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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
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poprzednia nazwa Subfunduszu: NN Subfundusz Emerytura 2050

Za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku
do dnia 30 czerwca 2025 roku



Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2050

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jedn.: Dz.U. z 2023 r., poz. 120 z pézn. zm.) Zarzad Goldman Sachs
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia pétroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu, na ktére sktada sie:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) zestawienie lokat wg stanu na dzien 30 czerwca 2025 r. o wartosci 449 656 tys. ztotych

3) bilans sporzadzony na dzier 30 czerwca 2025 r., ktdry wykazuje aktywa netto na sume 448 052 tys. ztotych

4) rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r. wykazujgcy wynik z operacji w kwocie 63 777 tys. ztotych

5) zestawienie zmian w aktywach netto za okres 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r. wykazujgce zmiane stanu wartosci aktywdw netto o kwote 114 100 tys.
ztotych

6) noty objasniajgce;

7) informacja dodatkowa.

Matgorzata Barska
Prezes Zarzadu
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Robert Bohynik
Wiceprezes Zarzadu
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

tukasz Adas
Cztonek Zarzadu
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Tomasz Sutek
Cztonek Zarzadu
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Radostaw Sosna
Cztonek Zarzadu
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

W Imieniu ProService Finteco Sp. z 0.0.:

Osoba, ktdérej powierzono prowadzenie ksigg rachunkowych
Marcin Ostrowski

Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywéw
ProService Finteco Sp. z 0.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Osoba odpowiedzialna za sporzadzenie sprawozdania

lzabela Kalinowska

Dyrektor Departamentu Sprawozdawczosci i Kontroli Wewnetrznej
ProService Finteco Sp. z 0.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Warszawa, 27 sierpnia 2025 r.



1. WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
Nazwa funduszu: Goldman Sachs Emerytura Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,,Fundusz”)
Fundusz moze uzywac nazwy w skréconym brzmieniu: Goldman Sachs Emerytura SFIO
do dnia 23 kwietnia 2023 r. dziatat pod nazwg NN Emerytura SFIO
Typ funduszu: Fundusz jest alternatywnym funduszem inwestycyjnym dziatajgcym jako specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z
wydzielonymi Subfunduszami.
Goldman Sachs Emerytura SFIO posiada osobowo$¢ prawng. Subfundusze utworzone w ramach Funduszu nie posiadaja
osobowosci prawnej.
Uczestnikami Funduszu mogg by¢ wytacznie osoby fizyczne, w imieniu i na rzecz ktérych zostata zawarta umowa programu
pracowniczego.
Data utworzenia: Stosownie do art. 15a Ustawy z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (tekst jedn.: Dz.U. z 2024 r., poz. 1034) utworzenie Funduszu nie wymagato uzyskania zezwolenia.
Subfundusz rozpoczat dziatalno$é¢ w dniu przydziatu jednostek uczestnictwa za pierwsze dokonane wptaty do Subfunduszu.
Okres na jaki zostat utworzony: ~ Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony
Wois do rejestru funduszy: 25 kwietnia 2019 r. pod numerem RFi 1644

Subfundusz jest jednym z dziewieciu Subfunduszy utworzonych na czas nieokreslony w ramach Funduszu (nazwa/skrét nazwy):
Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2065 / Goldman Sachs Emerytura 2065

Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2060 / Goldman Sachs Emerytura 2060

Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2055 / Goldman Sachs Emerytura 2055

Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2050 / Goldman Sachs Emerytura 2050

Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2045 / Goldman Sachs Emerytura 2045

Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2040 / Goldman Sachs Emerytura 2040

Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2035 / Goldman Sachs Emerytura 2035

Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2030 / Goldman Sachs Emerytura 2030

Goldman Sachs Subfundusz Emerytura 2025 / Goldman Sachs Emerytura 2025, dalej razem ,,Subfundusze”
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Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Subfundusze realizujg indywidualng polityke inwestycyjng dzieki czemu Uczestnik, w ramach jednego Funduszu, moze realizowac rézne cele inwestycyjne.
Szczegotowe informacje dotyczace specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych znajdujg sie we wprowadzeniu do potaczonego sprawozdania finansowego
Funduszu.

Organ Funduszu

Firma: Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spoétka Akcyjna (Towarzystwo)

Siedziba: Warszawa

Adres: Plac Europejski 1, 00-844 Warszawa

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. W-wy w Warszawie Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
Nr KRS: 0000039430

Data wpisu: 3 wrzesnia 2001 r.

Kapitat zaktadowy: 21.000.000 PLN

Towarzystwo jest sp6tkg akcyjna prawa polskiego. Podmiotem dominujgcym z 55% akcji i gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy jest Goldman Sachs Asset
Management International Holdings B.V. z siedzibg w Hadze w Holandii bedacy czescig Sachs Asset Management. Pozostate 45% akcji i gtosow na walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy jest w posiadaniu ING Investment Holding (Polska) S.A. z siedzibg w Katowicach w Polsce, podmiot z Grupy Kapitatowej ING Banku
Slaskiego S.A.

Okres sprawozdawczy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 1 stycznia 2025 r. do 30 czerwca 2025 r.

Dane poréwnywalne obejmujg dane na dzien 31 grudnia 2024 r. (bilans i zestawienie lokat) oraz okres od 1 stycznia 2024 r. do 31 grudnia 2024 r. (rachunek wyniku
z operacji i zestawienie zmian w aktywach netto) i okres od 1 stycznia 2024 r. do 30 czerwca 2024 r. (rachunek wyniku z operacji).

Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2025 r.

Zatozenie kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz w dajacej sie przewidzie¢
przysztosci, tzn. w ciggu co najmniej 12 miesiecy od 30 czerwca 2025 r. Nie istniejg okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz
Subfunduszu.

Podmiot, ktory przeprowadzit przeglad sprawozdania finansowego

PricewaterhouseCoopers Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp.k., ul. Polna 11, 00-633 Warszawa

PricewaterhouseCoopers Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp.k. jest firmg audytorska wpisang na liste prowadzong przez Polskg Agencje
Nadzoru Audytowego pod numerem 144,

Kategorie jednostek uczestnictwa i okreslenie cech je réznicujacych

Fundusz zbywa jednostki uczestnictwa niezréznicowane pod wzgledem kategorii.

Jednostki uczestnictwa sg zbywane bezposrednio przez Fundusz, po zawarciu przez podmiot zatrudniajacy w imieniu i na rzecz uczestnika lub przysztego uczestnika
umowy o prowadzenie PPK.

Minimalna wysokos¢ wptat tytutem nabycia wynosi 0,01 zt. W zwigzku z nabywaniem oraz odkupywaniem jednostek uczestnictwa nie sg pobierane optaty
manipulacyjne. W zwigzku z realizacja zlecenia zamiany pobierana jest optata manipulacyjna w wysokosci 0,01 zt, przy czym optata ta nie bedzie pobierana z tytutu
realizacji dwdch pierwszych zlecen ztozonych przez Uczestnika w danym roku kalendarzowym.
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2. ZESTAWIENIE LOKAT

TABELA GtOWNA (w tys. ztotych)

Akcje

54,41%

53,84%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

1624

0,36%

0,48%

Dtuzne papiery wartosciowe

104 429

23,64%

22,14%

Instrumenty pochodne *)

0,12%

-0,05%

Udzialy w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg

19,17%

22,24%

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

356 380

449 656

97,70%

282 247

336 161

98,65%

*) instrumenty pochodne zaprezentowane sq w notach objasniajgcych - nota 6
instrumenty pochodne o wartosci ujemnej prezentowane sq w zobowiqzaniach

Zestawienie lokat nalezy analizowac tqcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowq, ktdre stanowiq integralng czes¢ sprawozdania finansowego
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TABELE UZUPEENIAJACE (w tys. ztotych)

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY , , 5 078 000 169 169 250 443 54,41%
AGORA S.A. (PLAGORAQ0067) O R oy ARTOSCIOWYCH 30 234 POLSKA 331 296 0,06%
| GRS RSO || oo
MBANK S.A. (PLBRE0000012) Q'EELVXS\TVEJ\';'EK \‘;"V'EV&ADQSPZ"\&:,EIE(S?_VX_WARTOSC'OWYCH 2939 POLSKA 1199 2345 0,51%
ING BANK SLASKI S.A. (PLBSK0000017) U e \?JEV&ADQSPZ"\@{,EIE(S?_VX_WARTOSC'OWYCH 7638 POLSKA 1521 2379 0,52%
BUDIMEX S.A. (PLBUDMX00013) U e \?JEV&ADQSPZ"\@{,EIE(S?_VX_WARTOSC'OWYCH 4017 POLSKA 1586 2238 0,49%
CCC S.A. (PLCCC0000016) Ry R NEK \?V"\E,VLEQSF’ZAAF\’,:,';:ERS_V/‘\’_WARTOSC'OWYCH 25500 POLSKA 3725 5215 1,13%
CD PROJEKT S.A. (PLOPTTC00011) Ry R NEK \?V"\E,VLEQSF’ZAAF\’,:,';:ERS_V/‘\’_WARTOSC'OWYCH 45284 POLSKA 7816 12716 2,76%
ENEA S.A. (PLENEA000013) Ry R NEK &J'%EQSPZAAF\;:EES_VX_ WARTOSCIOWYCH 162 322 POLSKA 2048 3175 0,69%
EUROCASH S.A. (PLEURCH00011) B O EK \?\}%AD;\S%'\’,:,EIEQ_VX_WARTOSC'OWYCH 187 808 POLSKA 1705 1625 0,35%
GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W AKTYWNY RYNEK | GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH 6 COLSKA T " -
WARSZAWIE S.A. (PLGPW0000017) REGULOWANY W WARSZAWIE S.A. '

BLBHOOO000T2) | ROLAIE SA REGULOWANY | W WARSZAWIE SA. o o 1586 |  POLSKA 89 189 0,04%
GRUPA KETY S.A. (PLKETY000011) R o, ARTOSCIOWYCH 3195 POLSKA 1907 2860 0,62%
KGHM POLSKA MIEDZ S.A. (PLKGHM000017) | ARTYIVNY RYBEK \?JEV&EQSPZAAF\’,:,'?ES_VX_WARTOSC'OWYCH 57 331 POLSKA 7005 7390 1,61%
KRUK S.A. (PLKRK0000010) Ry R REK \C/;\,"%EQSPZAAT,{EECS"_VX_WARTOSC'OWYCH 6613 POLSKA 2009 2656 0,58%
LPP S.A. (PLLPP0000011) Q'EELVQ’S\TVZI{;'EK \(/;\/"\E/:{/_ADQSPZAAF\,/:/?S?X_ WARTOSCIOWYCH 264 POLSKA 2647 3873 0,84%
BLPERAGOOOT) o or o REGULOWANY | W WARSZAWIE SA. oo 74828 POLSKA 7183 13 843 3.01%
(PPGUED POLSKA ?(SUPA ENERGETYCZNA SA. AKTYWNY RYNEK | GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH 570 658 COLSKA 2061 o508 1%
ORLEN S.A. (PLPKN0000018) Ry R REK \?J'%EQSPZAATAEE?_VX_WARTOSC'OWYCH 92 874 POLSKA 5492 7625 1,66%
POLSII S A (PLPKOOOOOTEL o AN | R CULOWRNY | WNARSZAWIE SA  oooionYeH 278326 |  POLSKA 9758 20 941 455%
CYFROWY POLSAT S.A. (PLCFRPT00013) Ry R REK \?J'%EQSPZAATAEE?_VX_WARTOSC'OWYCH 216 420 POLSKA 3128 3817 0,83%
(F’P(i\é’vzsgg&g% )ZAKI'_AD UBEZPIECZEN SA. AKTYWNY RYNEK | GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH 210699 POLSKA 5158 13274 2.85%
ASSECO POLAND S.A. (PLSOFTB00016) QEELVXS\TVZI\';‘EK \?J%EF’:‘SPZAAWESQYXWARTOSC'OWYCH 25706 POLSKA 2009 5198 1,13%
ORANGE POLSKA S.A. (PLTLKPL00017) AN \?J'\E,\*,'EF’?SPZ’T&:,'IESSVX_WARTOSC'OWYCH 88 570 POLSKA 662 810 0,18%
(BLTADRNGOOT) o S REGULOWANY | W WARSZAWIE SA. - om0V oH 557961 | POLSKA 2070 4694 102%
BANK MILLENNIUM S.A. (PLBIG0000016) ARG \?J'%ADQSPZ"\A';:/'?ES_VX_WARTOSC'OWYCH 118 028 POLSKA 639 1688 0,37%
POLENERGIA S.A. (PLPLSEP00013) ARG \?J'%ADQSPZ"\A';:/'?ES_VX_WARTOSC'OWYCH 1148 POLSKA 79 70 0,02%
ALIOR BANK S.A. (PLALIOR00045) QEELVXS\TVE,I\';‘EK ?J%Eé‘s;iwfggﬁWARTOSC'OWYCH 64 221 POLSKA 2536 6075 1,32%
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JERONIMO MARTINS SGPS S.A.

AKTYWNY RYNEK

TMTOARO001) o O EURONEXT LISBON 27589 | PORTUGALIA 2386 2514 0,55%
e oS o S | CESR PR WRTOSOOM ST | 0| oo
INTER CARS S.A. (PLINTCS00010) R O R o | RTOSCIOWYCH 7773 POLSKA 3971 4361 0,95%
OTP BANK NYRT. (HU0000061726) L ONRIWER | BUDAPEST STOCK EXCHANGE 3346 WEGRY 576 963 0,21%
GRUPA AZOTY S.A. (PLZATRM00012) ey RYREK \?\/IlivLADQstAAF\)/:EEgVX. WARTOSCIOWYCH 12193 POLSKA 333 285 0,06%
DOM DEVELOPMENT S.A. (PLDMDVL00012) Q'EELVQ’SJVEWEK \‘;"V'EV&EQSPZ"\&:,EIE(S?_VX_WARTOSC'OWYCH 8602 POLSKA 1259 2047 0,44%
DEVELIA S.A. (PLLCCRP00017) UL e &J%ADQSPZ"\A%E?_VX_WARTOSC'OWYCH 315378 POLSKA 1761 2428 0,53%
NEUCA S.A. (PLTRFRM00018) B O EK \?\}%AD;\SPZ"\A'\’,{E;?X_WARTOSC'OWYCH 283 POLSKA 186 196 0,04%
AB S.A. (PLAB00000019) Ry R NEK \?\)EI\S_ADQSZAATI:/II:IERSOYX. WARTOSCIOWYCH 4728 POLSKA 233 459 0,10%
APATOR S.A. (PLAPATR00018) Ry R NEK \?V"\E,VLEQSF’ZAAF\’,:/'?ERS_VX_ WARTOSCIOWYCH 36 745 POLSKA 661 735 0,16%
STALPRODUKT S.A. (PLSTLPD00017) Ry R NEK \?V"\E,VLEQSF’ZA/‘\F\’,:/'?ERS_V/‘\’_WARTOSC'OWYCH 100 POLSKA 24 25 0,01%
OPONEO.PL S.A. (PLOPNPLO0013) Q'ETG‘LVQ’S\TVZ@'EK \?\}%AD;\SF’Z@'\’,:,EIEQ_VX_WARTOSC'OWYCH 17 128 POLSKA 1232 1596 0,35%
BENEFIT SYSTEMS S.A. (PLBNFTS00018) B O EK \?\}%AD;\SPZ"\A%;?_VX_WARTOSC'OWYCH 1737 POLSKA 3513 5506 1,20%
(Fi\ATlggOEC:gggﬁvgg;NK INTERNATIONAL AG B ORI ER | VIENNA STOCK EXCHANGE 21175 AUSTRIA 1811 2325 0,51%
FABRYKI MEBLI FORTE S.A. (PLFORTE00012) | ARTY VY RYBEK \?V"\E,VLADQSF’ZAAF\’,:/';:ERQVX_WARTOSC'OWYCH 4534 POLSKA 101 133 0,03%
COMMERZBANK AG (DEO0OCBK1001) Oy RYNEK | xETRA 3042 NIEMCY 263 448 0,10%
LUBAWA S.A. (PLLUBAWO00013) ey R REK \C/;V"%EQSPZAA%ES_VX_ WARTOSCIOWYCH 270 405 POLSKA 1019 2450 0,53%
VOTUM S.A. (PLVOTUMO00016) AN \?\/II\E/:{I_AD}:\SPZAA?I:/IIEII;Q.VX. WARTOSCIOWYCH 8620 POLSKA 262 379 0,08%
MIRBUD S.A. (PLMRBUD00015) AN NG &J%ADQS%F\’,:,'IES?’X_WARTOSC'OWYCH 151 133 POLSKA 896 2063 0,45%
FERRO S.A. (PLFERRO00016) AN NG ?J%ADQSPZ’;F\;{ESQVX_WARTOSC'OWYCH 3 981 POLSKA 107 143 0,03%
SYNEKTIK S.A. (PLSNKTK00019) iy R REK \C/;V"%ADQSPZAATI:/'?ECS"_VX_WARTOSC'OWYCH 2060 POLSKA 59 387 0,08%
VOXEL S.A. (PLVOXEL00014) Ry R REK \?\)I\E/\S_ADQSZAATI:/II:ESOYX. WARTOSCIOWYCH 14 208 POLSKA 1245 2279 0,50%
RAINBOW TOURS S.A. (PLRNBWT00031) UL A ER \?J'%ADQSPZ"\A';:EES_VX_WARTOSC'OWYCH 13515 POLSKA 604 1843 0,40%
MLP GROUP S.A. (PLMLPGR00017) ng/g\\/(vimﬁ ?J%Eg‘spzﬁﬁgg"xWARTOSC'OWYCH 6100 POLSKA 457 510 0,11%
';,"I_Agg_ﬁ)gggﬂgg(';’;; ELECOMMUNICATIONS ng/g\\/(vimﬁ BUDAPEST STOCK EXCHANGE 95 426 WEGRY 633 1805 0,39%
NEWAG S.A. (PLNEWAG00012) AN \?J%EF’;\SZAATI:/IIEER?.VX. WARTOSCIOWYCH 10 439 POLSKA 335 762 0,17%
PORR AG (AT0000609607) Q'ETG\L"C’(';‘\TVEWEK VIENNA STOCK EXCHANGE 25 862 AUSTRIA 2302 3004 0,67%
TEXT S.A. (PLLVTSF00010) Q'ETG\L"C’(';‘\TVEWEK \?\}'%ADQSPZ"\@:EES_VX_ WARTOSCIOWYCH 5710 POLSKA 328 338 0,07%
ARCTIC PAPER S.A. (PLARTPR00012) ARG \?J'%ADQSPZ"\A';:,'?ES_VX_WARTOSC'OWYCH 8005 POLSKA 133 86 0,02%
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AKTYWNY RYNEK

GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

TORPOL S.A. (PLTORPL00016) o O e o 26 975 POLSKA 905 1014 0,22%
VIGO PHOTONICS S.A. (PLVIGOS00015) YK \?JEV&EQSPZ’)\F\;:,EISSVX WARTOSCIOWYCH 804 POLSKA 472 416 0,09%
11 BIT STUDIOS S.A. (PL11BTS00015) Q'ETG\(JVQ’(’;'\TVE;{;'EK ?J'%EQSPZAAW?ER(S)VX WARTOSCIOWYCH 2084 POLSKA 477 441 0,10%
ASSECO BUSINESS SOLUTIONS SA. AKTYWNY RYNEK | GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

(PLABS0000018) REGULOWANY W WARSZAWIE S.A. ' 7802 POLSKA 293 687 0.15%
RYVU THERAPEUTICS S.A. (PLSELVT00013) Q'EELVQ’SJVZI\’;'EK W'%ADQSPZAAF\XEE?VX WARTOSCIOWYCH 8257 POLSKA 448 266 0,06%
DO & CO AG (AT0000818802) Q'EELVQ’SJVEWEK BORSA ISTANBUL 1614 AUSTRIA 1078 1231 0,27%
ATAL S.A. (PLATAL000046) UL e \‘;"V'EV&ADQSPZ"\@:,EIE(S?_VX_ WARTOSCIOWYCH 4521 POLSKA 248 291 0,06%
KINROSS GOLD CORP (CA4969024047) Q'EELVXS\TVE,I\';'EK TSX TORONTO EXCHANGE 13315 KANADA 659 749 0,16%
COGNOR HOLDING S.A. (PLCNTSL00014) Q'ETG\(JVQ’S\TVEQEK \?V"\E,VLEQSPZAAF\’,:,'?ERE’VX WARTOSCIOWYCH 63 702 POLSKA 534 483 0,10%
XTB S.A. (PLXTRDMO00011) Q'ETG\(JVQ’S\TVEQEK \?V"\E,VLEQSF’ZAAF\’,:,'I:ERE’_V/‘\’_WARTOSC'OWYCH 31193 POLSKA 1807 2541 0,55%
ARCHICOM S.A. (PLARHCMO00016) Q'ETG\(JVQ’S\TVEQEK \?V"\E,VLEQSPZAAF\’,:,'?ERE’VX WARTOSCIOWYCH 40 091 POLSKA 1215 1748 0,38%
AUTO PARTNER S.A. (PLATPRT00018) Q'ETG‘LVQ’S\TVZ@'EK \?\}E\E/\J(I_ADQSPZAA'\DI:IIIEEgVX WARTOSCIOWYCH 78 947 POLSKA 1483 1626 0,35%
PLAYWAY S.A. (PLPLAYW00015) Q'EELVXS\TVE,I\';'EK \?\/"\E/\*I_ADQSPZAA'?I:/IIEEgVX WARTOSCIOWYCH 1292 POLSKA 374 415 0,09%
ASSECO SOUTH EASTERN EUROPE S A. AKTYWNY RYNEK | GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

(PLASSEE00014) REGULOWANY W WARSZAWIE S.A. iz POLSKA 534 885 0.19%
CELON PHARMA S.A. (PLCLNPH00015) Q'ETG\LVQ’(';‘JVEQEK \?V"\ENLADQSPZAAF\’,:,';:ERE’VX WARTOSCIOWYCH 17 337 POLSKA 515 399 0,09%
DINO POLSKA S.A. (PLDINPL00011) Q'ETG\[JVQ’g\TVEmEK \C/;\/"%ADQSPZAATI:EE?VX WARTOSCIOWYCH 32825 POLSKA 11645 17 266 3,75%
KONTRON AG (ATOO00AOESWS) Q'ETG\[JVQ’g\TVEmEK XETRA 23 564 NIEMCY 2175 2499 0,54%
PUMA SE. (DE0006969603) Q'ém’t’g\fvm{;"z" XETRA 10 540 NIEMCY 1030 1036 0,22%
CYBER_FOLKS S.A. (PLR220000018) Q'ém’t’g‘\fvm{;"z" \?J%ADQS';’;F\X,'IES(S)VX WARTOSCIOWYCH 17 950 POLSKA 1704 3044 0,66%
BEFESA SA (LU1704650164) Q'EETJVQ’S\TVAR@EK XETRA 14688 | LUKSEMBURG 1632 1725 0,37%
TEN SQUARE GAMES S.A. (PLTSQGM00016) QIETGLVSS\TVEQEK \?\)I\E/\:_ADQSZAATI:/II:EgVX WARTOSCIOWYCH 2951 POLSKA 275 257 0,06%

AKTYWNY RYNEK

BANCA TRANSILVANIA SA (ROTLVAACNOR1) | ARTYIVIY RYE BUCHAREST STOCK EXCHANGE 92 027 RUMUNIA 2320 2380 0,52%
MYTILINEOS HOLDINGS S.A. (GRS393503008) Q'EEL"C’(';‘\TVEWEK ATHENS STOCK EXCHANGE 3769 GRECJA 579 736 0,16%
SELVITA S.A. (PLSLVCR00029) ng/g\\/(vimﬁ \?J'\E/\*/-EF’:‘SPZAAWEER(S)VX WARTOSCIOWYCH 5297 POLSKA 404 160 0,03%
CREEPY JAR S.A. (PLCRPJR00019) ng/g\\/(vimﬁ \?J'\E/\*/-EF’:‘SPZAAWEER(S)VX WARTOSCIOWYCH 419 POLSKA 249 190 0,04%
ALLEGRO.EU SOCIETE ANONYME AKTYWNY RYNEK | GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

(LU2237380790) REGULOWANY W WARSZAWIE S.A. 294034 |  LUKSEMBURG 9146 10171 2.21%
ANSWEAR.COM S.A. (PLANSWR00019) Q'ETG\L"C’(';‘\TVEWEK \?\/II\E/\’{I_ADIQS%TI:EEgVX WARTOSCIOWYCH 20 606 POLSKA 537 590 0,13%
INPOST S.A. (LU2290522684) Q'ETG\L"C’(';‘\TVEWEK EURONEXT AMSTERDAM 36526 | LUKSEMBURG 1959 2185 0,47%

5 - STANY
AKTYWNY RYNEK | GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH .
HUUUGE INC. (US44853H1086) MGG AN 10269 ZJEDNOCZONE 238 186 0,04%
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AKTYWNY RYNEK

CTP NV (NL00150006R6) R UL OWANY EURONEXT AMSTERDAM 21366 HOLANDIA 1511 1617 0,35%
AKTYWNY RYNEK | GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH .

CAPTOR THERAPEUTICS SA. (PLCPTRT00014) | REt ) O Any N WARSAANIE S 849 POLSKA 116 29 0,01%
AKTYWNY RYNEK | GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH .

PEPCO GROUP NV (NL0015000AU7) A U AN A ARSAANIE S 140 050 HOLANDIA 2650 3032 0,66%
AKTYWNY RYNEK | GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

VERCOM S.A (PLVRCMO00016) A U AN A ARSAANIE S 27 233 POLSKA 1738 3295 0,72%
AKTYWNY RYNEK | GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

SHOPER S.A. (PLSHPR000021) Gl OWANY ARSI oy 15032 POLSKA 597 746 0,16%

CREOTECH INSTRUMENTS S A. AKTYWNY RYNEK | GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH .

(PLCRTCH00017) REGULOWANY W WARSZAWIE S.A. 6305 POLSKA 1402 1819 0,40%

STANY

DELL INC (US24703L2025) AKTYWNY RYNEK | \E\y yORK STOCK EXCHANGE 2359 | ZJEDNOCZONE 1003 1046 0,23%
REGULOWANY Jri
AKTYWNY RYNEK | GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

BIOCELTIX S.A. (PLBCLTX00019) AUl oA VAN 5495 POLSKA 584 572 0,12%

THEON INTERNATIONAL PLC (CY0200751713) QEELVR’S\TVE,I{;'EK EURONEXT AMSTERDAM 16 184 CYPR 2007 2090 0,45%
AKTYWNY RYNEK | GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

DIAGNOSTYKA S.A. (PLDGNST00012) R UL OWANY N WARSIANIE S 17 431 POLSKA 2259 2914 0,63%
AKTYWNY RYNEK | GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH N

ARLEN S.A. (PLARLEN00012) R U AN N WARSAANIE S 24 009 POLSKA 880 874 0,19%

Suma, w tym: 5078 000 169 169 250 443 54,41%

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 5078 000 169 169 250 443 54,41%

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -

NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 329 1 624 1634 0,36%
Ustawa o Listach
NIENOTOWANE MBANK 6,0200% . Zastawnych i
H%%QTPKL?ESIIE(?OZE%)S'A" NA AKTYWNYM g'gTYCZY HIPOTECZNY | POLSKA | 20.12.2028 | (ZMIENNY l'l";fg;z‘é%y Bankach 100 000 3 304 301 0,07%
RYNKU S.A. KUPON) Hipotecznych z
dn. 29.08.97 r.
Ustawa o Listach
PEKAO BANK NIENOTOWANE | \ = PEKAO BANK 5,9000% Hipoteczny | Z2Stawnyehi
HIPOTECZNY S.A., LZ-IIl-06 | NAAKTYWNYM | f=o o | HIPOTECZNY | POLSKA | 16.11.2027 | (ZMIENNY list gastawny | Bankach 1000 324 320 327 0,07%
(PLBPHHP00309) RYNKU SA. KUPON) Hipotecznych z
dn. 29.08.97 r.
Ustawa o Listach
NIENOTOWANE PKO BANK 6,2000% . Zastawnych i
A9 &gggsggggfgzw NA AKTYWNYM | S | HIPOTECZNY | POLSKA | 9022026 | (ZMIENNY E‘;fg;if:\’,‘v{w Bankach 500 000 1 500 506 0,11%
A RYNKU SA. KUPON) Hipotecznych z
dn. 29.08.97 r.

(o)}
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Ustawa o Listach
NIENOTOWANE PKO BANK 5,7700% . Zastawnych i
S_z_'(?z'B(é\(g';';%%gﬁz)NY NA AKTYWNYM glcl)ETYCZY HIPOTECZNY | POLSKA | 22.03.2028 | (ZMIENNY rl's'fgges‘t’:%y Bankach 500 000 1 500 500 0,11%
’ RYNKU S.A. KUPON) Hipotecznych z
dn. 29.08.97 r.
Suma, w tym: 329 1624 1634 0,36%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 329 1624 1634 0,36%

O terminie wykupu do 1 roku 899 1661 1665 0,36%
Obligacje | 899 1661 1665 0.36%
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY 324 318 314 0.07%
GIELDA
GHELAMCO INVEST SP. Z PAPIEROW 10,8100%
0.0., PZ1, PZ2, PZ3 Q'gg%’fj{g\fv'ﬂi WARTOSCIOWYCH g;'EZLgMgO INVEST POLSKA 3.02.2026 | (ZMIENNY 1000 324 318 314 0,07%
(PLGHLMC00552) ALTERNATYWNY 200 KUPON)
SYSTEM OBROTU
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 575 1343 1351 0.29%
POLSKI HOLDING NIENOTOWANE POLSKI HOLDING 8,0600%
NIERUCHOMOSCI S.A., C NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY NIERUCHOMOSCI POLSKA | 22052026 | (ZMIENNY 1000 364 364 374 0,08%
(PLO198500020) RYNKU SA. KUPON)
ROBYG SA. PD NIENOTOWANE 7,4500%
(PLROBY GO0 NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY ROBYG SA. POLSKA 17.06.2026 | (ZMIENNY 850 203 174 173 0,04%
RYNKU KUPON)
ORLEN SA, C NIENOTOWANE 5,9500%
(PLPKNO000208) NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY ORLEN SA. POLSKA 22.12.2025 | ZMIENNY 100 000 8 805 804 017%
RYNKU KUPON)
O terminie wykupu powyzej 1 roku 99 467 102 768 107 131 23,28%
Obligacje 99 467 102 768 107 131 23,28%
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY 68914 71408 75975 16,50%
TREASURY SKARB PANSTWA .
WS0429 (PL0000105391) R R | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 25.04.2029 ?S’ZI'SAOBYA)KUPON) 1000 6 300 6413 6587 1,43%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY SKARB PAKSTWA
DS0727 (PL0000109427) R R e | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 25.07.2027 (zs'i%f\%xupom 1000 2453 2061 2414 0,52%
POLAND POLSKIEJ
TAURON POLSKA ENERGIA | AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG TAURON POLSKA 2,3750%
S.A. (XS1577960203) NIEREGULOWANY | GENERIC ENERGIA SA. POLSKA 507.2027 | (sTALY KUPON) 4242 106 ar2 451 0.10%
TREASURY SKARB PANSTWA
WS0428 (PL0000107611) ) STk | BonDsPoT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 25.04.2028 féﬁfffmpom 1000 85 94 81 0,02%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY SKARB PAKSTWA
DS1029 (PL0000111498) ) STk | BonDsPoT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 25.10.2029 féﬁ’ffmpom 1000 1281 1115 1206 0,26%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY SKARB PAKSTWA o
DS1030 (PLO000112736) Y R | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 25.10.2030 gészfffKUPON) 1000 1086 713 912 0,20%
POLAND POLSKIEJ
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AKTYWNY RYNEK

TREASURY

SKARB PANSTWA

5,0100%

WZ1131 (PLO000113213) BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 25.11.2031 | ZMIENNY 1000 99 93 95 0,02%
NIEREGULOWANY | 55 AND POLSKIEJ KUPON)
TREASURY SKARB PAKSTWA N
DS0432 (PL0000113783) NEReaUL s | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 25.04.2032 gS,ZI'?AOr?YA)KUPON) 1000 6 291 4449 5092 111%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY SKARB PANSTWA ,,
PS0527 (PL0000114393) Qggé’ve"l‘lg\fv'ﬁﬁ BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 25.05.2027 ?S,ZI'?AOBYA)KUPON) 1000 4081 3572 4040 0,88%
POLAND POLSKIEJ
BANK
BANK GOSPODARSTWA AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG 3,0000%
KRAJOWEGO (XS2486282358) NIEREGULOWANY | GENERIC S TWA POLSKA 80.05.2029 | gAY KUPON) 4242 304 1280 1301 0.28%
TREASURY SKARB PANSTWA
DS1033 (PL0000115291) R R | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 25.10.2033 ?S'OT?AOB\?KUPON) 1000 8558 8793 9254 2,01%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY SKARB PANSTWA 0
PS0728 (PLO000115192) U SRR | BonDsPoT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 25.07.2028 Zéi‘fff’KUPON) 1000 3160 3438 3632 0,79%
POLAND POLSKIEJ
SKARB PANSTWA RUMUNII, | AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG SKARB PANSTWA 6,6250%
9/27/2029 (XS2538441598) NIEREGULOWANY | GENERIC RUMUNII RUMUNIA | 27.09.2029 | s7ary KUPON) 4242 325 1532 1556 0.34%
BANK
BANK GOSPODARSTWA AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG 5,3750%
KRAJOWEGO (XS2625207571) NIEREGULOWANY | GENERIC S TWA POLSKA 22.052033 | STALY KUPON) 3616 256 1032 938 0.20%
8,3750%
AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG ;
MBANK S.A. (XS2680046021) | Rreade ) SHME | BLODME! MBANK S.A. POLSKA 11.09.2027 (Kzanggrmr;w 424 190 1 450 479 0,10%
SKARB PAKSTWA SKARB PANSTWA
RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIES, | AT RVREK g"EONCé'\FfE:ERG RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 11.01.2034 (Sé%sg;/"KUPON) 4242 68 294 300 0,06%
1/11/2034 (XS2746102479) POLSKIEJ
AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG 4,7500%
CTP NV (XS2759989234) AP RN i CTP NV HOLANDIA | 5022030 | &Tary kuPON) 4242 206 901 933 0,20%
BNP PARIBAS AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG 4,0950%
(FRO01400NVAY) O e | e BNP PARIBAS FRANGJA | 13.022034 | 8% ooy 424190 1 434 447 0,10%
POWSZECHNA KASA POWSZECHNA KASA
0SZCZEDNOSCI BANK POLSKI R ey g"EONCé'\FfE:ERG 0SZCZEDNOSCI POLSKA 27.03.2028 ?éi‘fg;/"KUPON) 4242 100 431 439 0,10%
S.A, 2 (XS2788380306) BANK POLSKI S.A.
TREASURY SKARB PANSTWA
PS0729 (PL0O000116760) ) Sy | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 25.07.2029 ?é??f;/"KUPON) 1000 12 992 12 566 13 555 2,94%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY SKARB PANSTWA .
DS1034 (PLO000116851) R R | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 25.10.2034 ?é%%ffKUPON) 1000 7623 7343 7 640 1,66%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY SKARB PANSTWA
120836 (PLO000117024) R R | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 25.08.2036 (ZS'OT(EB&KUPON) 1072 730 660 709 0,15%
POLAND POLSKIEJ
4,7500%
OTP BANK NYRT. AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG '
(XS2850405043) AP RV s OTP BANK NYRT. WEGRY 12.06.2028 (Kzanggmr;w 4242 148 633 646 0,14%
4,0000%
BANK POLSKA KASA OPIEKI | AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG BANK POLSKA KASA ' .
S.A. (XS2906339747) NIEREGULOWANY | GENERIC OPIEKI S.A. POLSKA 24.09.2030 %’}"F!(E)';‘\l';w 4242 100 425 443 0.10%
TREASURY SKARB PANSTWA
PS0130 (PL0O000117370) R R | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 25.01.2030 (SS’QI'(,{‘?B;A’KUPON) 1000 5900 5763 6059 1,32%
POLAND POLSKIEJ
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TREASURY

SKARB PANSTWA

0,
PS0730 (PL0000117990) Yk | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 25.07.2030 ?éi%’ffKUPON) 1000 5187 5038 5302 1,15%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY SKARB PANSTWA °
DS1035 (PL0000118188) R k| BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 25.10.2035 ?S,QI'(K)SYA)KUPON) 1000 1473 1413 1464 0,32%
POLAND POLSKIEJ
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 30553 31360 31156 6.78%
KRUK SA. ALS NIENOTOWANE 8,2300%
(PLO163500023)” NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY KRUK SA. POLSKA 2062032 | (ZMIENNY 1000 699 699 701 0,15%
RYNKU KUPON)
BANK GOSPODARSTWA NIENOTOWANE BANK 5.7500%
KRAJOWEGO, FPC0231 NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY GOSPODARSTWA POLSKA 3022031 | WOk upon) 1000 5100 5 251 5365 117%
(PL0000500450) RYNKU KRAJOWEGO
NIENOTOWANE 7,5560%
7RS.A, B (PL7TRSA000019) | NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY 7RSA. POLSKA 3.06.2028 | (ZMIENNY 424 1790 765 762 0,17%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 10,6100%
7RSA, A (PLO273400021) | NAAKTYWNYM | NIE DOTYCZY 7RSA. POLSKA 4022028 | (ZMIENNY 1000 312 312 326 0,07%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 10,0600%
0. S D A TEST-Z | NAAKTYWNYM | NIE DOTYCZY INVEST TDJESTATE | 5o gka 7.02.2028 | (ZMIENNY 1000 300 300 315 0,07%
0. (PLO362300033) ooy SP.Z0.0. EoPoN)
NIENOTOWANE 7,6400%
(PLchREggé'zlﬁgs)'A" DVL02290Z12 | \A'AKTYWNYM | NIE DOTYCZY DEVELIA S.A. POLSKA 16.02.2029 | (ZMIENNY 1000 373 373 376 0,08%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 9,6500%
(PLOKﬁ’é,ﬁ’(‘)"ng;'TAL SP.Z0.0.B | NAAKTYWNYM | NIE DOTYCZY OKAMCAPITALSP-Z | poLska | 21.11.2027 | (ZMIENNY 1000 183 183 187 0,04%
RYNKU O KUPON)
BANK GOSPODARSTWA NIENOTOWANE BANK 6.0000°%
KRAJOWEGO, FPC0235 NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY GOSPODARSTWA POLSKA 3022035 | e kupon) 1000 3099 3184 3253 0,71%
(PL0000500468) RYNKU KRAJOWEGO
P4 SP.70.0.C NIENOTOWANE > 53007
(PLO2o100042) NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY P4 SP.Z 0.0. POLSKA | 27.022030 | (ZMIENNY 1000 361 361 370 0,08%
RYNKU KUPON)
CERPOLSA M NIENOTOWANE 9,0100%
(PLDERPLO0I4, NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY DEKPOL SA. POLSKA 6.06.2028 | (ZMIENNY 1000 256 256 261 0,06%
RYNKU KUPON)
VOLKSWAGEN FINANCIAL | NIENOTOWANE YOLKOAGEN 7,0400%
SERVICES POLSKA SP. Z 0.0., NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY R POLSKA POLSKA 15.04.2027 | (ZMIENNY 1000 600 600 610 0,13%
VWFS015 150427 (PLO309000159) | RYNKU SETICES KUPON)
BEST S A ARD NIENOTOWANE 10,0600%
(PLO0Z0700130) NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY BEST SA. POLSKA 8.05.2027 | (ZMIENNY 1000 150 150 154 0,03%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 9,4900%
(PLO3SC§€(')\‘OC2’§)S'A” 212024 NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY COGNOR SA. POLSKA 15.01.2029 | (ZMIENNY 800 249 199 208 0,05%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 7,2600%
SA 1o ANDER BANKIOLSKA | NAAKTYWNYM | NIE DOTYCZY SANTANDER BANK POLSKA 2042027 | (ZMIENNY 500 000 1 500 512 0,11%
A, (PLBZ00000341) ooy POLSKA S.A. EoPoN)
NIENOTOWANE 11,0100%
VICTORIADOM S.A., P2023B | \A'AKTYWNYM | NIE DOTYCZY VICTORIA DOM S A. POLSKA 2042027 | ZMIENNY 1000 148 148 153 0,03%
(PLVCTDMO0199) o] KoPON)
NIENOTOWANE 6,7500%
S A oo POLEKA KRS/ OPIEKL | NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY BANK POLSKAKASA | b0 gka 26.04.2029 | (ZMIENNY 500 000 1 500 510 0,11%
A., SN3 (PLPEKAO00362) ooy OPIEKI S.A. PO
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POWSZECHNA KASA NIENOTOWANE POWSZECHNA KASA 7,4100%
0SZCZEDNOSCI BANK POLSKI NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY 0SZCZEDNOSCI POLSKA 28.02.2029 | (ZMIENNY 500 000 1 500 518 0,11%
S.A., OSNP0229 (PLO046700012) | RYNKU BANK POLSKI S.A. KUPON)

NIENOTOWANE 6,6500%
(PLO3§1'\;'(')'\(')'35%§ALOWA WOLA, A23 | \A AKTYWNYM | NIE DOTYCZY \?V'g'&’\ STALOWA POLSKA 20.12.2033 | (ZMIENNY 1000 500 510 503 0,11%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 10,9900%
(PLVC}’[')CJ(%'?'Q )DOM S.A., P2023A | NAAKTYWNYM | NIE DOTYCZY VICTORIA DOM S.A. POLSKA 21.12.2026 | (ZMIENNY 1000 247 247 251 0,05%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 8,6100%
(PLOY Pzi\égl(;zg)S-A” DVL12270Z9 | NAAKTYWNYM | NIE DOTYCZY DEVELIA S.A. POLSKA 8.12.2027 | ZMIENNY 1000 150 150 152 0,03%
RYNKU KUPON)
VOLKSWAGEN FINANCIAL | NIENOTOWANE YOLKOACEN 7,3800%
SERVICES POLSKA SP. Z 0.0., NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY SERVIGES POLSKA POLSKA 16.10.2026 | (ZMIENNY 1000 341 341 348 0,08%
VWFS013 161026 (PLO309000134) | RYNKU s KUPON)
NIENOTOWANE 6,8200%
SANTANDER BANK POLSKA SANTANDER BANK ; .
SA. 212023 (PLBZ00000533) NAAKTYWNYM | NIE DOTYCZY AR POLSKA 30.11.2026 | ZMIENNY 500 000 1 500 505 011%
)
BEST SA AAT NIENOTOWANE 10,2500%
(PLO020700105) NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY BEST SA. POLSKA 21.11.2026 | (ZMIENNY 1000 138 138 141 0,03%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 10,0500%
INVEST TDJ ESTATE SP.Z | \\'AKTYWNYM | NIE DOTYCZY INVEST TDJ ESTATE | i) gka 30.12.2026 | (ZMIENNY 1000 135 135 136 0,03%
0.0., B (PLO362300025) oy SP.Z0.0. KOPON)
NIENOTOWANE 12,0900%
(PLVC}’B?\AT(%?%)DOM SALYLY2Z | NAAKTYWNYM | NIE DOTYCZY VICTORIA DOM S.A. POLSKA 27.09.2026 | (ZMIENNY 1000 347 347 359 0,08%
RYNKU KUPON)
. NIENOTOWANE 7,1000%
GMINA MIASTO TARNOW, NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY GMINA MIASTO POLSKA 20.12.2034 | (ZMIENNY 1000 395 402 396 0,09%
B22 (PLO266300139) ML TARNOW KUPON)
NIENOTOWANE 7,7000%
(PLonggl\gg\c‘)/S?L?l;BLlN' AZ3 NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY GMINA LUBLIN POLSKA 3.07.2038 | ZMIENNY 1000 392 399 404 0,09%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 9,4300%
(PLOY Ezi\éggg’;‘)s'p‘" DVLO7260Z8 | \AAKTYWNYM | NIE DOTYCZY DEVELIA S.A. POLSKA 6.07.2026 | (ZMIENNY 1000 231 231 238 0,05%
RYNKU KUPON)
KRUK S A ALY NIENOTOWANE 8,9200%
(PLO163500011) NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY KRUK S.A. POLSKA 28.06.2027 | (ZMIENNY 1000 203 203 206 0,04%
RYNKU KUPON)
BANK GOSPODARSTWA NIENOTOWANE BANK 17500%
KRAJOWEGO, FPC0328 NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY GOSPODARSTWA POLSKA 12032028 | 0V upon) 1000 2254 2209 2098 0,46%
(PL0000500310) RYNKU KRAJOWEGO
BANK GOSPODARSTWA NIENOTOWANE BANK 5,5100%
KRAJOWEGO, FPC0631 NAAKTYWNYM | NIE DOTYCZY GOSPODARSTWA POLSKA 12.06.2031 | (ZMIENNY 1000 4359 4277 4267 0,93%
(PL0000500328) RYNKU KRAJOWEGO KUPON)
BANK GOSPODARSTWA NIENOTOWANE BANK 5 1950%
KRAJOWEGO, FPC0630 NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY GOSPODARSTWA POLSKA 5062030 | (oY KuPON) 1000 3977 3599 3484 0,76%
(PL0000500278) RYNKU KRAJOWEGO
BANK GOSPODARSTWA NIENOTOWANE BANK 2 2500%
KRAJOWEGO, FPC0733 NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY GOSPODARSTWA POLSKA 21.07.2088 | GO0 kupoN) 1000 2002 1717 1625 0,35%
(PL0000500294) RYNKU KRAJOWEGO
BANK GOSPODARSTWA NIENOTOWANE BANK 2 37507
KRAJOWEGO, FPC1140 NAAKTYWNYM | NIE DOTYCZY GOSPODARSTWA POLSKA 27.11.2040 | &N pony 1000 838 822 589 0,13%
(PL0000500302) RYNKU KRAJOWEGO
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PGE POLSKA GRUPA NIENOTOWANE gﬁE;’ELSKA 6,4100%
ENERGETYCZNA S.A., NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY ENERGETYCZNA POLSKA 21.05.2029 | (ZMIENNY 1000 139 142 142 0,03%
PGE003210529 (PLPGER000077) RYNKU SA KUPON)
NIENOTOWANE SKARB PANSTWA £.0000%
WS0447 (PL0000109765) NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY RZECZYPOSPOLITEJ POLSKA 25.04.2047 (éTALY KUPON) 1000 280 209 228 0,05%
RYNKU POLSKIEJ
P4SP.Z0.0. A NIENOTOWANE 6,8000%
(PL0266100618) e NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY P4 SP.Z0.0. POLSKA 11.12.2026 | (ZMIENNY 500 000 1 501 503 0,11%
RYNKU KUPON)
Suma, w tym: 100 366 104 429 108 796 23,64%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 69 238 71726 76 289 16,57%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 31128 32703 32 507 7,07%

Wystandaryzowane instrumenty 10 i} i}
pochodne
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 10 - -
Futures na obligacje EURO-BUND 10YR
6%, FGBLU25, 2025.09.08 Qlé-ngJvlyg\TVPRxgyEK EUREX EUREX NIEMCY obligacje EURO-BUND 10YR 6% 2 - -
(DEOOOF1NGF53) (Dtuga)
Futures na obligacje EURO-BOBL 5YR
6%, OEU25, 2025.09.08 (DEOOOF1NGF61) AKTYWNY RYNEK EUREX EUREX NIEMCY obligacje EURO-BOBL 5YR 6% 8 - -
(Diuga) REGULOWANY
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 18 554 0,12%
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 18 554 0,12%
SOCIETE .
. NIENOTOWANE NA 246,000.00 EUR po kursie
Forward EUR/PLN, 2025.07.14 (-) (Krétka) AKTYWNYM RYNKU NIE DOTYCZY SEEIERALE FRANCJA walutowym 4.2817017886 PLN 1 9 -
NIENOTOWANE NA SOCIETE 2,400,000.00 EUR po kursie
Forward EUR/PLN, 2025.08.01 (-) (Krétka) AKTYWNYM RYNKU NIE DOTYCZY SEQERALE FRANCJA walutowym 4.2512046000 PLN 1 -5 -
BNP PARIBAS .
. NIENOTOWANE NA 130,000,000.00 HUF po kursie
Forward HUF/PLN, 2025.08.01 (-) (Krétka) AKTYWNYM RYNKU NIE DOTYCZY SAANK POLSKA POLSKA walutowym 0.0106039591 PLN 1 -2 -
BNP PARIBAS Stopa procentowa (Stata 2.3750%
Swap walutowo-procentowy CIRS NIENOTOWANE NA
EUR/PLN, 2027.07.05 (-) (Krotka) AKTYWNYM RYNKU NIE DOTYCZY BANK POLSKA POLSKA 106,000.00 EUR / Stata 8.3260% 1 125 0,03%
S.A. 512,298.00 PLN)
BNP PARIBAS Stopa procentowa (Stata 5.3750%
Swap walutowo-procentowy CIRS NIENOTOWANE NA 1 e poTyczy | BANK POLSKA POLSKA | 256,000.00 USD / Stata 7.4525% 1 194 0.04%
USD/PLN, 2033.05.23 (-) (Krotka) AKTYWNYM RYNKU SA 1,034,240.00 PLN)
SOCIETE Stopa procentowa (Stata 6.6250%
Swap walutowo-procentowy CIRS NIENOTOWANE NA
i NIE DOTYCZY GENERALE FRANCJA | 325,000.00 EUR / Stata 9.2000% 1 104 0,02%
EUR/PLN, 2029.09.27 (-) (Krétka) AKTYWNYM RYNKU PARIS 1.446,575.00 PLN)
BNP PARIBAS Stopa procentowa (Stata 4.7500%
Swap walutowo-procentowy CIRS NIENOTOWANE NA 206,000.00 EUR / Zmienna
EUR/PLN, 2030.02.05 (-) (Krotka) AKTYWNYM RYNKU | NIE DOTYCZY AN POLSKA POLSKA | \VIBOR6M+296.75bps 893,875.20 1 34 0.01%
i PLN)
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GOLDMAN Stopa procentowa (Stata 4.0950%
EUSF‘{";";‘,"LNwaé‘gngg'zp;%"z')‘t‘(’%ﬁgs ::(ET"\'(%\?\‘(’XAAQENNK% NIE DOTYCZY SACHS BANK NIEMCY | 100,000.00 EUR / Zmienna 1 14 -
: be EUROPE SE WIBOR6M+202 bps 434,100.00 PLN)
~ Stopa procentowa (Stata 4.5000%
Ej%gﬁ’_,‘\’j" a;(x)tg;v 83"507°f_r)‘t‘(’}"<"r{.)§(2§8 L"\I'('ET"\‘(CJJI\?\‘(’XAASENNK% NIE DOTYCZY JP MORGAN AG NIEMCY | 100,000.00 EUR / Zmienna 1 6 -
: s WIBOR6M+222 bps 430,900.00 PLN)
BNP PARIBAS Stopa procentowa (Stata 3.0000%
Swap walutowo-procentowy CIRS NIENOTOWANE NA
A NIE DOTYCZY BANK POLSKA POLSKA | 304,000.00 EUR / Stata 5.7930% 1 38 0,01%
EUR/PLN, 2029.05.30 (-) (Krétka) AKTYWNYM RYNKU SA 1,310,240.00 PLN)
GOLDMAN Stopa procentowa (Zmienna
20?‘3’%% ‘;g”f_e)"zi"rvg’tgs) wPLN, ::(ET"\'(%\?\‘(’XAAQENNK% NIE DOTYCZY SACHS BANK NIEMCY | WIBOR6M, Stata 4.8850%), 1 67 0,01%
e EUROPE SE 2,800,000.00 PLN
BNP PARIBAS Stopa procentowa (Stata 5.1190%,
Swap procentowy (IRS) w PLN, NIENOTOWANE NA ! ) e
2035.06.18 () (Diuga) AKTYWNYM RYNKU | NIE DOTYCZY EPANK POLSKA POLSKA }Eml\‘enna WIBORSM), 1,000,000.00 1 46 0,01%
GOLDMAN Stopa procentowa (Stata 5.0680%,
202‘;’%% ﬂg’?_e)":%‘fg’ g?s) wPLN, :II(E‘I"\\I(C\)/\-IFI\IOYV:\I/IAQENNKAU NIE DOTYCZY SACHS BANK NIEMCY | Zmienna WIBOR6M), 2,200,000.00 1 93 -0,02%
0 9 EUROPE SE PLN
Stopa procentowa (Zmienna
Swap procentowy (IRS) w PLN, NIENOTOWANE NA
) NIE DOTYCZY JP MORGAN AG NIEMCY | WIBOR6M, Stata 4.1200%), 1 13 -
2030.06.18 (-) (Krotka) AKTYWNYM RYNKU 2.800,000.00 PLN
GOLDMAN Stopa procentowa (Zmienna
202‘;’%% ‘;g’?_e)"zﬁ"rvg’tg)‘s) wPLN, XL'ET"\'(C\;JS\‘(’:\’AASENNK% NIE DOTYCZY SACHS BANK NIEMCY | WIBORG6M, Stata 3.9810%), 1 28 0,01%
9 EUROPE SE 20,000,000.00 PLN
Stopa procentowa (Zmienna
Swap procentowy (IRS) w CZK, NIENOTOWANE NA
) NIE DOTYCZY JP MORGAN AG NIEMCY | PRIBOR6M, Stata 3.4860%), 1 -1 -
2028.09.17 (-) (Krétka) AKTYWNYM RYNKU 23,000,000.00 GZK
SOCIETE .
Forward RON/PLN, 2025.08.01 (-) NIENOTOWANE NA 1,400,000.00 RON po kursie
(Krotka) AKTYWNYM RYNKU | NIE DOTYCZY SEQ‘IERA'—E FRANCJA | \valutowym 0.8359830000 PLN 1 2 -
. NIENOTOWANE NA 13,000,000.00 USD po kursie
Forward USD/PLN, 2025.08.01 (-) (Krotka) | aierviynym Rynku | NIE DOTYCZY JP MORGAN AG NIEMCY | = towym 3.6269976000 PLN 1 103 0,02%
Suma, w tym: 28 554 0,12%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 10 - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 12 724 0,15%
Zobowigzania 6 -170 -0,03%
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 586 170,000 81158 88 229 19,17%
SPDR MSCI WORLD UCITS ETF USD ACC, AKTYWNY RYNEK E%ﬁ?ﬂcf‘g OCK SPDR MSCI WORLD UCITS IRLANDIA 285 118.000 42804 44299 9.63%
UCITS (IEOOBFYOGT14) REGULOWANY (DOMESTIC) ETF USD ACC, UCITS : 0370
HSBC MSCI WORLD UCITS ETF USD DIS, AKTYWNY RYNEK HSBC MSCI WORLD UCITS .
UCITS (IE00B4X9L533) REGULOWANY XETRA ETF USD DIS, UCITS IRLANDIA 301 052,000 38 354 43930 9.54%
Suma, w tym: 586 170,000 81158 88 229 19,17%
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 586 170,000 81 158 88 229 19,17%
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -
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TABELE DODATKOWE

GWARANTOWANE SKtADNIKI LOKAT

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa 23 371 22 920 4,99%
Dtuzne papiery wartosciowe 22 189 23 371 22 920 4,99%
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP - - B
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki samorzgdu ) ) }
terytorialnego
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez panstwa nalezgce do OECD (z ) ) i
wylgczeniem Rzeczypospolitej Polskiej)
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez miedzynarodowe instytucje
finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej - - -
jedno z panstw nalezgcych do OECD
GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY O FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH
GRUPA KAPITALOWA ASSECO POLAND S.A. 6770 1,47%
GRUPA KAPITALOWA CYBER_FOLKS S.A. 6 339 1,38%
GRUPA KAPITALOWA COMMERZBANK AG 3573 0,78%
GRUPA KAPITALOWA POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK POLSKI S.A. 22 904 4,98%
GRUPA KAPITALOWA POWSZECHNY ZAKEAD UBEZPIECZEN S.A. 34472 7,49%
SKtADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART.107 USTAWY O FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH
WS0429 (PL0000105391) 1849 0,40%
PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE PRZEZ MIEDZYNARODOWE INSTYTUCJE FINANSOWE, KTORYCH CZtONKIEM JEST RP LUB PRZYNAJMNEJ JEDNO Z PANSTW NALEZACYCH DO OECD
Nie dotyczy.
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3. BILANS
sporzadzony na dzien 30 czerwca 2025 r.

(w tys. ztotych z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa)

1. Aktywa 460 250 340 769
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 7 638 4129
2. Naleznosci 2786 146
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 414 961 311 868
5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 34 865 24 626
6. Pozostate aktywa - -

Il. Zobowigzania 12 198 6 817

1ll. Aktywa netto (I - 1) 448 052 333 952

IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 316 495 266 172
1. Kapitat wptacony 415913 343 777
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -99 418 -77 605

V. Dochody zatrzymane 40 932 15162
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 23 280 16 958
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 17 652 -1796

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 90 625 52 618

VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 448 052 333 952

Liczba jednostek uczestnictwa

24 862 604,732011

21 872 720,116956

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 18,02 15,27
Bilans nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowgq, ktdre stanowiq integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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4. RACHUNEK WYNIKU

(w tys. ztotych z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa)

I. Przychody z lokat 8199 12 878 7125
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 5181 8 227 5 060
Przychody odsetkowe 2 460 3 691 1495
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Dodatnie saldo réznic kursowych 547 939 560
Pozostate 11 21 10

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 1912 2 296 1216
Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym: 1366 1440 917

- stata cze$¢ wynagrodzenia 973 1440 654

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia 393 - 263
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - - -
Optaty dla Depozytariusza 25 56 28
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu 77 150 75
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - 1 -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 154 236 108
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - - -
Ustugi prawne - - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - -
Koszty odsetkowe 174 369 55
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Ujemne saldo réznic kursowych - - -
Pozostate 116 44 33

11l. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 35 47 20

IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (li-lll) 1877 2249 1196

V. Przychody z lokat netto (I-1V) 6 322 10 629 5929

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 57 455 12 648 24 458
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 19 448 -2 345 805

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 38 007 14 993 23 653
- z tytutu réznic kursowych -5 181 1701 894

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 63 777 23 277 30 387

VIIl. Podatek dochodowy - - -

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 2,57 1,06 1,58

Koszty z tyt. podatkow 112 - -

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tqcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowg, ktdre stanowiq integralng czes¢ sprawozdania

finansowego
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5. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO (w tys. ztotych — z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz wartosci aktywow

netto na jednostke uczestnictwa wyrazonych w ztotych)

I. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywoéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 333 952 230 141
2. Wynik z operaciji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 63 777 23 277
a) przychody z lokat netto 6 322 10 629
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 19 448 -2 345
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 38 007 14 993
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 63 777 23 277
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu (razem): - -
a) z przychodéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 50 323 80 534
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych 72 136 112 922
jednostek uczestnictwa)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych 21813 32388
jednostek uczestnictwa)
6. kaczna zmiana aktywoéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 114 100 103 811
7. Wartos$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 448 052 333 952
8. Srednia warto$¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 392 558 287 983

Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

4 288 741,043996

7534 926,168129

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

1298 856,428941

2161 077,009253

Saldo zmian

2 989 884,615055

5 373 849,158876

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

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

32 195 372,799666

27 906 631,755670

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

7 332 768,067655

6033 911,638714

Saldo zmian

24 862 604,732011

21872 720,116956

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

24 862 604,732011

21872 720,116956

1ll. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

-

. Warto$¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego

15,27 13,95
okresu sprawozdawczego

2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu 18.02 15.07

sprawozdawczego ! !

3. Prqcentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 18,01% 0.46%

okresie sprawozdawczym

4. Minimalna wartos¢ aktywow petto na jednostke uczestnictwa w okresie 15,28 13.01.2025 13,53 17.01.2024

sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

5. Maksymalna warto$¢ aktywoyv netto na jednostke uczestnictwa w okresie 18,02 30.06.2025 15,66 12.07.2024

sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

6. qutosc aktywow netto na Jednostkel uczestnictwa wg ostatniej wyceny w 18,02 30.06.2025 15,27 30.12.2024

okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

V. Pro'centowy udziat kosztéw Funduszu/Subfunduszu w sredniej wartosci 0,98% 0,80%

aktywow netto, w tym:

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 0,70% 0,50%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,01% 0,02%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu 0,04% 0,05%
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,08% 0,08%

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowad tqcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq, ktdre stanowiq integralng czesc¢ sprawozdania

finansowego.
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6. NOTY OBJASNIAJACE

Wszystkie dane prezentowane sg w tysigcach ztotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa (,,JU”) i wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa.

NOTA-1
POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU

1)

Dziatalnos$¢ Subfunduszu regulujg nastepujace przepisy prawne:

Ustawa z 29.09.1994 r. o rachunkowosci (tekst jedn.: Dz.U. z 2023 r., poz. 120 z p6zn. zm.) ("ustawa o rachunkowosci")

Ustawa z dnia 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (tekst jedn. Dz.U. z 2024 r., poz. 1034)
Rozporzadzenie Ministra Finansdw z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r. nr 249 poz.1859 z
pdin. zm.) (,, Rozporzadzenie”).

Opis przyjetych zasad rachunkowosci

Ujmowanie i prezentacja w sprawozdaniu finansowym
Sprawozdanie finansowe jest sporzgdzone w jezyku polskim i w walucie polskiej.
Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane sg w tysigcach ztotych, z wyjatkiem wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa. Jezeli charakter
i istotnos¢ danej pozycji wymaga innej doktadnosci - fakt ten odnotowany jest w notach objasniajacych albo informacji dodatkowe;j.
Na dzien bilansowy ustalono wynik z operacji Subfunduszu, obejmujacy:

a. przychody z lokat netto - stanowigce réznice pomiedzy przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu netto;

b. zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat i niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat. Na dzien bilansowy przyjeto metody wyceny stosowane w dniu

wyceny.

Sprawozdanie obejmuje wprowadzenie do sprawozdania finansowego Subfunduszu, zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w
aktywach netto, noty objasniajgce i informacje dodatkowa.

Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczacych funduszu
1. Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia obejmujacej prowizje maklerskg oraz ujete na potwierdzeniach transakcji
obcigzenia o charakterze publicznoprawnym.
2. Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwng zeru.
3. Sktadniki lokat otrzymane w zamian za inne sktadniki maja cene nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych sktadnikéw lokat, w zamian, za ktére zostaty otrzymane,
skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieniezne.
4. Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, niepowodujacg zmiany wysokosci kapitatu zaktadowego emitenta, ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktorej
dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia (operacja przeprowadzana jest z zachowaniem konwertowanych paczek).
5. Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg HIFO, a w przypadku sktadnikéw wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej (nie stosuje sie do sktadnikdéw lokat bedacych przedmiotem transakcji, o
ktérych mowa w §27 i 28 Rozporzadzenia)
6. W przypadku sktadnikéw lokat notowanych na réznych rynkach, metode HIFO stosuje sie dodatkowo odrebnie klasyfikujac te sktadniki z uwagi na walute
transakcji (rozchodowanie zgodnie z wtasciwym rachunkiem subdepozytowym).
7. W przypadku, gdy jednego dnia dokonane sg transakcje zbycia i nabycia danego sktadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje sie nabycie sktadnika..
8. Nalezna dywidende z akcji/ prawo poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny
danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa. W szczegdlnie uzasadnionych przypadkach dopuszcza sie ujecie
naleznosci w ksiegach rachunkowych w dniu otrzymania informacji potwierdzajacej istnienie i wartos¢ prawa oraz spetnienie wszystkich warunkéw zawieszajacych.
9. Prawo poboru akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz prawo do otrzymania dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu, nastepnym po dniu ustalenia tych praw.
10. Ujmowanie przystugujacych funduszowi praw z dywidendy oraz innych operacji korporacyjnych realizowanych na zagranicznych rynkach nastepuje w momencie
uzyskania réwnoczesnie dwdch niezaleznych i zgodnych ze soba potwierdzer danego wydarzenia korporacyjnego. Zrédtami informacji moga by¢ otrzymane od
depozytariusza komunikaty izb rozliczeniowych, serwis informacyjny Bloomberg, serwis informacyjny Reuters lub strona internetowa emitenta zawierajaca
komunikaty dla inwestoréw oraz uchwaty walnych zgromadzen. W przypadku naleznej dywidendy od zagranicznych papieréw wartosciowych Towarzystwo
kazdorazowo przekazuje Depozytariuszowi informacje czy fundusz bedzie ubiegat sie o zwrot czesci podatku (wynikajgcy z umowy o unikaniu podwdjnego
opodatkowania). W zwigzku z czestymi sytuacjami dtugiego oczekiwania na zwrot podatku od dywidendy w ksiegach ujmuje sie podatek w maksymalnej wysokosci,
a zwrot podatku ujmuje sie w dniu otrzymania od Depozytariusza potwierdzenia o uznaniu rachunku bankowego funduszu lub w przypadku braku takiej informacji,
w dniu faktycznego wptywu srodkéw na rachunek.
11. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wedtug wartosci rGwnej zeru, w dniu nastepnym po wygasnieciu tego prawa.
12. Swiadczenia dodatkowe zwigzane z emisjg papieréw warto$ciowych ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu uznania $wiadczenia za nalezne i po spetnieniu
warunkdéw okreslonych w prospekcie emisyjnym tej emis;ji.
13. Niezrealizowany zysk/ strata z wyceny lokat wptywa na wzrost/ spadek wyniku z operaciji.
14. Nabycie/ zbycie sktadnikéw lokat przez fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy. W przypadku nabycia instrumentéow
finansowych nowej emisji za moment wprowadzenia transakcji do ksiagg funduszu przyjmuje sie:
- w przypadku instrumentdéw rejestrowanych na rynku krajowym z wytaczeniem papieréw wyemitowanych lub gwarantowanych przez Skarb Paristwa: date emisji
lub date rejestracji na rachunku funduszu lub date zarejestrowania podwyzszenia kapitatéw w KRS w zaleznosci od tego, ktéra data jest wczesniejsza,
- w przypadku instrumentdw rejestrowanych na rynkach zagranicznych oraz papieréw wyemitowanych lub gwarantowanych przez Skarb Panstwa: date otrzymania
poprawnego potwierdzenia zawarcia transakgji.
15. Sktadniki lokat nabyte/ zbyte oraz transakcje wymiany walut, dla ktérych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji na moment weryfikacji kompletnosci
potwierdzen, ktérej dokonuje sie pomiedzy godzing 10:30 a 11:00 w dniu sporzadzania wyceny, uwzglednia sie w kolejnej najblizszej wycenie aktywow funduszu i
ustaleniu jego zobowigzan, pod warunkiem uzyskania potwierdzenia w ustalonych godzinach weryfikacji potwierdzen.
16. W przypadku braku potwierdzenia zawarcia transakcji tzw. ,transakcji powigzanych” (transakcje arbitrazowe, krotkoterminowe transakcje buy-sell back badz
sell-buy back) lub jakichkolwiek innych transakcji, ktére z réznych wzgleddw muszg zosta¢ bezwzglednie zaksiegowane w dacie zawarcia transakcji podstawg ujecia
takiej transakcji jest tzw. VCON TRADE CONFIRMED otrzymany drogg elektroniczng od brokera/banku.
17. Operacje dotyczace funduszu ujmuje sie w walucie, w ktorej sg wyrazone, a takze w walucie funkcjonalnej po przeliczeniu wg sredniego kursu NBP ustalonego
dla danej waluty na dzien ujecia tych operacji w ksiegach funduszu. Jezeli operacje dotyczace funduszu sg wyrazone w walutach, dla ktérych NBP nie ustala kursu
—ich wartos¢ okresla sie w relacji do euro.
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18. Srodki w walucie nabyte przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw wartosciowych denominowanych w walucie obcej nie stanowig lokat
Funduszu.
19. Zobowigzania i naleznosci Funduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwigzku z rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy
papieréow wartosciowych wycenia sie od dnia zawarcia transakcji wedtug sredniego kursu NBP dla danej waluty.
20. taczenie spdtek - w przypadku przejecia spotki akcje spotki przejmowanej zostajg przekonwertowane na paczki akcji potagczeniowych spétki przejmujacej.
21. Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci:

a. Dywidendy i inne udziaty w zyskach

b. Przychody odsetkowe:

e  Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi przez
emitenta;

e  Przychody odsetkowe od lokat bankowych wycenia sie poczawszy od dnia zawarcia umowy za pomocg modelu wyceny, a w przypadku terminu
zapadalnosci nie dtuzszego niz 92 dni dopuszcza sie wycene metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej;

c. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci;

d. Dodatnie saldo réznic kursowych powstate w wyniku wyceny srodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych
22. Koszty funduszu obejmujg w szczegdlnosci:

a. Koszty odsetkowe;

e Koszty odsetkowe z tyt. kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez fundusz rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;

b. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci;

c. Ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng Srodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych;

d. Koszty operacyjne funduszu (Statut funduszu okresla szczegétowo rodzaje kosztéw oraz jakie kategorie jednostek uczestnictwa moga one obcigzac);

e. Koszty zwigzane z wynagrodzeniem dla Towarzystwa (state i zmienne).
23. Odsetki naliczone oraz nalezne od srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powiekszaja wartos¢ aktywéw Funduszu w dniu
wyceny.
24. Transakcje zawierane na stopy procentowe (Interest Rate Swap) implikuja powstanie przeptywow pienieznych z tytutu odsetek, ktére rozpoznawane sg w
ksiegach funduszu jako koszty lub przychody, oraz ptatnosci wynikajac z wczesniejszego zamkniecia kontraktu ujmowane w pozycji zrealizowanego zysku/straty.
W przypadku kontraktéw na ryzyko (Credit Default Swap) zawarcie transakcji skutkuje powstaniem nastepujgcych przeptywéw pienieznych ksiegowany jako koszt
lub przychdd funduszu: z tytutu otwarcia pozycji (upfront fee), kupony, dodatkowe ptatnosci (eventy) wynikajace z bankructwa lub braku wyptaty pozytkéw przez
emitenta. Ptatno$ci powstate poprzez zamkniecie kontraktu ewidencjonowane sg w pozycji zrealizowanego zysku/straty.
25. W kazdym dniu wyceny tworzy sie rozliczenia miedzyokresowe bierne/rezerwy na przewidywane wydatki. Ptatnosci z tytutu kosztéw operacyjnych zmniejszaja
uprzednio utworzong rezerwe. Preliminarz kosztow zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej i wynikajgcej z zapiséw statutowych oraz z zawartych umoéw z
dostawcami. Preliminarz kosztow jest ustalany na podstawie stawek okresowych odpowiednio do czestotliwosci ustalania wartosci aktywow netto w dniach
wyceny. Limitowane koszty operacyjne sg ujmowane w kazdym dniu wyceny zgodnie z przyjetym preliminarzem kosztow Funduszu. Nastepnie warto$¢ naliczonych
w danym roku kalendarzowym kosztéw limitowanych Funduszu jest odnoszona do okreslonego w Statucie Funduszu skumulowanego limitu kosztéw liczonego z
uwzglednieniem liczby dni kalendarzowych liczac od poczatku danego roku kalendarzowego oraz w oparciu o $rednig wartos¢ aktywow netto Funduszu
skorygowanych o zmiany w kapitale wptaconym i wyptaconym. Przy wyliczaniu Sredniej wartosci aktywdw netto Funduszu, w dniach kalendarzowych niebedacymi
dniami wyceny, przyjmuje sie wartos¢ aktywow netto Funduszu z ostatniego dnia wyceny. Nadwyzka ponad limit ksiegowana jest jako naleznosci od TFl w
korespondencji z kosztami pokrywanymi przez TFl. Rezerwa za zarzadzanie Funduszem naliczana jest kazdego dnia wyceny od wartosci aktywoéw netto z
poprzedniego dnia wyceny skorygowanej o zmiany w kapitale wptaconym i odkupionym . Towarzystwo wystawia fakture z tytutu administracji i zarzadzania
funduszem w danym miesigcu na kwote réwng naliczonej rezerwie na ostatni dziern wyceny w danym miesigcu, a w przypadku faktur za czerwiec i grudzien na
Dzien Bilansowy. Towarzystwo z wiasnych srodkéw, w tym z wynagrodzenia, pokrywa koszty operacyjne Funduszu, ktére nie mieszcza sie w limicie przewidzianym
w Statucie Funduszu.
26. Towarzystwo pobiera optate dystrybucyjna, optate za konwersje oraz optate umorzeniowa (wysokosé optat zgodnie ze statutem funduszu). Optaty te stanowig
zobowigzanie funduszu wobec TFI — nie s3 ujmowane w przychodach i kosztach.
27. Koszty zwigzane bezposrednio z funkcjonowaniem subfunduszu pokrywane sa w catosci z aktywow subfunduszu. Jezeli koszty obcigzajg Fundusz w catosci -
partycypacje danego subfunduszu w tych kosztach oblicza sie na podstawie stosunku Wartosci Aktywow Netto subfunduszu do WAN Funduszu na dzien wyceny
poprzedzajgcy dzier ujecia zobowigzania w ksiegach rachunkowych Funduszu. W przypadku, gdy Fundusz zawiera umowe zbycia/nabycia sktadnikéw lokat
dotyczaca wiecej niz jednego subfunduszu, to koszty takiej transakcji obcigzaja te subfundusze proporcjonalnie do udziatu wartosci transakcji danego subfunduszu
w wartosci transakcji ogoétem. "Na dzien bilansowy uwzglednia sie w kapitatach te zlecenia naby¢ i odkupien, ktére zostaty do rejestru wpisane nie pdzniej niz pod
datg ostatniej wyceny oficjalnej przed dniem bilansowym."
28. Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego albo kapitatu wyptaconego jest dzien zbycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa przy
zastosowaniu Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa.
29. Na potrzeby okreslenia Wartosci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa w okreslonym Dniu Wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz
zmian kapitatu wyptaconego zwigzanych z wptatami lub wyptatami, uimowanymi zgodnie z ust. 28.
30. Wszystkie zobowigzania zwigzane z nabywaniem JU/CI i umarzaniem JU/ wykupem Cl wyrazane sa w kwocie wymagajacej zaptaty.
31. JU podlegaja odkupieniu w kolejnosci okreslonej, wedtug metody HIFO, co oznacza, ze jako pierwsze odkupywane sg JU zapisane wg najwyzszej ceny JU w
danym rejestrze uczestnika.
32. Fundusz jest ptatnikiem podatku od oséb fizycznych i pobiera go od dokonywanych uczestnikom wyptat dochoddw z tytutu udziatu w funduszu inwestycyjnym
(podatek zryczattowany). Optata dla Urzedu Skarbowego z tytutu podatku dochodowego od osdb fizycznych nie jest ujmowana w przychodach i kosztach, stanowi
ona zobowigzanie wobec Urzedu Skarbowego, ktére regulowane jest raz w miesigcu. Od 1 stycznia 2025 r. ta zasada opodatkowania bedzie dotyczyta wyptat z
produktow emerytalnych (IKE, IKZE, PPE), dochoddw z PPK, za wyjatkiem sytuacji zwrotu sktadki nienaleznej, finansowanej przez pracownika.
33. Fundusz pobiera wynagrodzenie z tytutu terminowego wptacenia podatku do Urzedu Skarbowego, o ktérym mowa, w ust 32. Wynagrodzenie to jest ujete w
przychodach i stanowi pozostate przychody funduszu.
34. 0d 1 stycznia 2025 r. w zwigzku z wejsciem w zycie znowelizowanych przepiséw Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych, Fundusz nie petni juz
funkcji ptatnika podatku w stosunku do sytuacji, w ktérych dochodzi do umorzenia, odkupienia, wykupienia albo unicestwienia w inny sposéb jednostek
uczestnictwa w funduszach kapitatowych. W odniesieniu do takich sytuacji, Fundusz nie bedzie obliczat i pobierat zryczattowanego podatku dochodowego od
dokonywanych wyptat ($wiadczen) lub stawianych do dyspozycji podatnika pieniedzy lub wartosci pienieznych z tytutu dochodéw z udziatu w funduszach
inwestycyjnych. Podatek od dochodu z umorzenia, odkupienia, wykupienia albo unicestwienia w inny sposdb jednostek uczestnictwa w funduszach kapitatowych
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jest bowiem rozliczany samodzielnie przez Uczestnika (podatnika) w zeznaniu rocznym (tj. w rocznej deklaracji PIT-38, na podstawie art. 45 ust. 1a pkt 1 ustawy).
Do korica lutego roku nastepujacego po roku, w ktérym Uczestnik uzyskat przychéd z funduszu otrzyma informacje PIT-8C, w ktérej wykazane zostang jego
przychody i koszty zwigzane z odkupieniem/konwersjg jednostek uczestnictwa.

Metody wyceny aktywoéw, z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny sktadnikéw lokat, oraz zobowigzan funduszu, aktywéw netto i wyniku z
operacji
Dniem Wyceny jest dzien, na ktéry przypada zwyczajna sesja na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie, nazywanej dalej GPW.
W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz dokonuje wyceny Aktywdéw Funduszu oraz wyceny Aktywéw Subfunduszy,
ustalenia wartosci zobowigzan Funduszu oraz zobowigzan Funduszu zwigzanych z funkcjonowaniem Subfunduszy, ustalenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu
oraz ustalenia Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszy, ustalenia Wartosci Aktywdéw Netto Subfunduszy na Jednostke Uczestnictwa, a takze ustalenia ceny zbycia i
odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszy.
Wartos¢ Aktywow Funduszu oraz warto$¢ zobowigzan Funduszu w danym Dniu Wyceny jest ustalana wedtug stanéw aktywéw w tym Dniu Wyceny oraz wartosci
aktywow i zobowigzan w tym Dniu Wyceny.
Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu ustala sie pomniejszajac Wartos¢ Aktywédw Funduszu w danym Dniu Wyceny o jego zobowigzania w tym Dniu Wyceny.
Wartosé Aktywow Funduszu stanowi suma Wartosci Aktywdéw Subfunduszu i Wartosci Aktywow innych Subfunduszy. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu stanowi
suma Wartosci Aktywdéw Netto Subfunduszu i Wartosci Aktywow Netto innych Subfunduszy.
Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania Funduszu ustala sie, wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.
Z zastrzezeniem § 3 ust. 2 pkt 1 oraz § 4 ust. 1, 2, 4 i 5 Statutu Funduszu, za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg sktadnika lokat uznaje sie:
1) cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);
2) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt 1, cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejSciowe s3
obserwowalne w sposéb bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej);
3) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt 1 i 2, wartos¢ godziwa ustalong za pomoca modelu wyceny opartego o dane
nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej); Wartos¢ godziwa sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w oparciu o kursy
z godziny 23:30 czasu polskiego w Dniu Wyceny.
Fundusz prowadzi ksiegi rachunkowe Subfunduszy, wycenia Aktywa Funduszu i poszczegdlnych Subfunduszy, a takze ustala zobowigzania w walucie polskiej.

Rynek Aktywny to rynek, na ktérym transakcje dotyczace danego sktadnika aktywow lub zobowigzania odbywajg sie z dostateczng czestotliwoscig i maja
dostateczny wolumen, aby dostarcza¢ biezacych informacji na temat cen tego sktadnika aktywdéw lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki posrednikéw,
rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktére cechujg sie taka czestotliwoscig i wolumenem.

Za rynki aktywne uznaje sie:

1. Dla polskich dtuznych instrumentéw skarbowych rynek Treasury Bond Spot Poland (TBSP), gdzie dane do wyznaczania kurséw fixingowych dostarczane sg przez
profesjonalnych dealeréw skarbowych papieréw wartosciowych - uznawana jest za poziom 1 hierarchii wartosci godziwej. Fixing TBSP jest Zrodtem wyceny
pierwszego wyboru w przypadku polskich obligacji skarbowych.

2. Dla papieréw dtuznych emitowanych na rynki zagraniczne uznaje sig, ze rynek spetnia kryterium rynku aktywnego, jesli obrét w okresie miesigca poprzedzajacego
dzien ustalenia rynku aktywnego wystepowat w kazdym dniu i jego zagregowana miesieczna wartos¢ jest wieksza niz 1 000 000 (wyrazona w walucie notowania)
z zastrzezeniem, ze jesli dostepne s kwotowania BGN w co najmniej 10 dniach poprzedniego miesiaca, to do wyceny przyjmuje sie kurs referencyjny BGN (jako
uznana rynkowo metoda ustalania wartosci godziwej instrumentu finansowego na podstawie cen otrzymanych od wielu dostawcéw, odwzorowujgca rynkowy
poziom cen danych sktadnikéw lokat). Cena Bloomberg Generic Price zostata zakwalifikowana przez Towarzystwo na wycene poziomu 1 hierarchii wartosci
godziwej. Dla zagranicznych papieréw dtuznych rynkiem aktywnym jest rynek na ktérym obroét wystepuje w kazdym dniu i jego zagregowana miesieczna wartosc
jest wieksza niz 1 000 000 wyrazona w walucie notowania. W przypadku braku obrotu na rynkach sprawdzamy dostepno$¢ Bloomberg Generic Prices (BGN) - jako
uznanej rynkowo ceny instrumentu finansowego, ustalanej na podstawie cen otrzymanych od wielu dostawcéw — uznawana jest za poziom 1 hierarchii wartosci
godziwej pod warunkiem, ze kurs BGN dostepny byt co najmniej w pieciu dniach wyceny w miesigcu. Bloomberg Generic Prices (BGN) zostat uznany jako aktywny
rynek dealerski (transakcji bezposrednich).

W przypadku zagranicznego papieru dtuznego nowej emisji (z wyjatkiem dtuznych papieréw wartosciowych drugiej transzy tej samej emisji, dla ktérych zasady
opisano ponizej) rynki aktywne i gtéwne ustala sie w oparciu o zatozenia:

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

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

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

3. Dla polskich korporacyjnych instrumentéw dtuznych innych niz skarbowe uznaje sie, ze rynek spetnia kryterium rynku aktywnego jesli czestotliwos¢ i wolumen
obrotu instrumentem dtuznym na tym rynku, w okresie miesigca poprzedzajgcego dzien ustalenia rynku aktywnego pomnozony przez 12, byt wiekszy lub réwny
niz pozycja w danym papierze warto$ciowym we wszystkich Funduszach zarzadzanych przez Towarzystwo w dniu ustalania aktywnosci rynku oraz obrét wystepowat
W co najmniej pieciu dniach sesyjnych..

4. Dla papieréw udziatowych uznaje sie, ze rynek spetnia kryterium rynku aktywnego jesli regularnie wystepuje obrét na tym rynku (w okresie miesigca
poprzedzajacego dzien ustalenia rynku aktywnego obroét wystepowat co najmniej w pieciu dniach sesyjnych i w ilosci co najmniej 1 000 sztuk).

Zmiana metody wyceny sktadnika lokat z kategorii nienotowany na aktywnym rynku na kategorie notowany na aktywnym rynku i odwrotnie moze nastgpic jedynie
z poczatkiem miesigca po przeprowadzeniu analizy aktywnosci rynkéw. Zasada dotyczy takze przypadku nowych emisji instrumentéw dtuznych zaklasyfikowanych
poczatkowo jako nienotowane na aktywnym rynku, gdzie obrét tymi instrumentami pojawia sie w trakcie miesigca.

Dla papieréw wyemitowanych na rzecz Funduszu Przeciwdziatania Covid-19 zabezpieczonych gwarancja Skarbu Parnstwa (BGK i PFR), z uwagi na pojawiajace sie
istotne wahania kurséw i wolumendw transakcji w trakcie dnia, przyjmujemy, ze rynek GPW nie pozwala w sposéb ciggty wiarygodnie oszacowac wartosci godziwej
tych instrumentéw, w zwigzku z tym nie jest dla nich uznawany za rynek aktywny i sg one wyceniane za pomocg modelu wyceny.

W uzasadnionych przypadkach, Ksiegowos$¢ Funduszy i Depozytariusz, w porozumieniu z Towarzystwem, moga zdecydowac o wyborze rynku gtéwnego oraz
oszacowaniu wartosci godziwej w sposdb odbiegajacy od zasad opisanych powyzej, z uwzglednieniem najlepszego interesu uczestnikéw Funduszu.
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wycena sktadnikdw lokat notowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu wyceniane sg nastepujgce sktadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku:

1) akcje,
2) warranty subskrypcyjne,
3) prawa do akgji,
4) prawa poboru,
5) kwity depozytowe,
6) instrumenty pochodne,
7) listy zastawne,
8) dtuzne papiery wartosciowe,
9) certyfikaty inwestycyjne,
10) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granica,
11) instrumenty rynku pienieznego.
2. Wartos$¢ godziwa sktadnikdw lokat wymienionych w ust.1 notowanych na aktywnym rynku, wyznacza sie wedtug ostatniego dostepnego w momencie wyceny
tj. 0 godz. 23:30 kursu ustalonego wedtug zasad jak nizej:
1) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciggtych, w ktérym wyznaczany i ogtaszany jest kurs zamkniecia dla Dnia Wyceny — w
oparciu o kurs zamkniecia lub w oparciu o ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs danego sktadnika lokat,
2) w przypadku sktadnikdéw lokat notowanych w systemie notowan ciggtych bez odrebnego wyznaczania kursu zamkniecia — w oparciu o ostatni kurs
transakcyjny na danym rynku dostepny o godzinie 23:30 czasu polskiego, z zastrzezeniem, ze jezeli na Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to
do wyceny sktadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego,
3) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, z
zastrzezeniem, ze jezeli na Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego.
3. Jezeli Dzierh Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na danym rynku, to warto$¢ godziwg wyznacza sie wg ostatniego dostepnego kursu
ustalonego zgodnie z ust. 2 w poprzednim Dniu Wyceny, skorygowanego zgodnie z ust. 4.
4. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 3 oraz gdy Dziert Wyceny jest zwyktym dniem dokonywania transakcji na danym rynku, ale wycena zgodnie z ust. 2 nie
jest mozliwa, stosuje sie ponizsze metody wyznaczania wartosci godziwej:
1) dla instrumentéw dtuznych:
a) przyjmuje sie wartos¢ oszacowang przez BGN Bloomberg Generic Price
b) jezeli nie jest mozliwe zastosowanie wyceny wedtug punktu a), to stosuje sie srednig arytmetyczna z ofert kupna i sprzedazy (gdy spread pomiedzy
ofertami ztozonymi w dniu wyceny na rynku gtéwnym jest =< 2%)
c) jezeli nie jest mozliwe zastosowanie wyceny wedtug punktu a) — b), przyjmuje sie warto$¢ fixingu z 9:30
d) jezeli niedostepne sg wartosci wyznaczone zgodnie z pkt a) — c), to do wyceny stosuje sie kurs przyjety dnia poprzedniego.
2) dla instrumentéw udziatowych:
a) stosuje sie Srednig arytmetyczng z ofert kupna i sprzedazy (gdy spread pomiedzy ofertami ztozonymi w dniu wyceny na rynku gtéwnym jest =<10%),
b) jezeli nie jest mozliwe zastosowanie wyceny wedtug punktu a), to do wyceny stosuje sie kurs przyjety dnia poprzedniego.
5. W przypadku sktadnikéw lokat notowanych na wiecej niz jednym rynku aktywnym, wartoscig godziwa jest kurs ustalony na rynku gtéwnym ustalanym zgodnie z
ponizszymi zasadami:
1) wybdr rynku nastepuje na koniec kazdego miesigca kalendarzowego nie pdzniej niz w pierwszym roboczym dniu nowego miesiaca,
2) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest skumulowany wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego, jezeli
wolumen i czestotliwos¢ transakcji w niepetnym miesigcu sg wystarczajace, zeby warunki rynku aktywnego byty spetnione w okresie ostatniego miesigca
kalendarzowego,
3) w przypadku, gdy sktadnik lokat jest notowany jednoczesnie na kilku rynkach, kryterium wyboru rynku gtéwnego stanowi mozliwos¢ dokonywania przez
Fundusz transakcji na danym rynku (zgodnie z Ustawg i Statutem Funduszu),
4) w przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji wprowadzony jest do obrotu w momencie, ktéry nie pozwala na dokonanie poréwnania w petnym
okresie wskazanym w pkt 2), to ustalenie rynku gtéwnego nastepuje:
a) w przypadku zakupu udziatowych papieréw wartosciowych nowych emisji do momentu wejscia do obrotu na aktywnym rynku ich wartos¢ godziwa
wyznacza cena nabycia z zastrzezeniem § 5 ust. 1 pkt c) Statutu Funduszu. Gdy rozpoczyna sie obrét papierem wartosciowym, to wybdr rynku gtéwnego
dokonywany jest poprzez poréwnanie obrotéw na poszczegdlnych rynkach w dniu pierwszego notowania,
b) w przypadku zakupu instrumentéw dtuznych nowych emisji do momentu wejscia do obrotu na aktywnym rynku ich warto$¢ godziwg wyznacza wycena
modelowa tak jak w przypadku lokat nienotowanych na aktywnym rynku. Zmiana metody wyceny na notowany na aktywnym rynku moze nastgpic jedynie
z poczatkiem nowego miesigca. Zasada nie dotyczy polskich obligacji skarbowych, ktére moga zmienic klasyfikacje w pierwszym dniu wejscia do obrotu,
5) po ostatnim notowaniu warto$¢ godziwg dtuznych sktadnikéw lokat wyznacza cena wykupu przy zatozeniu, ze ostatnia cena z notowania nie jest nizsza niz
95% wartosci nominatu. W pozostatych przypadkach wymagana jest dodatkowa analiza.

wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku
1. Zgodnie z postanowieniami niniejszego paragrafu wyceniane beda nastepujgce sktadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akgji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) instrumenty pochodne,

7) listy zastawne,

8) dtuzne papiery wartosciowe,
9) jednostki uczestnictwa,

10) certyfikaty inwestycyjne,
11) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica,
12) depozyty,
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13) waluty niebedace depozytami,
14) instrumenty rynku pienieznego.
2. Wartos$¢ sktadnikéw lokat wymienionych w ust. 1 nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie, z zastrzezeniem § 4 ust. 4 i 5 Statutu Funduszu, w nastepujacy
sposdb:
1) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, listdw zastawnych oraz instrumentéw rynku pienieznego bedacych papierami wartosciowymi — wedtug
modelu pozwalajgcego wyznaczy¢ warto$¢ godziwg sktadnika lokat poprzez przeliczenie przysztych kwot, w szczegdlnosci przeptywoéw pienieznych lub
dochoddéw i wydatkéw, na jedng zdyskontowang kwote z uwzglednieniem zatozen dotyczacych ryzyka lub pozwalajaca za pomocg innych powszechnie
uznanych metod na oszacowanie wartosci godziwej sktadnika lokat, gdzie dane wejsciowe do modelu sg obserwowalne na rynku w sposéb bezposredni lub
posredni; w przypadku gdy dane obserwowalne na rynku nie s dostepne, dopuszcza sie zastosowanie danych nieobserwowalnych, z tym ze we wszystkich
przypadkach Fundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu dane obserwowalne i w minimalnym stopniu dane nieobserwowalne. Transakcje zawarte przez
Fundusz stanowig podstawowe dane obserwowalne przy wyznaczaniu modelowej wartosci godziwej instrumentéw. Wycena wedtug modelu przygotowywana
jest niezwtocznie.
2) w przypadku pozostatych sktadnikdw lokat co do ktdrych nie okreslono w Statucie Funduszu § 4 szczegdlnych metod wyceny — wedtug wartos$ci godziwej
spetniajacej warunki wiarygodnosci, wyznaczanej zgodnie z § 5 Statutu Funduszu.

szczegblne metody wyceny sktadnikéw lokat
1. Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach za pomocg modelu wyceny, a w przypadku transakcji
o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni wycenia sie metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j z

uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow.

2. Transakcje repo/sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki Srodkéw pienieznych oraz dtuzne instrumenty finansowe wyemitowane przez fundusz wycenia sie
poczawszy od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

3. Papiery wartosciowe, ktorych wtasnosé zostata przeniesiona przez Fundusz na drugg strone w wyniku zawarcia umowy pozyczki papieréw wartosciowych,
stanowig sktadnik lokat Funduszu. Przychody z tytutu udzielenia pozyczki papieréw wartosciowych Fundusz nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.
4. Papiery wartosciowe, ktérych Fundusz stat sie wtascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papieréw wartosciowych, nie stanowia sktadnika lokat Funduszu.
Koszty z tytutu otrzymania pozyczki papieréw wartosciowych Fundusz rozlicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.

5. Aktywa i zobowigzania finansowe Funduszu o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni wycenia sie wedtug wartosci godziwej oszacowanej za
pomoc modelu a jesli nie jest to mozliwe metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem
odpisow z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow. Wysokosé odpisdw z tytutu trwatej utraty wartosci zalicza sie w ciezar pozostatych kosztéw Funduszu.

6. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa
wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalona skorygowang cene nabycia.

metody wyznaczania wartosci godziwej
1. W przypadku sktadnikdéw lokat Subfunduszu nienotowanych na aktywnym rynku niebedacych papierami dtuznymi stosuje sie ponizsze metody wyznaczania

wartosci godziwej:
1) w przypadku akcji — ich wartos¢ ustala sie wedtug wartosci godziwej wyznaczonej za pomoca powszechnie uznanych metod estymaciji:
a) ostatnio dostepne ceny transakcyjne na wycenianym sktadniku lokat ustalone pomiedzy niezaleznymi od siebie i niepowigzanymi ze sobg stronami,
b) metody rynkowe, a w szczegdlnosci metode poréwnywalnych spétek gietdowych oraz metode poréwnywalnych transakcji,
c) metody dochodowe, a w szczegdlnosci metode zdyskontowanych przeptywdéw pienieznych,
d) metody ksiegowe, a w szczegdlnosci metode skorygowanej wartosci aktywow netto;
2) w przypadku warrantéw subskrypcyjnych oraz praw poboru — ich warto$¢ wyznacza sie przy uzyciu modelu uwzgledniajgcego w szczegdlnosci wartosc
godziwa akcji, na ktdre opiewa warrant, lub prawo poboru oraz warto$¢ wynikajgca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujgcych warrantom
lub prawom poboru;
3) w przypadku praw do akcji — ich wartos¢ wyznacza sie na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nierdzniacego sie istotnie sktadnika, w
szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku gdy nie mozna wskazac takiego sktadnika lokat wedtug wartosci godziwej
ustalonej zgodnie z pkt 1;
4) w przypadku kwitéw depozytowych — ich warto$¢ wyznacza sie na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny papieru warto$ciowego, w
zwigzku z ktérym zostat wyemitowany kwit depozytowy;
5) w przypadku depozytéw — ich wartos¢ stanowi wartos¢ nominalna powiekszona o odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;
6) w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnych i tytutéw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibe za granica — wycena w oparciu o ostatnio ogtoszong wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny
lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wptyw na ich wartosé godziwa, jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywdw netto na
jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa;
7) w przypadku instrumentéw pochodnych — wycena w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczegdlnosci
w przypadku kontraktow terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop procentowych —wg modelu zdyskontowanych przeptywdw pienieznych;
8) w przypadku walut niebedacych depozytami — ich wartosé¢ wyznacza sie po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu wyliczonego na
Dzierh Wyceny dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski
2. Do czynnikéw uwzglednianych przy wyborze jednej z metod estymacji, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1, do wyceny sktadnikéw lokat, o ktérych mowa w ust. 1
pkt 1, naleza:
1) dostepnos¢ wystarczajgcych, wiarygodnych informacji i danych wejsciowych do wyceny,
2) charakterystyka (profil dziatalnosci) oraz zatozenia dotyczace dziatania spofki,
3) okres, jaki uptynat od ostatniej transakcji nabycia wycenianego sktadnika lokat przez Fundusz,
4) okres, jaki uptynat od ostatnich transakcji, ktérych przedmiotem byt wyceniany sktadnik lokat, zawartych przez podmioty trzecie bedace niezaleznymi od
siebie i niepowigzanymi ze sobg stronami, o ktérych to transakcjach Fundusz posiada wiarygodne informacje,
5) wielko$¢ posiadanego pakietu wycenianego sktadnika.
3. Dane wejsciowe do modeli wyceny, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 2 i pkt 7, pochodzg z aktywnego rynku.
4. Modele i metody wyceny, o ktérych mowa w ust. 1 i ust. 2, ustalane sa w porozumieniu z Depozytariuszem. Modele wyceny beda stosowane w sposdb ciagty.
W przypadku dokonywania istotnych zmian w stosowanych przez Fundusz modelach wyceny, zmiany powyzsze bedg prezentowane, w przypadku gdy zostaty
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wprowadzone w pierwszym potroczu roku obrotowego, kolejno w pétrocznym oraz rocznym sprawozdaniu finansowym, natomiast w przypadku gdy zmiany zostaty
wprowadzone w drugim potroczu roku obrotowego, kolejno w rocznym oraz pétrocznym sprawozdaniu finansowym.
5. Modele wyceny, o ktérych mowa w § 3 ust. 2 Statutu Funduszu, podlegajg okresowemu przeglagdowi, nie rzadziej niz raz do roku.

wycena sktadnikdw lokat denominowanych w walutach obcych
1. Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktérej s3 notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy

nie s3 notowane na aktywnym rynku —w walucie, w ktérej s3 denominowane.

2. Aktywa oraz zobowiazania, o ktérych mowa w ust. 1, wykazuje sie w walucie, w ktérej wyceniane sg aktywa i ustalane zobowigzania Funduszu, po przeliczeniu
wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu ogtoszonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

3. Wartos¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okresla sie w relacji do euro

2) Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci, w tym:
a. Metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych
W okresie sprawozdawczym nie wprowadzano zmian metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych.
b. Metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego
W okresie sprawozdawczym nie wprowadzano zmian metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego.

NOTA-2
NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys. zt)

‘

Naleznosci 2786 146
Z tytutu zbytych lokat 1840 -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 29 -
Z tytutu dywidend 835 48
Z tytulu odsetek 5 6
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -
Pozostate, w tym: 77 92

- naleznosci od Towarzystwa z tytutu kosztéw limitowanych 35 47
- z tytutu zwrotu odsetek debetowych 35 41
NOTA-3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys. zt)

Zobowigzania 12 198 6 817
Z tytutu nabytych aktywéw 6 285 -
Z tytutu transakcji repo/sell-buy back 1840 4740
Z tytutu instrumentéw pochodnych 170 333
Z tytutu wpfat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 1266 1185
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 533 147
Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligaciji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwaranciji lub poreczen - -
Z tytutu rezerw 45 40
Pozostate sktadniki zobowigzan, w tym: 2059 372

- wynagrodzenie Towarzystwa 577 146
- z tytutu otrzymanych depozytéw zabezpieczajgcych 1400 -

NOTA-4

SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY (w tys.)

Struktura srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych na dzien bilansowy w przekroju walut, w podziale na banki (w tys.)

I. Banki / waluty 7638 4129
BANK HANDLOWY W WARSZAWIE S.A. - 7 569 - 4129
CHF - - - 1
CZK 7 1 1 -
DKK 2 1 2 1
EUR 244 1036 1 3
GBP 1 4 1 3
PLN 5732 5732 4119 4119
TRY 1 - 1 -
UsSD 220 795 - 2
JP MORGAN AG - 69 - -
EUR 16 69 - -
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Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan (w tys.)

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych 4821 1946
CHF - - - -
CzZK 3 - 5 1
DKK 2 1 49 28
EUR 94 396 47 201
GBP 1 8 12 59
HUF 11750 123 2475 27
JPY - - - -
NOK - - - -
PLN 4273 4273 1514 1514
RON 1 1 - -
TRY 1 - 64 7
usD 5 19 28 109

Ill. Ekwiwalenty srodkéw pienigeznych w podziale na ich rodzaje
Nie dotyczy.

NOTA-5
RYZYKA

I Ryzyko stopy procentowej

Srodki pieniezne i ekwiwalenty 7638 4129
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 74 312 50 456
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 16 642 9403
Suma: 98 592 63 988

*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze zmiany stopy procentowej uznano $rodki pieniezne, depozyty, stato- i zerokuponowe
obligacje Skarbu Panstwa, komunalne i przedsiebiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz weksle.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*) 1977 2 148
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*) 18 109 15223
Zobowigzania (**) 163 14
Suma: 20 249 17 385

*) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow srodkéw pienieznych wynikajacych ze stopy procentowej uznano zmiennokuponowe obligacje, listy zastawne,
certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowg o dodatniej wycenie na dzier bilansowy.
**) Za zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywdw Srodkéw pienieznych wynikajagcym ze stopy procentowej uznano instrumenty pochodne na stope procentowg

0 ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

. Ryzyko kredytowe

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym w przypadku gdyby
strony transakcji nie wypetniaty swoich obowiazkéw, przy czym nie uwzglednia sig¢ wartosci 121 578 81 505
godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 7638 4129
Naleznosci 2786 146
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 76 289 52 604
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 34 865 24 626
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegoélnych kategoriach lokat w 68 570 44 594
. D .
podziale na kategorie bilansowe (**)
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 68 570 44 594
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 68 342 44 367
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 228 227

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

**) Za znaczacg koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach ogétem.
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1. Ryzyko walutowe

Poziom obciazenia aktywoéw i zobowiazan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze

wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegdlnych 130 832 97 339

kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 1906 10
Naleznosci 204 43
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 124 605 96 796
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 876 -
Zobowigzania 3241 490

Za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym uznaje sie aktywa lub zobowigzania, ktérych wartos$¢ godziwa uzalezniona jest od poziomu kurséw walut

obcych

Udzielone pozyczki papieréw wartosciowych

Na dzien bilansowy Subfundusz miat udzielone pozyczki papieréw wartosciowych.

Udzielenie pozyczki nastepuje na podstawie ramowej umowy z zagranicznym bankiem o wysokiej reputacji (Goldman Sachs Agency Lending (GSAL))

Zgodnie z umowg, zwrot i warto$¢ papieréw wartosciowych, bedacych przedmiotem pozyczki (ryzyko kontrahenta) jest zabezpieczona w postaci codziennie
weryfikowanego i rozliczanego otrzymanego przez Subfundusz depozytu zabezpieczajagcego o wartosci przekraczajgcej warto$¢ rynkowg danych papieréw

wartosciowych.

Warunki pozyczki zapewniajg przeniesienie ewentualnych przychoddéw z papieréw (dywidendy) w wartosci, jaka Subfundusz by otrzymat, a Subfundusz ma prawo do

zadania zwrotu pozyczki.

Przedmiotem pozyczek byty ponizsze akcje spotek notowanych na gietdach papieréw wartosciowych (stan pozyczek na date bilansow3):

Przedmiot data nazwa wartos$¢ rynkowa wartos¢ rynkowa
pozyczki ISIN transakgji pozyczkobiorcy liczba (w tys. euro) (w tys. zt)
ARCTIC PAPER SA PLARTPR0O0012 13/06/2025 UBS AG 5000 13 54
ARCTIC PAPER SA PLARTPR0O0012 23/06/2025 UBS AG 1800 5 20
LUBAWA SA PLLUBAWO00013 24/06/2025 UBS AG 90 000 195 826

213 900

Zabezpieczeniem powyzszej pozyczki sg obligacje. Zabezpieczenie przechowywane jest w The Bank of New York Mellon Corporation - BNY:

Issuer Rating

wartos$¢ rynkowa wartos¢ rynkowa

Broker Otrzymane zabezpieczenie ISIN liczba Moody S&P (w tys. euro) (w tys. z1)
UBS AG BUNDESOBLIGATION 2.1 12APR29 DEO00BU25026 1386 Aaa AAA 1 6
UBS AG UNITED KINGDOM GILT 4.25 07DEC46 GB00B128DP45 304 162 Aa3 AA 314 1330
315 1336
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NOTA-6
INSTRUMENTY POCHODNE

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Forward
~ . Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego R
Forward EUR/PLN, 2025.07.14 (-) Krétka Forward Zwigzanego ze zmiang kursow walut 9 1053 14.07.2025 246 14.07.2025 14.07.2025
~ . Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego N R
Forward EUR/PLN, 2025.08.01 (-) Krétka Forward Zwiazanego ze zmiang kurséw walut 5 10 203 1.08.2025 2 400 1.08.2025 1.08.2025
Forward HUF/PLN, 2025.08.01 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 2 1379 1.08.2025 -130 000 1.08.2025 1.08.2025
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
Forward RON/PLN, 2025.08.01 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 2 1170 1.08.2025 -1 400 1.08.2025 1.08.2025
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
Forward USD/PLN, 2025.08.01 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 103 47 151 1.08.2025 -13 000 1.08.2025 1.08.2025
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
CIRS
Swap walutowo-procentowy CIRS . Sprawne zarzgdzanie portfelem } }
EUR/PLN, 2027.07.05 (-) Krétka CIRS inwestycyjnym 125 5.07.2027 106 5.07.2027 5.07.2027
Swap walutowo-procentowy CIRS . Sprawne zarzgdzanie portfelem
USD/PLN, 2033.05.23 (-) Krotka CIRS inwestycyjnym 194 - 23.05.2033 -256 23.05.2033 23.05.2033
Swap walutowo-procentowy CIRS . Sprawne zarzgdzanie portfelem } }
EUR/PLN, 2029.09.27 (-) Krotka CIRS inwestycyjnym 104 27.09.2029 325 27.09.2029 27.09.2029
Swap walutowo-procentowy CIRS . Sprawne zarzgdzanie portfelem } }
EUR/PLN, 2030.02.05 (-) Krotka CIRS inwestycyjnym 34 5.02.2030 206 5.02.2030 5.02.2030
Swap walutowo-procentowy CIRS . Sprawne zarzgdzanie portfelem ) }
EUR/PLN, 2034.02.13 (-) Krétka CIRS inwestycyjnym 14 13.02.2034 100 13.02.2034 13.02.2034
Swap walutowo-procentowy CIRS . Sprawne zarzgdzanie portfelem R B
EUR/PLN, 2027.03.27 (-) Krétka CIRS inwestycyjnym 6 27.03.2027 100 27.03.2027 27.03.2027
Swap walutowo-procentowy CIRS . Sprawne zarzgdzanie portfelem R ~
EUR/PLN, 2029.05.30 (-) Krétka CIRS inwestycyjnym 38 30.05.2029 304 30.05.2029 30.05.2029
IRS
Swap procentowy (IRS) w PLN, 2030.03.19 Krotka IRS _S.prawne _zarzqdzanle portfelem 67 ) 19.03.2030 2800 19.03.2030 19.03.2030
(-) inwestycyjnym
Swap procentowy (IRS) w PLN, 2035.06.18 Diuga IRS §prawne ;arzqdzame portfelem 46 ) 18.06.2035 1000 18.06.2035 18.06.2035
(-) inwestycyjnym
Swap procentowy (IRS) w PLN, 2035.06.18 Diuga IRS §prawne ;arzqdzame portfelem 93 } 18.06.2035 2200 18.06.2035 18.06.2035
(-) inwestycyjnym
Swap procentowy (IRS) w PLN, 2030.06.18 Krotka IRS §prawne ;arzqdzame portfelem 13 } 18.06.2030 2800 18.06.2030 18.06.2030
(-) inwestycyjnym
Swap procentowy (IRS) w PLN, 2027.09.16 Krotka IRS _Sprawne _zarzqdzanle portfelem 28 R 16.09.2027 20 000 16.09.2027 16.09.2027
() inwestycyjnym
Swap procentowy (IRS) w CZK, . Sprawne zarzgdzanie portfelem ) )
2028.09.17 (-) Krotka IRS inwestycyjnym 11 17.09.2028 23000 17.09.2028 17.09.2028
Wystandaryzowane instrumenty pochodne
Futures
Futures na obligacje EURO-BUND 10YR Sprawne zarzgdzanie portfelem B B Kazdego dnia B
6%, FGBLU25, 2025.09.08 (DE00OFINGF53) | P92 Futures inwestycyjnym roboczego 8.09.2025 8.09.2025
Futures na obligacje EURO-BOBL 5YR Sprawne zarzgdzanie portfelem } } Kazdego dnia }
6%, OEU25, 2025.09.08 (DE0OOFINGF61) | P92 Futures inwestycyjnym roboczego 8.09.2025 8.09.2025
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Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Forward
Forward EUR/PLN, 2025.01.27 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego - 43 27.01.2025 10 27.01.2025 27.01.2025
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
Forward EUR/PLN, 2025.02.10 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego - 317 10.02.2025 74 10.02.2025 10.02.2025
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
Forward EUR/PLN, 2025.02.28 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 7 3671 28.02.2025 -857 28.02.2025 28.02.2025
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
~ . Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego R R
Forward HUF/PLN, 2025.02.28 (-) Krotka Forward 2wiazanego ze zmiang kurséw walut 3 2497 28.02.2025 240 000 28.02.2025 28.02.2025
~ . Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego R R
Forward USD/PLN, 2025.02.28 (-) Krétka Forward Zwiazanego ze zmiang kursow walut 309 38 663 28.02.2025 9484 28.02.2025 28.02.2025
CIRS
Swap walutowo-procentowy CIRS EUR/PLN, Krotka CIRS _Sprawne _zarzqdzanle portfelem 105 } 5.07.2027 106 5.07.2027 5.07.2027
2027.07.05 (-) inwestycyjnym
Swap walutowo-procentowy CIRS USD/PLN, . Sprawne zarzgdzanie portfelem } }
2033.05.23 (-) Krétka CIRS inwestycyinym 35 23.05.2033 256 23.05.2033 23.05.2033
Swap walutowo-procentowy CIRS EUR/PLN, Krotka CIRS $prawne garzqdzanle portfelem 17 } 27.09.2029 .305 27.09.2029 27.09.2029
2029.09.27 (-) inwestycyjnym
Swap walutowo-procentowy CIRS EUR/PLN, Krotka CIRS $prawne garzqdzanle portfelem 2 } 5.02.2030 206 5.02.2030 5.02.2030
2030.02.05 (-) inwestycyjnym
Swap walutowo-procentowy CIRS EUR/PLN, Krotka CIRS $prawne garzqdzanle portfelem 7 } 13.02.2034 100 13.02.2034 13.02.2034
2034.02.13 (-) inwestycyjnym
Swap walutowo-procentowy CIRS EUR/PLN, Krotka CIRS _Sprawne _zarzqdzanle portfelem 7 } 27.03.2027 100 27 03.2027 27.03.2027
2027.03.27 (-) inwestycyjnym
Swap walutowo-procentowy CIRS EUR/PLN, Krétka CIRS _Sprawne _zarzqdzanle portfelem 7 } 30.05.2029 304 30.05.2029 30.05.2029
2029.05.30 (-) inwestycyjnym
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NOTA-7
TRANSAKCJE REPO/SELL-BUY BACK ORAZ REVERSE REPO / BUY-SELL BACK, POZYCZEK PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

I. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w tym: - -
Transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw wtasnosci i

ryzyk
Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw wtasnosci i ryzyk - -
Il. Transakcje przy zobowigzaniu sie¢ Funduszu/Subfunduszu do odkupu, w tym: 1840 4 740
Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wtasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wiasnosci i ryzyk 1840 4 740
11l. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od Funduszu/Subfunduszu w trybie 3 2

przepis6w rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych
IV. Zobowiazania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Fundusz/Subfundusz w
trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

NOTA-8
KREDYTY | POZYCZKI
Subfundusz nie udzielat ani nie zaciggat kredytéw i pozyczek

NOTA-9
WALUTY | ROZNICE KURSOWE

. Walutowa struktura pozyciji bilansu, z podziatem wedtug walut i po przeliczeniu na walute polska

I. Aktywa 460 250 340 769
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 7 638 - 4129
CHF - - - 1
CzZK 7 1 1 -
DKK 2 1 2 1
EUR 260 1105 1 3
GBP 1 4 1 3
PLN 5732 5732 4119 4119
TRY 1 - 1 -
uUsD 220 795 - 2
2) Naleznosci - 2786 - 146
CzZK - - 6 1
EUR 12 50 -
PLN 2582 2582 103 103
RON 144 120 - -
UsD 10 34 10 40
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 414 961 - 311 868
EUR 6717 28 495 3571 15 259
GBP - - 7 358 37 888
HUF 260 535 2768 452 721 4718
PLN 290 356 290 356 215072 215072
RON 2849 2 380 - -
UsD 25 151 90 962 9492 38 931
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 34 865 - 24 626
EUR 182 771 - -
PLN 33989 33 989 24 626 24 626
RON 3 2 - -
UsD 29 103 - -
6) Pozostate aktywa - - - -
1. Zobowigzania - 12 198 - 6 817
EUR 574 2436 42 178
HUF 147 2 223 3
PLN 8 957 8 957 6 327 6 327
UsD 222 803 75 309
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1. Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu, zgodnie z podziatem przedstawionym w zestawieniu lokat, w podziale na zrealizowane
i niezrealizowane

Akcje 16 203 -110 13 -208 -270 39 -48

Diuzne papiery . - : 178 : 53 12 -89 . 25 - -34
wartosciowe

Tytuty
uczestnictwa
emitowane przez
instytucje
wspolnego
inwestowania
majace siedzibe za
granicg

33 738 -1552 -5 834 23 1963 -59 - - 1011 -14 -

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

CHF 4,5336 CHF 4,5371 CHF
CzK 0,1715 CzK 0,1699 CzK
DKK 0,5686 DKK 0,5730 DKK
EUR 4,2419 EUR 4,2730 EUR
GBP 4,9546 GBP 5,1488 GBP
HUF 0,0106 HUF 0,0104 HUF
JPY 0,0251 JPY 0,0262 JPY
NOK 0,3590 NOK 0,3624 NOK
RON 0,8354 RON 0,8589 RON
TRY 0,0908 TRY 0,1161 TRY
usb 3,6164 usSb 4,1012 usSb
NOTA-10

DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

I Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, oraz wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywéw ujawnione odrebnie dla kazdej z

kategorii aktywoéw, wedtug podziatu przyjetego w bilansie Subfunduszu

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 14 983 36 968 -595 15379 1903
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym

4 465 1039 -1 750 -386 -1 098 82
rynku
Pozostate - - - - - -
Suma: 19 448 38 007 -2 345 14 993 805 23 653

1. Wykaz wyptaconych przychodéw ze zbycia lokat Subfunduszu aktywéw niepublicznych, w przekroju zbytych lokat Subfunduszu z uwzglednieniem udziatu
w aktywach i aktywach netto w dniu wyptaty oraz wptywu, jaki wyptata przychodéw miata na wartos¢ aktywow i wartos¢ aktywow netto Subfunduszu
Nie dotyczy.

1l. Wyptacone dochody Subfunduszu, w podziale na pozycje przychodéw z lokat oraz zrealizowany zysk ze zbycia lokat
Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania dochodéw Funduszu uczestnikom bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

IV. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwigzany z wptywem do funduszu srodkéw pienieznych, w zakresie, w jakim nie wynika on z transakgji, ktérych
rozliczenie pieniezne ma nastapi¢ niezwtocznie, w terminie przyjetym standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku

zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla ktdrych nie nastagpita jeszcze ptatnosé

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

transakcjami zamiany papieréw warto$ciowych lub praw majgtkowych niebedgcych przedmiotem obrotu na rynku
zorganizowanym
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NOTA-11
KOSZTY SUBFUNDUSZU

|. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

Optaty dla Depozytariusza

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

Ustugi prawne

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszty odsetkowe

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Ujemne saldo réznic kursowych

Pozostate

Suma:

Aktywa Subfunduszu (poza wynagrodzeniem Towarzystwa) obcigzajg nastepujace koszty zwigzane z dziatalnoscig Subfunduszu:
1) prowizje i optaty na rzecz firm inwestycyjnych lub bankéw, z ktérych Fundusz korzysta, zawierajac transakcje w ramach lokowania aktywow,
2) prowizje i optaty zwigzane z umowami i transakcjami Funduszu, zawieranymi w ramach lokowania aktywow,
3) prowizje i optaty zwigzane z przechowywaniem aktywow,
4) prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych, z ktérych ustug Fundusz korzysta w ramach lokowania aktywow,
5) wynagrodzenie Depozytariusza,
6) zwigzane z prowadzeniem Subrejestru Uczestnikow,
7) podatki i optaty, wymagane w zwigzku z dziatalnoscig Subfunduszu, w tym optaty za zezwolenia, jezeli obowigzek ich poniesienia wynika z przepiséw prawa,
8) ogtoszen wymaganych w zwigzku z dziatalnoscig Subfunduszu postanowieniami statutu Funduszu lub przepisami prawa,
9) druku i publikacji materiatéw informacyjnych funduszu zdefiniowanej daty wymaganych przepisami prawa,
10) likwidacji Subfunduszu,
11) wynagrodzenie likwidatora Subfunduszu (do wysokosci 0,5% wartosci aktywdéw netto w skali roku)
12) Koszty, o ktérych mowa w pkt 5 i 6 moga by¢ pokrywane z Aktywdéw Subfunduszu do wysokosci:
a) 0,5% sredniej wartosci aktywow netto Subfunduszu, w danym roku kalendarzowym (gdy warto$¢ aktywow netto Subfunduszu nie jest wyzsza niz
10.000.000 zt;
b)  sumy kwoty 50.000 zt i 0,05% sredniej wartosci aktywow netto Subfunduszu, ponad kwote 10.000.000 zt (gdy wartos$¢ aktywow netto Subfunduszu jest
wyzsza niz 10.000.000 zt.
Inne koszty, oraz koszty przewyzszajgce ograniczenia wskazane w pkt. 11 i 12 pokrywane sg przez Towarzystwo.

1. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI

Nie dotyczy.

1Il. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA (WYODREBNIENIE CZESCI ZMIENNEJ)

Towarzystwo z tytutu administracji i zarzgdzania Subfunduszem pobiera wynagrodzenie, na ktére sktada sie:
- cze$¢ stata tj. wynagrodzenie, ktérego wysokos¢ naliczana jest od wartosci aktywow netto Subfunduszu w danym dniu, w wysokosci nie wiekszej niz kwota

stanowigca w skali roku réwnowarto$é 0,5% wartosci aktywow netto;

- cze$¢ zmienna tj. wynagrodzenie za osiggniety wynik, ktérego wysokosé (nie wyzsza niz 0,1% wartosci aktywdw netto) uzalezniona jest od wzrostu wartosci aktywow

netto na jednostke uczestnictwa, osiggnietego na koniec danego roku. Wynagrodzenie to obliczane jest na kazdy dzien wyceny i wyptacane na rzecz Towarzystwa
do 15 dnia roboczego po zakoriczeniu roku. Pobierane moze by¢ pod warunkiem ze zrealizowana zostata dodatnia stopa zwrotu Subfunduszu za dany rok oraz ze
przewyzsza ona stope referencyjng okreslong w Rozporzadzeniu Min. Fin. z dnia 13 czerwca 2019 r. w sprawie sposobu ustalania stopy referencyjne;j i
szczegbtowego sposobu obliczania wynagrodzenia za osiggniety wynik, pobieranego przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych, powszechne towarzystwa

emerytalne, pracownicze towarzystwa emerytalne lub zaktady ubezpieczen, umieszczone w Ewidencji PPK.

stata cze$¢ wynagrodzenia 973 1440 654
zmienna czes$¢ wynagrodzenia 393 - 263
Suma: 1366 1440 917
NOTA-12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
|. Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe 333 952 230 141 117 792
1l. Warto$¢ aktywow netto na poszczegdine kategorie jednostek uczestnictwa na koniec
; 15,27 13,95 10,78
roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe
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7. INFORMACIA DODATKOWA
1) Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy;
W biezacym okresie nie wystapity znaczace zdarzenia z lat ubiegtych wymagajace ujecia w sprawozdaniu finansowym.

2) Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym;
Nie wystapity po dniu bilansowym znaczgce zdarzenia, ktére nie zostatyby uwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

3) Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio
sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi:

Nie wystapity réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio
sporzgdzonymi i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi.

3a) Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowiazan sklasyfikowanych na poszczegélnych poziomach (poziom 1, 2 lub 3) hierarchii wartosci godziwej. W przypadku
sktadnikéw lokat, ktorych wartos¢ godziwa jest szacowana na poziomie 2 albo poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej, fundusz przedstawia informacje o
tacznym udziale takich lokat w aktywach netto funduszu oraz o zwigzanym z nimi ryzyku

Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegdlnych poziomach hierarchii wartosci godziwej na dzien 30.06.2025 ri31.12.2024 r.:

Aktywa 414 961 34 865 7,78% 449 826 311 868 24 626 7,38% 336 494
Akcje 250 443 - - - 250 443 183 476 - - - 183 476
Warranty subskrypcyjne - - - - - N - - - -

Prawa do akgji - - - - - - - - N _
Prawa poboru - - - - - N - - - -

Kwity depozytowe - - - - - - - - - -
Listy zastawne - 1634 - 0,36% 1634 - 1625 - 0,49% 1625
Diuzne papiery warto$ciowe 76 289 32 507 - 7,26% 108 796 52 604 22 835 - 6,84% 75439
Instrumenty pochodne - 724 - 0,16% 724 - 166 - 0,05% 166
Udziaty w spétkach z

ograniczong - - - - - N - - - -
odpowiedzialno$cig
Jednostki uczestnictwa - - - - - N - - - N
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - - - N _
Tytuly uczestnictwa
emitowane przez instytucje 88 229
wspodlnego inwestowania
majgce siedzibe za granicg
Wierzytelno$ci - - - - - - - - - _
Udzielone pozyczki
pieniezne
Weksle - - - - - N N _ - N
Depozyty - - - - - - - - - -
Waluty - - - - - N N _ N -
Nieruchomosci - - - - - - - - - -
Statki morskie - - - - - - -
Zobowigzania - 170 - 0,04% 170 - 333 - 0,10% 333
Instrumenty pochodne 170 - 0,04% 170 333 - 0,10% 333

Zbiorcza wartos¢ aktywoéw i zobowigzan wycenianych metoda skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej na dzien
30.06.2025r.31.12.2024 r.:

Transakcje reverse repo/buy-sell back

Transakcje repo/sell-buy back 1840 15,08% 4740 69,53%

Z posiadaniem sktadnikéw lokat, ktérych wartos$é godziwa jest szacowana na poziomie 2 albo poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej wigzg sie nastepujace ryzyka:
- ryzyko danych wejsciowych — ryzyko wykorzystania w modelu nieprawidtowych, niewiarygodnych lub niekompletnych danych;

- ryzyko metodyki — ryzyko przyjecia niewtasciwych zatozen lub uproszczen (w szczegdlnosci spreadu kredytowego), w szczegdlnosci w odniesieniu do danych
nieobserwowalnych, wykorzystania niewfasciwych narzedzi, technik wyceny lub metod (w tym statystycznych);

- ryzyko zarzgdzania modelem i jego zmianami — ryzyko niewtasciwego zastosowania lub dziatania modelu spowodowane odpowiednim monitorowaniem,
zatwierdzeniem, wdrozeniem czy zaktualizowaniem modelu.

Z inwestycjami Subfunduszu wigzg sie nastepujace ryzyka:
- ryzyko ptynnosci - ograniczona ptynnos¢ powoduje, iz mogg wystepowac trudnosci z szybka sprzedaza lub nabyciem okreslonych kategorii lokat lub tez transakcje
takie moga by¢ zrealizowane jedynie po cenach znaczgco odbiegajacych od cen rynkowych, co moze negatywnie wptywac na rentownos¢ takich lokat;
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- ryzyko stép procentowych - za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem stopy procentowej uznaje sie aktywa lub zobowigzania, ktérych wartos¢ godziwa lub
wysokos¢ przeptywdw zwigzanych z danym aktywem lub zobowigzaniem uzalezniona jest od poziomu stép procentowych. Papiery dtuzne zerokuponowe i o statym
oprocentowaniu sg bardziej narazone na ryzyko spadku wartosci godziwej spowodowanej wzrostem stop procentowych niz papiery o zmiennym oprocentowaniu;
- ryzyko walutowe - za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym uznaje sie aktywa lub zobowigzania, ktérych wartos¢ godziwa uzalezniona jest od
poziomu kurséw walut obcych;

- ryzyko kredytowe - ryzyko niewypetnienia przez emitenta $wiadczenia wynikajacego z wyemitowanych papieréw wartosciowych lub niewywigzania sie
kontrahenta z zawartych transakcji terminowych majgcych za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji przy zobowigzaniu sie drugiej
strony do odkupu. W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych wyemitowanych przez Skarb Paristwa ryzykiem kredytowym jest ryzyko kraju emitujacego dany
papier.

Szczegdty dotyczace ryzyka posiadanych lokat przedstawione zostaty w nocie 5.

3b) Kwoty przeniesierh miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, powody tych przeniesien i stosowane przez fundusz zasady ustalania,
kiedy przeniesienia miedzy poziomami powinny nastgpic. Informacje o przeniesieniu na kazdy poziom sg ujawniane i opisywane oddzielnie od informacji o
przeniesieniu z kazdego poziomu

Przeniesienia pomiedzy poziomami 1 i 2 dokonywane sg w przypadku pojawienia sie lub zaniku aktywnosci rynku dla poszczegdlnych sktadnikéw lokat. Zasady
oceny aktywnosci rynku dla poszczegdlnych sktadnikow lokat zostaty opisane w 1 nocie objasniajacej niniejszego sprawozdania finansowego.

Przeniesienia w okresie od 01.01.2025 r. do 30.06.2025 r. i od 01.01.2024 r. do 31.12.2024 r.:

Zaniknigcie aktywnego Zaniknigcie aktywnego Zaniknigcie aktywnego
rynku dla danego rynku dla danego rynku dla danego
instrumentu przy instrumentu przy instrumentu przy
jednoczesnym jednoczesnym jednoczesnym
wystepowaniu wystepowaniu wystepowaniu

Dluzne papiery warto$ciowe 1308 wiarygodnej ceny 22 376 wiarygodnej ceny 10 305 wiarygodnej ceny
rynkowej z rynku rynkowej z rynku rynkowej z rynku
nieaktywnego dla nieaktywnego dla nieaktywnego dla
instrumentu instrumentu instrumentu
wycenianego lub wycenianego lub wycenianego lub
instrumentow instrumentow instrumentow
poréwnywalnych. poréwnywalnych. poréwnywalnych.

Pojawienie sie
aktywnego rynku dla
Akcje - - 187 danego aktywa - -
wycenianego na
poziomie 2.
Pojawienie sie Pojawienie sie Pojawienie sie
aktywnego rynku dla aktywnego rynku dla aktywnego rynku dla
Dtuzne papiery wartosciowe 1174 danego aktywa 17777 danego aktywa 10 194 danego aktywa
wycenianego na wycenianego na wycenianego na
poziomie 2. poziomie 2. poziomie 2.

3c) W przypadku regularnych wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2 albo poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej - opis techniki (technik)
wyceny oraz dane wejsSciowe wykorzystane w wycenie wartosci godziwej. Jezeli nastgpita zmiana techniki wyceny, w szczegélnosci zastgpienie metody
rynkowej metoda przychoddéw lub zastosowanie dodatkowej techniki wyceny, fundusz ujawnia zmiane i jej powody. W przypadku wycen wartosci godziwej
sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej fundusz przedstawia informacje ilosciowe na temat nieobserwowalnych danych wejsciowych
wykorzystanych w wycenie wartosci godziwej.

Poziom 2 wartosci godziwej

Aktywa i zobowigzania finansowe, ktdérych warto$¢ godziwa wyceniana jest za pomocg modeli wyceny, w przypadku ktérych wszystkie znaczace dane wejsciowe
sg obserwowalne na rynku w sposéb bezposredni (jako ceny) lub posrednio (bazujgce na cenach). Do tej kategorii klasyfikowane sg instrumenty finansowe, dla
ktérych brak jest aktywnego rynku. Zgodnie z § 2 pkt 19 Rozporzadzenia aktywny rynek to rynek, na ktérym transakcje dotyczgce danego sktadnika aktywéw lub
zobowigzania odbywajg sie z dostateczng czestotliwoscia i majg dostateczny wolumen.

Opis technik wyceny oraz dane wejsciowe wykorzystywane w wycenie:

Aktywa i zobowigzania finansowe

. L. L Metoda (technika) wyceny Obserwowalne dane wejsciowe
wyceniane w wartosci godziwej

Metody zdyskontowanych przeptywéw pienieznych z sg publikowane dla danego dnia wyceny w serwisach

wykorzystaniem krzywych lub wspétczynnikéw dyskontowych
aktualizowanych kazdego dnia wyceny na podstawie informacji z
rynku.

Pochodne instrumenty finansowe
(IRS, FORWARD ,CDS — Credit
Default Swap)

Narodowy Bank Polski
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Krzywe rentownosci lub wspédtczynniki dyskontowe, jakie

informacyjnych Bloomberg lub Refinitive; w przypadku
walut niebedacych depozytami —ich wartos¢ wyznacza sie
po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego
kursu wyliczonego na dziert wyceny dla danej waluty przez




Aktywa i zobowigzania finansowe
wyceniane w wartosci godziwej

Metoda (technika) wyceny

Obserwowalne dane wejsciowe

Obligacje korporacyjne,
listy zastawne (wycena za pomoca
modelu)

A. Emitent o okreslonym ratingu — rating inwestycyjny/poziom
spekulacyjny: model zdyskontowanych przeptywoéw z tytutu
obligacji, przy czym za odpowiednig stope dyskontowg uznaje sie
stope rynkowa, a nie wewnetrzna stope zwrotu

Ceny podobnych aktywdw lub zobowigzan pochodzacych z
aktywnego rynku, ceny identycznych lub podobnych
aktywoéw lub zobowigzan pochodzacych z rynku, ktéry nie
jest aktywny, stopy procentowe i krzywe dochodowosci
obserwowalne we wspdlnie notowanych przedziatach,
zmienno$¢, spread kredytowy, dane wejsciowe
potwierdzone przez rynek

B. Emitent o okreslonym ratingu — rating wysoko spekulacyjny/w
defaulcie (np. rating CC lub nizszy): model utraty wartosci, przy
czym za odpowiednia stope dyskontowg uznaje sie stope rynkowg,
a nie wewnetrzng stope zwrotu

Ceny podobnych aktywdw lub zobowigzarn pochodzacych z
aktywnego rynku, ceny identycznych lub podobnych
aktywoéw lub zobowigzan pochodzacych z rynku, ktéry nie
jest aktywny, stopy procentowe i krzywe dochodowosci
obserwowalne we wspdlnie notowanych przedziatach,
zmienno$¢, spread kredytowy

C. Emitent o nieokreslonym ratingu: model opisane w punktach A. i
B. przy czym pierwszym krokiem jest okreslenie ratingu emitenta
np. za pomoca Metody Altmana

Dane obserwowalne analogiczne jak w punktach A. i B.
oraz dane wykorzystywane do okreslenia ratingu tj. dane
pochodzace z dostepnych publicznie sprawozdan
finansowych

Jednostki uczestnictwa

Tytuty uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibe za
granica

Wycena w oparciu o ostatnio ogtoszong wartos$¢ aktywdw netto na
jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa. W przypadku jednostek uczestnictwa funduszy,
ktérymi zarzadza Towarzystwo za godzine graniczng powziecia
informacji o biezacej wycenie uznaje sie godz. 15:00 z dnia D+1.

Dane wejsciowe potwierdzone przez zrodto (wyceny
dostarczone lub upublicznione zgodnie z zawartymi
umowami przez Towarzystwo)

Poziom 3 wartosci godziwej

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie posiadat sktadnikéw lokat sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwe;j.

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

Nie dotyczy.

3e) Kwota tacznych zyskéw i strat aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej.

Nie dotyczy.

3f) Opis procesu wyceny wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej przeprowadzonego przez fundusz.

Nie dotyczy.

3g) Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych wejsciowych aktywow sklasyfikowanych na

poziomie 3 wartosci godziwej.
Nie dotyczy.

4) Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkows i finansowa,
ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownos¢ funduszu, przy czym w przypadku, gdy wystapity:

4a) przypadki informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa (data skorygowanej wyceny, date ogtoszenia korekty
wyceny, wartos¢ aktywdow netto na jednostke uczestnictwa sprzed ogtoszonej korekty oraz po korekcie, wyjasnienie przyczyn korekty),

4b) przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa (data ogtoszenia rozpoczecia zawieszenia, okres, w ktérym zawieszenie obowigzywato, wyjasnienie podstaw prawnych i przyczyn zawieszenia),
4c) przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez fundusz,

- wskazanie takich transakcji oraz przyczyn, dla ktérych nie zostaty one rozliczone

Nie wystgpity przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa. Nie wystgpity przypadki zawieszenia
dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa. Nie wystgpity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

5) W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci - opis tych niepewnosci ze wskazaniem, czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty

z tym zwigzane;

5a) Informacja o ustanowionych zastawach rejestrowych

5b) Informacja o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej

5c) Informacja o dokonanych odpisach aktualizujgcych wartosé aktywow funduszu

5d) Informacja o aktywach funduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub wystepuja opéznienia w regulowaniu odsetek lub innych

zobowiazan umownych

5e) Informacja o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych
Na dziert podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystepuje niepewnos$¢ co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci. W zwigzku z tym
sprawozdanie finansowe nie zawiera zwigzanych z tg kwestig korekt. Na dzien bilansowy na aktywach Subfunduszu nie byly ustanowione zastawy rejestrowe.
Na dzien bilansowy w odniesieniu do aktywdéw Subfunduszu nie dokonywano odpiséw aktualizujgcych warto$¢ oraz nie posiadat aktywdéw, w odniesieniu do
ktérych minat termin ptatnosci odsetek lub innych zobowigzan umownych.
Subfundusz zdefiniowanej daty lokuje srodki zgromadzone w PPK zgodnie z Ustawg o PPK oraz z Ustawa o funduszach inwestycyjnych, kierujgc sie interesem
uczestnikéw PPK, bezpieczeristwem i efektywnoscig dokonywanych lokat, jak réwniez majac na uwadze ograniczenia inwestycyjne.
W okresie sprawozdawczym nie zostaty zidentyfikowane przypadki naruszen ustawowych ograniczer inwestycyjnych.
W dacie bilansowej struktura portfela inwestycyjnego byta zgodna z wymaganiami polityki inwestycyjnej oraz wymogami ustawowymi. Ryzyko finansowe
Subfunduszy zarzgdzane jest poprzez system limitow inwestycyjnych. Limity te monitorowane sg na bazie dziennej, a ewentualne przekroczenia
dostosowywane s3 niezwtocznie.

W dacie bilansowej struktura portfela inwestycyjnego byta zgodna z wymaganiami polityki inwestycyjnej oraz wymogami ustawowymi.
W okresie sprawozdawczym nie zostaty zidentyfikowane przypadki naruszen ustawowych ograniczen inwestycyjnych.
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6) Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wptyna¢ na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z
operacji funduszu i ich zmian
Fundusz nie posiada innych informacji niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wptynac na ocene sytuacji majatkowej,
finansowej, wyniku z operacji i ich zmian.
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