuznych
a poziomem stdp procentowych. Oznacza to, ze wzrost stdp procentowych moze sie przetozyé na
spadek wartosci lub cen takich instrumentdow, a sytuacja taka moze mie¢ niekorzystny wptyw na
warto$¢ lokat Subfunduszu. Im dtuiszy jest czas do wykupu instrumentéw o statym
oprocentowaniu, tym to ryzyko jest wieksze. W przypadku bondw skarbowych i papieréw
wartosciowych o zmiennym oprocentowaniu ryzyko to jest niskie.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko niewyptacalnosci emitenta lub gwaranta papieru wartosciowego ponoszone przez
Subfundusz, zalezne jest od ich wiarygodnosci kredytowej i jest zwigzane z ryzykiem czesSciowej lub
catkowitej utraty wartosci danych sktadnikéw aktywéw przez Subfundusz. W przypadku papieréw
dtuznych emitowanych przez Skarb Panstwa ryzyko to jest niskie. Zmiany kondycji finansowej
emitenta lub perspektyw jego rozwoju mogg skutkowac spadkiem ceny wyemitowanych przez ten
podmiot instrumentéw dtuznych, a tym samym pogorszeniem rentownosci inwestycji w dany
instrument.

Ryzyko modelu wyceny

W przypadku instrumentéw dtuznych i niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych model
wyceny stosowany przez Subfundusz moze okaza¢ sie nieadekwatny do specyfiki wycenianego
instrumentu.

Ryzyko inwestycji w tytuty uczestnictwa funduszu inwestycyjnego

Z inwestycjami w tytuty uczestnictwa funduszu inwestycyjnego, ktére to tytuty uczestnictwa nie sg
przedmiotem obrotu na rynku wtérnym, zwigzane jest ryzyko zaprzestania przez zarzadzajgcego
tym funduszem inwestycyjnym dokonywania wycen aktywéw netto przypadajacych na tytut
uczestnictwa. Uczestnik funduszu inwestycyjnego ma ograniczony dostep do aktualnego sktadu
portfela inwestycyjnego danego funduszu inwestycyjnego. W przypadku zaprzestania dokonywania
wycen aktywdw netto na tytut uczestnictwa przez zarzadzajgcego funduszem inwestycyjnym, przy
jednoczesnym braku rynku wtérnego dla obrotu tymi tytutami uczestnictwa funduszu
inwestycyjnego, istnieje mozliwosé, ze wyceny aktywédw wchodzacych w sktad portfeli
inwestycyjnych zostang przeprowadzone w sposéb odmienny i mniej precyzyjny niz dokonywatby
to zarzadzajgcy tym funduszem inwestycyjnym.
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Ryzyka zwigzane z inwestowaniem w instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane

instrumenty pochodne oraz towarowe instrumenty pochodne

b)

<)

ryzyko rynkowe instrumentu bazowego instrumentu pochodnego lub towarowego instrumentu
pochodnego. Zalezno$¢ miedzy wartoscig instrumentu bazowego instrumentu pochodnego
awartoscig danego instrumentu nie jest stata i zalezy miedzy innymi od wysokosci
krétkoterminowych stép procentowych, dostepnosci instrumentéw bazowych, a w przypadku
instrumentéw pochodnych akcyjnych od wysokosci przewidywanej stopy dywidendy. W przypadku
instrumentéw towarowych zmiany makroekonomiczne mogg spowodowac pogorszenie notowan
okreslonych rodzajéw energii, metali szlachetnych czy przemystowych. Ewentualny spadek cen
parametréw bedacych bazg towarowych instrumentéw pochodnych moze prowadzi¢ do przeceny
samych towarowych instrumentdw pochodnych, w ktére inwestuje Fundusz.

ryzyko kontrahenta — w przypadku gdy kontrahent nie wywigzuje sie ze swoich zobowigzan
wynikajgcych z transakcji na instrumentach pochodnych Fundusz moze ponies$¢ straty, a z uwagi na
wystepowanie mechanizmu dzwigni finansowej, strata w przypadku inwestycji w instrumenty
pochodne moze przewyzszy¢ wartosc¢ aktywdw zainwestowanych w te instrumenty pochodne.

w przypadku, gdy w instrumenty pochodne lub towarowe instrumenty pochodne wbudowany jest
mechanizm kredytowy, w szczegélnosci gdy Fundusz wnosi depozyt zabezpieczajgcy w wysokosci
nizszej niz wartosé instrumentu bazowego instrumentu pochodnego, istnieje mozliwos¢ poniesienia
przez Fundusz straty przewyzszajgcej warto$¢ zainwestowanych srodkéw, mechanizm dzwigni
finansowej powoduje zwielokrotnienie zyskéw i strat z inwestycji - Fundusz moze by¢ narazony na
istotne ryzyko w zwigzku z wykorzystaniem tego mechanizmu.

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

Przeniesienia pomiedzy poziomami 1 i 2 hierarchii wartosci godziwej dokonywane sg w przypadku
pojawienia sie lub zaniku aktywnosci rynku dla poszczegdlnych sktadnikéw lokat. Zasady oceny
aktywnosci rynku dla poszczegdlnych sktadnikdw lokat sg opisane w Nocie 1 objasniajacej do
niniejszego sprawozdania finansowego.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywat transferéw instrumentéw finansowych
pomiedzy poziomami 1 i 2 hierarchii wartosci godziwe;j.

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

Sktadniki lokat, ktdrych wartos$¢ godziwa wyceniana jest za pomocg modeli wyceny, w przypadku
ktorych wszystkie znaczgce dane wejsciowe sg obserwowalne na rynku w sposéb bezposredni (jako
ceny) lub posrednio (bazujgce na cenach). Do tej kategorii klasyfikowane sg instrumenty finansowe,
dla ktdrych brak jest aktywnego rynku.
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Opis technik wyceny oraz dane wejsciowe wykorzystywane w wycenie:

Do wyceny instrumentéw walutowych wykorzystuje sie kursy
POCHODNE INSTRUMENTY Model zdyskontowanych | fixingowe NBP, rynkowe stawki punktéw swapowych oraz OIS.
FINANSOWE — TRANSAKCJE h e W diku kontraktow SWAP t t d
FX FORWARD, FX SWAP. przysztyc przeptywow przypadku kontraktéow na stope procentowg do wyceny

SWAP STOPY PROCENTOWE. pienieznych \I/l\g/é(orzystuje sie stawki rynku pienieznego, rynku transakcji FRA oraz

DLUZNE PAPIERY . ) Ceny czyste px_bid i px_ask obligacji obliczonych przez algorytmy w

WARTOSCIOWE — OBLIGACJE l(BBké),T)berg Generic Price oparciu o kwotowania dostarczane przez minimum 3 kontrybutoréw

KORPORACYJNE | RZADOWE Bloomberga.

\?V%AUR‘Z'I[\I(ESEIAS\IIEER \_( POZOSTALE Model zdyskontowanyph (1)  referencyjna krzywa re_ntovynoéci dla waluty inst_rqmentu,

NIENOTOWANE NA przysziych  przeptywoéw (2) spread kredytowy implikowany 2z ostatniej ceny
pienieznych transakcyjnej.

AKTYWNYM RYNKU

Ze wzgledu na to, ze wszystkie znaczgce dane wsadowe zastosowane w powyzszych modelach maja
charakter danych obserwowalnych, wyzej opisane modele sg klasyfikowane na poziomie 2
hierarchii wartosci godziwe;j.

Oszacowanie wartosci instrumentéw pochodnych, ktdre nie byly notowane na aktywnym rynku,
nastgpito wg modelu wyceny zdyskontowanych przeptywdw pienieznych, zgodnego z wymogami
Rozporzadzenia w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

Oszacowanie wartosci instrumentow dtuznych, ktére nie byly notowane na aktywnym rynku,
nastgpito wg modeli wyceny zgodnych z wymogami Rozporzgdzenia w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych. W stosunku do ww. instrumentdow zastosowano:

- cene bedaca odpowiednikiem kursu zamkniecia, pochodzacg z rynku dealerskiego (transakcji
bezposrednich), publikowang w systemie informacyjnym Bloomberg (,Bloomberg Generic Price”),

- wycene wg metody zdyskontowanych przeptywodw pienieznych, opierajgcg sie na harmonogramie
przeptywdw pienieznych okreslonym na podstawie warunkéw emisji (dana bazowa) oraz stopie
dyskontowej okreslonej na podstawie:

(1) referencyjnej krzywej rentownosci dla waluty instrumentu (dana obserwowalna),
(2) implikowanego z ostatniej ceny transakcyjnej spreadu kredytowego (dana obserwowalna) oraz,

(3) w przypadku instrumentéw korporacyjnych (z wytgczeniem instrumentéw 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 lub przez
agencje ratingowa (o ile rating jest nadawany) do danego emitenta. Ponadto w wycenie
uwzgledniono wartos¢ wbudowanych instrumentéw pochodnych o ile prawo do ich wykonania nie
jest uwarunkowane zdarzeniami niepewnymi (np. zmiang przysztej sytuacji finansowej emitenta)
wg modelu wartosci wewnetrznej. Zastosowane modele bazujg na zatozeniu, ze transakcja
obserwowana na rynku, aktywnym lub nieaktywnym, stanowi odzwierciedlenie wartosci godziwej
i wycena modelowa powinna by¢ zbiezna z ceng transakcyjna.

Poziom 3 hierarchii wartosci godziwej

Na dzien 31 grudnia 2025 roku Subfundusz nie posiadat w portfelu inwestycji sklasyfikowanych na
poziomie 3 hierarchii wartosci godziwe;.
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d) Kwoty wszelkich przeniesien miedzy poziomem 2 a poziomem 3 hierarchii wartosci godziwej,

7

powody tych przeniesien

Brak przestanek do wyceny na Brak przestanek do wyceny na

poziomie 2 hierarchii wartosci poziomie 2 hierarchii wartosci
godziwej (brak wiarygodnej godziwej (brak wiarygodnej
Dtuzne papiery warto$ciowe - ceny rynkowej z rynku 29 399 ceny rynkowej z rynku
nieaktywnego dla instrumentu nieaktywnego dla instrumentu
wycenianego lub instrumentéw wycenianego lub instrumentéw
poréwnywalnych). poréwnywalnych).

Pojawienie sie przestanek do Pojawienie sig przestanek do

wyceny na poziomie 2 hierarchii wyceny na poziomie 2 hierarchii
wartosci godziwej (istnienie wartosci godziwej (istnienie
Dtuzne papiery warto$ciowe -| wiarygodnej ceny rynkowej z 29 357 wiarygodnej ceny rynkowej z
rynku nieaktywnego dla rynku nieaktywnego dla
instrumentu wycenianego lub instrumentu wycenianego lub
instrumentéw poréwnywalnych). instrumentéw poréwnywalnych).

e) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia wartosci godziwej aktywow na poziomie 3
Nie dotyczy

f) Kwota tgcznych zyskow i strat aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej
Nie dotyczy

g) Opis procesu wyceny wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci
godziwej przeprowadzonego przez Fundusz

Nie dotyczy

h) Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych
danych wejsciowych aktywoéw sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwe;j.

Wyceny obligacji s3 negatywnie skorelowane ze zmiang spreadu kredytowego: wzrost spreadu
kredytowego skutkuje spadkiem wyceny obligacji, spadek spreadu kredytowego skutkuje wzrostem
wyceny obligacji. W modelu nie wystepujg inne nieobserwowalne dane wejsciowe niz spread
kredytowy okreslony na bazie kalibracji starszej niz 3 miesigce przed dniem bilansowym. Stopien
zmiany wyceny obligacji wskutek zmiany spreadu kredytowego jest zalezny w szczegdlnosci od
duracji obligacji oraz poziomu jej rentownosci.
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4. Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wplyw wywotanych tym
skutkéw finansowych na sytuacje majgtkowq i finansowg, ptynnos¢ oraz wynik z operacji
i rentowno$¢ Subfunduszu

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

Nie wystgpity przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywdéw netto na
jednostke uczestnictwa.

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

Nie wystgpity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywdéw netto na jednostke
uczestnictwa.

c) Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz
Nie wystgpity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.
5. Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci
przez okres co najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego. Na dzien podpisania sprawozdania
finansowego Subfunduszu nie wystepuje niepewnos¢ co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci.

a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych
Nie dotyczy

b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej
Nie dotyczy

c) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujgcych warto$¢ aktywow Subfunduszu
Nie dotyczy

d) Informacje o aktywach Subfunduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub
wystepuja opdinienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych

Nie dotyczy
e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych

Na dzien bilansowy oraz w okresie sprawozdawczym w Subfunduszu nie wystgpity przekroczenia
limitow inwestycyjnych.

Weryfikacja przestrzegania ustawowych oraz statutowych ograniczen inwestycyjnych odbywa
sie na kazdy Dzien Wyceny. W przypadku zidentyfikowania przekroczenia limitow
inwestycyjnych podejmowane sg niezwtoczne dziatania majgce na celu dostosowanie ekspozycji
do obowigzujacych regulacji, z uwzglednieniem intereséw uczestnikow Subfunduszu.
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Roczne sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktore mogtyby w istotny sposéb
wptynac na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Towarzystwo nie identyfikuje istotnego ryzyka
zwigzanego z obecng sytuacja geopolityczng, w tym z trwajgcym konfliktem zbrojnym pomiedzy
Ukraing a Rosjg oraz napieciami na Bliskim Wschodzie, ktére mogtyby mieé istotny wptyw na
wycene aktywodw oraz ptynnos¢ Subfunduszu. Czynniki geopolityczne sg na biezgco monitorowane
w ramach procesu zarzadzania ryzykiem oraz podejmowania decyzji inwestycyjnych.

Towarzystwo nie posiada innych informacji niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére
mogtyby w istotny sposdéb wptyngé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji
Subfunduszu i ich zmian.

Ujawnienie dotyczgce zmian w skiadzie Zarzadu Towarzystwa

Pan Adrian Kaim ztozyt rezygnacje z funkcji Wiceprezesa Zarzagdu Towarzystwa ze skutkiem na dzien
13 kwietnia 2025 roku.

Uchwatg Rady Nadzorczej nr 24/2025 z dnia 11 kwietnia 2025 roku Pani Magdalena Sadowska-
Kaczmarczyk zostata powotana na Wiceprezesa Zarzagdu Towarzystwa z dniem 14 kwietnia 2025
roku.
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