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Warszawa, 22 kwietnia 2026 roku

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2023 roku poz. 120 z p6zn.
zm.) oraz Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegoélnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku nr 249 poz. 1859 z pézn. zm.) Zarzad Investors
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia jednostkowe roczne sprawozdanie Subfunduszu Investor
PPK 2040 (dalej: ,Subfundusz”), wydzielonego w Investor PPK Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty,
sporzadzone na dzieh 31 grudnia 2025 roku, ktére obejmuje:

1. Zestawienie lokat Subfunduszu sporzgdzone wedtug stanu na dzierh 31 grudnia 2025 roku wykazujgce lokaty w
wysokosci 223 246 tys. ziotych,

2. Bilans Subfunduszu sporzgdzony na dzien 31 grudnia 2025 roku wykazujgcy aktywa netto w wysokosci
218 547 tys. ztotych,

3. Rachunek wyniku z operacji Subfunduszu sporzgdzony za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku
wykazujgcy dodatni wynik z operacji w wysokosci 40 376 tys. ztotych,

4. Zestawienie zmian w aktywach netto Subfunduszu sporzadzone za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia
2025 roku wykazujgce zwiekszenie aktywow netto w okresie sprawozdawczym w wysokosci 74 326 tys. ziotych,
Noty objasniajgce,

Informacje dodatkowa.
Zbigniew Wjtowicz Beata Sax Piotr Dziadek
Podpisano kwalifikowanym Podpisano kwalifikowanym Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym podpisem elektronicznym podpisem elektronicznym
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
Investors TFI S.A. Investors TFI S.A. Investors TFI S.A.
Osoba odpowiedzialna za prowadzenie Osoba sporzgdzajgca sprawozdanie
ksigg rachunkowych
Aneta Skrodzka-Ksigzek Izabela Kalinowska
Podpisano kwalifikowanym Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym podpisem elektronicznym
Dyrektor Zarzadzajgca Dyrektor Departamentu Sprawozdawczosci
Departament Ksiegowosci i Wyceny Funduszy i Kontroli Wewnetrznej

ProService Finteco Sp. z 0.0. ProService Finteco Sp. z 0.0.
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JEDNOSTKOWE ROCZNE
SPRAWOZDANIE FINANSOWE

INVESTOR PPK SPECJALISTYCZNY
FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ INVESTOR PPK 2040

(,SUBFUNDUSZ”)

ZA OKRES
OD 1 STYCZNIA 2025 ROKU DO 31 GRUDNIA 2025 ROKU
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1. ZESTAWIENIE LOKAT

TABELA GLOWNA (w tys. ztotych)

Akcje

74 649

118 789

52,89%

61,01%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

242

0,11%

0,32%

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

80 847

36,00%

34,06%

Instrumenty pochodne

223

0,10%

-0,01%

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnos$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majace
siedzibe za granicg

10,30%

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

172 229

223 246

99,40%

119 545

142 724

98,59%

Tabela gtéwna Zestawienia lokat moze nie uzgadnia¢ sie do Bilansu w czgsci Sktadnikéw lokat notowanych i nienotowanych. Pozycja Instrumenty pochodne w Tabeli gtéwnej Zestawienia lokat przedstawia

pochodne, ktére na dzien bilansowy miaty dodatnig lub ujemng wycene. Instrumenty pochodne, ktére na dzien bilansowy miaty ujemng wycene sg w Bilansie ujmowane w czesci Zobowigzania.

Zestawienie lokat nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkows, ktdére stanowig integralng czesc jednostkowego rocznego sprawozdania finansowego

INVESTOR PPK SPECIALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYIJNY OTWARTY SUBFUNDUSZ INVESTOR PPK 2040

instrumenty
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TABELE UZUPELNIAJACE (w tys. zlotych)

INVESTOR PPK SPECIALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY SUBFUNDUSZ INVESTOR PPK 2040

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 1627 218 74 649 118 789 52,89%
GIELDA PAPIEROW
BNP PARIBAS BANK POLSKA S.A. (PLBGZ0000010) | RETY VI RYFEK WARTOSCIOWYCH W 7027 POLSKA 647 917 0,41%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
MBANK S.A. (PLBRE0000012) ARG WARTOSCIOWYCH W 1034 POLSKA 448 1098 0,49%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ING BANK SLASKI S.A. (PLBSK0000017) QEETJVIYS\TVEII\’;IEK WARTOSCIOWYCH W 5426 POLSKA 1167 1853 0,82%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
BUDIMEX S.A. (PLBUDMX00013) R O R EK WARTOSCIOWYCH W 2999 POLSKA 1148 1913 0,85%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
CCC S.A. (PLCCC0000016) AR AN WARTOSCIOWYCH W 3364 POLSKA 280 402 0,18%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
CD PROJEKT S.A. (PLOPTTC00011) QEETJVIYS\TVEII\’;IEK WARTOSCIOWYCH W 11518 POLSKA 1794 2776 1,24%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ENEA S.A. (PLENEA000013) O REK WARTOSCIOWYCH W 23 024 POLSKA 167 448 0,20%
WARSZAWIE S.A.
) ) GIELDA PAPIEROW
GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W AKTYWNY RYNEK
WARTOSCIOWYCH W 2703 POLSKA 123 176 0,08%
WARSZAWIE S.A. (PLGPW0000017) REGULOWANY AN
GIELDA PAPIEROW
GRUPA KETY S.A. (PLKETY000011) AR AN WARTOSCIOWYCH W 2523 POLSKA 1462 2305 1,03%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
KGHM POLSKA MIEDZ S.A. (PLKGHMO00017) Q'EI;LVQ’SJVZI\’;'EK WARTOSCIOWYCH W 21910 POLSKA 3015 6152 2,74%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
LPP S.A. (PLLPP0000011) R O R EK WARTOSCIOWYCH W 370 POLSKA 4644 7700 3,43%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(PIEEVE\;/EIE;S&)%FSIEL BOGDANKA S.A. ARG WARTOSCIOWYCH W 2371 POLSKA 116 43 0,02%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
BANK POLSKA KASA OPIEKI S.A. (PLPEKAOO0016) QEETJVIYS\TVEII\’;IEK WARTOSCIOWYCH W 31833 POLSKA 3248 6529 2,91%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(PES(EETR%%?)E?O?RUPA ENERGETYCZNA S.A. R O R EK WARTOSCIOWYCH W 72 948 POLSKA 483 642 0,29%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ORLEN S.A. (PLPKN0000018) AR AN WARTOSCIOWYCH W 77 443 POLSKA 4462 7443 3,31%
WARSZAWIE S.A.
2
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POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK POLSKI

AKTYWNY RYNEK

GIELDA PAPIEROW

REGULOWANY

WARSZAWIE S.A.

0,
S A (PLPKO0000010) L O wﬁgg%’c\lgv&/\fl—i w 123 452 POLSKA 4672 10 513 4,68%
GIELDA PAPIEROW
CYFROWY POLSAT S.A. (PLCFRPT00013) AR AN WARTOSCIOWYCH W 31800 POLSKA 435 388 0,17%
WARSZAWIE S.A.
" GIELDA PAPIEROW
POWSZECHNY ZAKLAD UBEZPIECZEN S.A. AKTYWNY RYNEK RSN A 96 429 POLSKA 3584 6436 2.87%
(PLPZU0000011) REGULOWANY WANAS A
GIELDA PAPIEROW
ASSECO POLAND S.A. (PLSOFTB00016) O REK WARTOSCIOWYCH W 1060 POLSKA 71 242 0,11%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ORANGE POLSKA S.A. (PLTLKPL00017) AN AN WARTOSCIOWYCH W 119 007 POLSKA 876 1213 0,54%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
TAURON POLSKA ENERGIA S.A. (PLTAURN00011) QE&"I‘_’(’;‘J&WEK WARTOSCIOWYCH W 182 124 POLSKA 687 1574 0,70%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ERBUD S.A. (PLERBUD00012) R O R EK WARTOSCIOWYCH W 1355 POLSKA 77 38 0,02%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
BANK MILLENNIUM S.A. (PLBIG0000016) R O R EK WARTOSCIOWYCH W 104 945 POLSKA 539 1745 0,78%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ALIOR BANK S.A. (PLALIOR00045) AR AN WARTOSCIOWYCH W 21 354 POLSKA 1117 2359 1,05%
WARSZAWIE S.A.
APPLE INC. (US0378331005) AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL 390 ZJEDSI:II—SEI\Z(ONE 303 382 0,17%
: REGULOWANY MARKET Jrias A7%
JERONIMO MARTINS SGPS S.A. (PTIMTOAE0001) | ARTYIVIY RYBIEK EURONEXT LISBON 2012 PORTUGALIA 170 172 0,08%
GIELDA PAPIEROW
SANTANDER BANK POLSKA S.A. (PLBZ00000044) | ARV MUY RYBIEK WARTOSCIOWYCH W 6 651 POLSKA 1847 3627 1,61%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
INTER CARS S.A. (PLINTCS00010) R O R EK WARTOSCIOWYCH W 2138 POLSKA 967 1199 0,53%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DOM DEVELOPMENT S.A. (PLDMDVL00012) AN WARTOSCIOWYCH W 5444 POLSKA 854 1388 0,62%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
NEUCA S.A. (PLTRFRM00018) O REK WARTOSCIOWYCH W 1014 POLSKA 720 825 0,37%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
AB S.A. (PLAB00000019) AKTYWNY RYNEK WARTOSCIOWYCH W 3830 POLSKA 336 413 0,18%
REGULOWANY IANES A
GIELDA PAPIEROW
STALPRODUKT S.A. (PLSTLPD00017) AKTYWNY RYNEK WARTOSCIOWYCH W 121 POLSKA 43 28 0,01%

INVESTOR PPK SPECIALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY SUBFUNDUSZ INVESTOR PPK 2040
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AKTYWNY RYNEK

GIELDA PAPIEROW

OPONEO.PL S.A. (PLOPNPLO00013) WARTOSCIOWYCH W 2787 POLSKA 149 256 0,11%
REGULOWANY
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
BENEFIT SYSTEMS S.A. (PLBNFTS00018) AR AN WARTOSCIOWYCH W 1384 POLSKA 989 4858 2,16%
WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL STANY
NVIDIA CORP (US67066G1040) 1337|  ZJEDNOCZONE 375 898 0,40%
REGULOWANY MARKET JRiis
AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL STANY
AMAZON.COM, INC. (US0231351067) 747|  ZJEDNOCZONE 411 621 0,28%
REGULOWANY MARKET JRiis
COMMERZBANK AG (DE0OOCBK1001) R O R EK XETRA 2443 NIEMCY 238 373 0,17%
SOCIETE GENERALE PARIS (FR0000130809) R O R EK EURONEXT PARIS 336 FRANCJA 83 98 0,04%
GIELDA PAPIEROW
MIRBUD S.A. (PLMRBUD00015) R O REK WARTOSCIOWYCH W 27 848 POLSKA 157 413 0,18%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
FERRO S.A. (PLFERRO00016) AR NG WARTOSCIOWYCH W 11207 POLSKA 345 310 0,14%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
SYNEKTIK S.A. (PLSNKTK00019) QEETJVIYS\TVEII\’;IEK WARTOSCIOWYCH W 1212 POLSKA 200 342 0,15%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
RAINBOW TOURS S.A. (PLRNBWT00031) R O R EK WARTOSCIOWYCH W 4721 POLSKA 223 715 0,32%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
MLP GROUP S.A. (PLMLPGRO00017) R O R EK WARTOSCIOWYCH W 987 POLSKA 74 91 0,04%
WARSZAWIE S.A.
VISA INC. (US92826C8394) AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK 167|  ZJEDNOCYONE 181 236 0,10%
: REGULOWANY EXCHANGE NOC20 10%
AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL STANY
META PLATFORMS INC (US30303M1027) 264|  ZJEDNOCZONE 522 628 0,28%
REGULOWANY MARKET Jrias
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
0,
ORACLE CORPORATION (US68389X1054) L O N roRe 47 ZJEAD'\TSR?YZSNE 52 33 0,01%
SALESFORCE, INC. (US79466L.3024) AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK ot | ZJEDNOGYONE 75 87 0,04%
+INC. REGULOWANY EXCHANGE NOC20 04%
AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL STANY
MICRON TECHNOLOGY INC. (US5951121038) 180 |  ZJEDNOCZONE 146 185 0,08%
REGULOWANY MARKET JRiis
NEWMONT CORPORATION (US6516391066) AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK 372 ZJEDSIJI—SEI\Z(ONE 74 134 0,06%
REGULOWANY EXCHANGE Jrias 06%
LONDON STOCK
FRESNILLO PLC (GBOOB2QPKJ12) AN AN EXCHANGE 1251 MEKSYK 54 202 0,09%
(DOMESTIC)

INVESTOR PPK SPECIALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY SUBFUNDUSZ INVESTOR PPK 2040
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AKTYWNY RYNEK

REGULOWANY

WARSZAWIE S.A.

HEIDELBERG MATERIALS AG (DE0006047004) L O XETRA 434 NIEMCY 366 409 0,18%
GIELDA PAPIEROW
QUERCUS TOWARZYSTWO FUNDUSZY AKTYWNY RYNEK !
WARTOSCIOWYCH W 31307 POLSKA 253 394 0,17%
INWESTYCYJNYCH S.A. (PLQRCUS00012) REGULOWANY AN R
AKTYWNY RYNEK
ALLIANZ SE (DE0008404005) RGN XETRA 53 NIEMCY 79 87 0,04%
GIELDA PAPIEROW
VIGO PHOTONICS S.A. (PLVIGOS00015) R O R EK WARTOSCIOWYCH W 687 POLSKA 395 309 0,14%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(Pffgg&%&ﬁ;”'fss SOLUTIONS S.A. MG WARTOSCIOWYCH W 250 POLSKA 9 21 0,01%
WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK
SIEMENS AG (DE0007236101) RGOl WA XETRA 438 NIEMCY 344 443 0,20%
STANY
PALO ALTO NETWORKS, INC. (US6974351057) AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL 84|  ZJEDNOCZONE 66 56 0,02%
REGULOWANY MARKET NOC20
GIELDA PAPIEROW
(PXVV'VF;TTUP‘T‘_'B'B‘OA;?LSKA HOLDING S A. R O REK WARTOSCIOWYCH W 4015 POLSKA 392 244 0,11%
WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
0,
SERVICENOW INC (US81762P1021) L O N roRe 235|  ZJEDNOCZONE 88 130 0,06%
AMERYKI
FREEPORT-MCMORAN INC (US35671D8570) AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK 03|  ZJEDNOGYONE 135 165 0,07%
REGULOWANY EXCHANGE 07%
AMERYKI
CHEVRON CORP (US1667641005) AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK 113 ZJEDSIJI—SEI\Z(ONE 64 62 0,03%
REGULOWANY EXCHANGE 03%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL STANY
ALPHABET INC. (US02079K1079) 1212|  ZJEDNOCZONE 714 1370 0,61%
REGULOWANY MARKET
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
TOYA S.A. (PLTOYA000011) AR AN WARTOSCIOWYCH W 15 426 POLSKA 124 148 0,07%
WARSZAWIE SA.
GIELDA PAPIEROW
ENTER AIR S.A. (PLENTER00017) QEETJVIYS\TVEII\’;IEK WARTOSCIOWYCH W 2709 POLSKA 116 158 0,07%
WARSZAWIE S.A.
MASTERCARD INC. (US57636Q1040) AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK 195 ZJEDSIJI—SEI\Z(ONE 321 401 0,18%
: REGULOWANY EXCHANGE Jrias 18%
LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITTON SA AKTYWNY RYNEK .
(FRO0OD 21014, L O EURONEXT PARIS 25 FRANCJA 69 68 0,03%
STANY
ADVANCED MICRO DEVICES INC (US0079031078) | AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL 190 |  ZJEDNOCZONE 71 147 0,06%
REGULOWANY MARKET
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
XTB S.A. (PLXTRDMO00011) AKTYWNY RYNEK WARTOSCIOWYCH W 27 525 POLSKA 1472 1977 0,88%

INVESTOR PPK SPECIALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY SUBFUNDUSZ INVESTOR PPK 2040
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STANY
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK .
WELLS FARGO & CO (US9497461015) L O N roRe 672|  ZJEDNOCZONE 130 226 0,10%
GIELDA PAPIEROW
AUTO PARTNER S.A. (PLATPRT00018) AR AN WARTOSCIOWYCH W 24 353 POLSKA 422 404 0,18%
WARSZAWIE S.A.
CITIGROUP INC. (US1729674242) AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK 357 ZJEDSIJI—SEI\Z(ONE 138 150 0,07%
' REGULOWANY EXCHANGE 07%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL STANY
MICROSOFT CORPORATION (US5949181045) 396|  ZJEDNOCZONE 501 690 0,31%
REGULOWANY MARKET
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK .
RHEINMETALL AG (DE0007030009) RGN XETRA 97 NIEMCY 187 640 0,28%
STANY
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK .
BANK OF AMERICA CORP (US0605051046) RGN N rORE 1427 | ZJEDNOCZONE 188 283 0,13%
AKTYWNY RYNEK SOCIEDAD DE .
BANCO SANTANDER SA (ES0113900J37) L O SOLSAS (a1BE) 13 359 HISZPANIA 371 569 0,25%
STANY
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK .
CONOCOPHILLIPS (US20825C1045) L O N o 115|  ZJEDNOCZONE 39 39 0.02%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK
BNP PARIBAS (FR0000131104) RGOl WA EURONEXT PARIS 325 FRANCJA 89 111 0,05%
GIELDA PAPIEROW
(Pffg'éggog&ﬂ)m EASTERN EUROPE S.A. AR AN WARTOSCIOWYCH W 3619 POLSKA 189 228 0,10%
WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK SOCIEDAD DE .
INDRA SISTEMAS SA (ES0118594417) RGOl WA BOLSAS (SIBE) 467 HISZPANIA 51 96 0,04%
AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL
SHOPIFY INC. (CA82509L1076) RGOl WA oAl 514 KANADA 195 208 0,13%
GIELDA PAPIEROW
DINO POLSKA S.A. (PLDINPL00011) AR AN WARTOSCIOWYCH W 85 775 POLSKA 2 806 3547 1,58%
WARSZAWIE S.A.
CATERPILLAR INC (US1491231015) AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK 106 ZJEDSIJI—SEI\Z(ONE 116 219 0,10%
REGULOWANY EXCHANGE 10%
AMERYKI
CIENA CORP (US1717793095) AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK 67 ZJEII?JSE)I;ONE 51 56 0,02%
REGULOWANY EXCHANGE 02%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK 0
VINCI SA (FR0000125486) L O EURONEXT PARIS 831 FRANCJA 407 422 0,19%
AKTYWNY RYNEK EURONEXT
ING GROEP NV (NL0011821202) AU WAy TS TEROAM 3777 HOLANDIA 309 383 0,17%
STANY
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK
CITIZENS FINANCIAL GROUP (US1746101054) AU O ANy A 285|  ZJEDNOCZONE 58 60 0,03%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
0,
QUANTA SERVICES INC (US74762E1029) RGN N roRe 36| ZJEDNOCZONE 288 559 0,25%

INVESTOR PPK SPECIALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY SUBFUNDUSZ INVESTOR PPK 2040
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AKTYWNY RYNEK

GIELDA PAPIEROW

CYBER_FOLKS S.A. (PLR220000018) WARTOSCIOWYCH W 4321 POLSKA 459 890 0,40%
REGULOWANY WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL STANY
WALMART INC (US9311421039) RGOl WA oAl 540 ZJE'E'\;\I%:YZK?NE 118 217 0,10%
SAP SE (DE0007164600) QEI;L"IYSJVZI{;‘EK XETRA 170 NIEMCY 145 150 0,07%
STANY
COEUR MINING INC (US1921085049) MG N R STOCK 1861|  ZJEDNOCZONE 39 119 0,05%
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
COCA-COLA CO/THE (US1912161007) AU O ANy A 774|  ZJEDNOCZONE 183 195 0,09%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL STANY
INTUITIVE SURGICAL INC (US46120E6023) RGN WA 66| ZJEDNOCZONE 96 135 0,06%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
JPMORGAN CHASE & CO (US46625H1005) RGOl WA N Ao 384|  ZJEDNOCZONE 259 446 0,20%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL STANY
BROADCOM INC (US11135F1012) ARG AR 122|  ZJEDNOCZONE 144 152 0,07%
AMERYKI
AGNICO EAGLE MINES LTD (CA0084741085) Q'EI;LVQ’SJVEJ\';'EK E%Jﬁﬁggm 628 KANADA 210 384 0,17%
STANY
WASTE CONNECTIONS INC (CA9410681013) Q'ém’t’g\fvim'z'( E%Jﬁﬁggm 402|  ZJEDNOCZONE 248 254 0,11%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL STANY
DATADOG INC (US23804L1035) L O WA 249 ZJE'E'\;\I%:YZK?NE 131 122 0,05%
GIELDA PAPIEROW
SELVITA S.A. (PLSLVCR00029) AR AN WARTOSCIOWYCH W 1331 POLSKA 102 57 0,02%
WARSZAWIE SA.
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
BOSTON SCIENTIFIC CORP (US1011371077) ARGl OWANY N AN 218|  ZJEDNOCZONE 83 75 0,03%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
EOG RESOURCES INC (US26875P1012) L O N roRe 126 |  ZJEDNOCZONE 53 48 0,02%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
WASTE MANAGEMENT INC (US94106L1098) ALl WA N Ao 224|  ZJEDNOCZONE 154 177 0,08%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
UBER TECHNOLOGIES INC (US90353T1007) RGOl WA A 136 |  ZJEDNOCZONE 48 40 0,02%
AMERYKI
ALAMOS GOLD INC-CLASS A (CA0115321089) QE&"I‘_’(’;‘J&WEK E%J’?Sggm 508 KANADA 49 71 0,03%
STANY
CLOUDFLARE INC (US18915M1071) Q'ém’t’g\fvim'z'( E%VHT&EIE STOCK 85|  ZJEDNOCZONE 51 60 0,03%
AMERYKI
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AKTYWNY RYNEK

GIELDA PAPIEROW

ALLEGRO.EU SOCIETE ANONYME (LU2237380790) | ARt Oy WARTOSCIOWYCH W 147 724 LUKSEMBURG 4532 4582 2,04%
WARSZAWIE S.A.
LUNDIN MINING CORP (CA5503721063) R O R EK B OnITO 3252 KANADA 179 252 0,11%
INPOST S.A. (LU2290522684) R O R EK sy 17 487 LUKSEMBURG 893 774 0,34%
GIELDA PAPIEROW
PEPCO GROUP NV (NL0O15000AU7) R O R EK WARTOSCIOWYCH W 6064 HOLANDIA 166 182 0,08%
WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
VERCOM S.A (PLVRCMO00016) AR NG WARTOSCIOWYCH W 3226 POLSKA 368 417 0,19%
WARSZAWIE S.A.
STANY
KRATOS DEFENSE & SECURITY SOLUTIONS INC | AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL .
(US50077B2079) REGULOWANY MARKET 996 | ZJEDNOCIONE 13 212 0.12%
AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL STANY
MARVELL TECHNOLOGY INC (US5738741041) L O WA 233|  ZJEDNOCZONE 52 71 0,03%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
SHOPER S.A. (PLSHPR000021) AR NG WARTOSCIOWYCH W 16130 POLSKA 732 868 0,39%
WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
CHENIERE ENERGY INC (US16411R2085) ARG Nk 84|  ZJEDNOCZONE 57 59 0,03%
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
GRUPA PRACUJ S.A. (PLGRPRC00015) R O R EK WARTOSCIOWYCH W 7817 POLSKA 469 362 0,16%
WARSZAWIE S.A.
AIR LIQUIDE SA (FR0000120073) AN EURONEXT PARIS 85 FRANCJA 48 58 0,03%
STANY
INGERSOLL-RAND INC (US45687V1061) R O R EK N ORK STOCK 184 |  ZJEDNOCZONE 44 52 0,02%
AMERYKI
HENSOLDT AG (DE00OHAG0005) Q'E(T;LVQ’SJVE;\’;'EK XETRA 461 NIEMCY 127 143 0,06%
STANY
CONSTELLATION ENERGY CORP (US21037T1097) | ARTY MUY RYBIEK Ay GLOBAL 63|  ZJEDNOCZONE 87 80 0,04%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
CLEAN HARBORS INC. (US1844961078) AUl WA A 363|  ZJEDNOCZONE 253 307 0,14%
AMERYKI
FEDERAL SIGNAL CORPORATION (US3138551086) | AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK 950 ZJEDSIJI—SEI\Z(ONE 292 371 0,16%
REGULOWANY EXCHANGE JRia 16%
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
0,
WABTEC CORP (US9297401088) L O N roRe 384 ZJE'E“TSR?YZSNE 175 295 0,13%
MARTIN MARIETTA MATERIALS INC (US5732841060) | AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK 250|  ZJEDNOGYONE 438 561 0,25%
REGULOWANY EXCHANGE NOC20 25%
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STANY
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK .
VULCAN MATERIALS CO (US9291601097) AU O ANy A 469 |  ZJEDNOCZONE 404 482 0,21%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL STANY
CONSTRUCTION PARTNERS INC (US21044C1071) 1338|  ZJEDNOCZONE 272 523 0,23%
REGULOWANY MARKET
AMERYKI
SYMBOTIC INC (US87151X1019) AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL 304 ZJEDSIJI—SEI\Z(ONE 60 65 0,03%
REGULOWANY MARKET Jrire 03%
AKTYWNY RYNEK NASDAQ OMX
SAAB AB (SE0021921269) RGOl WA N AT 1051 SZWECJA 157 221 0,10%
GIELDA PAPIEROW
ZABKA GROUP SA (LU2910446546) Q'ém’t’g\fvim'z'( WARTOSCIOWYCH W 131 293 LUKSEMBURG 2754 3007 1,34%
WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL
ONESPAWORLD HOLDINGS LTD (BSP736841136) R UL O ANy A 1113 BAHAMY 92 83 0,04%
GIELDA PAPIEROW
DIAGNOSTYKA S.A. (PLDGNST00012) Q'ém’t’g\fvim'z'( WARTOSCIOWYCH W 7320 POLSKA 1194 1252 0,56%
WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK N
CRH PLC (IE0001827041) AU WAy A 176 IRLANDIA 78 79 0,03%
LONDON STOCK
CHEMRING GROUP PLC (GBOOB45C9X44) AKTYWNY RYNEK EXCHANGE 9419 | WIELKA BRYTANIA 184 215 0,10%
REGULOWANY
(DOMESTIC)
LONDON STOCK
BABCOCK INTERNATIONAL GROUP PLC AKTYWNY RYNEK .
(GR0009697037) R UL OWANY Fggﬂggﬁg) 4818 | WIELKA BRYTANIA 183 290 0,13%
AKTYWNY RYNEK TSX TORONTO
BARRICK MINING CORP (CA06849F1080) UL OWANY L CHANGE 940 KANADA 67 148 0,07%
STANY
ROCKET LAB CORP (US7731211089) AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL 188 |  ZJEDNOCZONE 48 47 0,02%
REGULOWANY MARKET
AMERYKI
CLEVELAND-CLIFFS INC (US1858991011) AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK 996 ZJEII?JSE)I;ONE 48 48 0,02%
REGULOWANY EXCHANGE 02%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
0,
KARMAN HOLDINGS INC (US4859241048) AU WAy A 164 ZJE'E'\L\IS_\EJYZKCI)NE 48 43 0,02%
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY : : : :
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU - - - -
Inny aktywny rynek - - - -
Suma, w tym: 1627 218 74 649 118 789 52,89%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1627 218 74 649 118 789 52,89%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -
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AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 410 159 242 0,11%
ALIBABA GROUP HOLDING LIMITED ADR AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK .
(US01609W1027) REGULOWANY EXCHANGE 365 KAJMANY 110 193 0,09%

TAIWAN SEMICONDUCTOR MANUFACTURING AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK
COMPANY LTD ADR (US8740391003) REGULOWANY EXCHANGE 45 TAJWAN 49 49 0,02%
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY : : - :
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU - - - -
Inny aktywny rynek - - - -
Suma, w tym: 410 159 242 0,11%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 410 159 242 0,11%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -

QO terminie wykupu do 1 roku 320 343 322 0,14%
Obligacje 320 343 322 0,14%
AKTYWNY RYNEK
NIEREGUL O AN ' 320 343 322 0,14%
TREASURY SKARB PANSTWA
DS0726 (PL0000108866) T e | BoNDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2026-07-25 (ZS'ST%LO;A’KUPON) 1.000,00 320 343 322 0,14%
POLAND POLSKIEJ
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -
O terminie wykupu powyzej 1 roku 74 685 77 281 80 525 35,86%
Obligacje 74 685 77 281 80 525 35,86%
AKTYWNY RYNEK
NIEREGUL O AN ' 54 382 53 269 55 168 24,57%
TREASURY SKARB PANSTWA
DS0727 (PL0000109427) T e | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2027-07-25 (ZS'ST%LO;A’KUPON) 1.000,00 500 533 497 0,22%
POLAND POLSKIEJ
GIELDA
POWSZECHNY ZAKEAD AKTYWNY RYNEK | PAPIEROW POWSZECHNY 6,6000%
UBEZPIECZEN S.A,, A UL Gr ey | WARTOSCIOWYCH | ZAKEAD POLSKA 2027-07-29 | (ZMIENNY 100 000,00 1 101 105 0,05%
(PLPZU0000037) ALTERNATYWNY | UBEZPIECZEN SA. KUPON)
SYSTEM OBROTU
GIELDA
PAPIEROW 5,8400%
SA A‘i,ﬁ[‘gg&fgﬁgg“ L Oany | WARTOSCIOWYCH | BANK POLSKAKASA | b0y sica 2027-10-29 | (ZMIENNY 1.000,00 1000 1010 1029 0,46%
A ALTERNATYWNY A. KUPON)
SYSTEM OBROTU
AKTYWNY RYNEK | TREASURY SKARB PANSTWA 4,1600%
WZ0528 (PLO000110383) UL GaTe iy | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2028-05-25 | (ZMIENNY 1.000,00 303 301 302 0,13%
POLAND POLSKIEJ KUPON)
10
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TREASURY SKARB PANSTWA N
WS0428 (PL0000107611) NEREGUL nsy | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2028-04-25 féﬁfffKUPON) 1.000,00 90 96 90 0,04%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY SKARB PANSTWA
DS1029 (PLO000111498) o S hany | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2029-10-25 (Zs’?l'sl-{)r?\?)KUPON) 1000,00 500 555 476 0,21%
POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY RYNEK | TREASURY SKARB PAKSTWA 4,1600%
W2Z1129 (PLO000111928) BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2029-11-25 | (ZMIENNY 1000,00 4000 3894 3933 1,75%
NIEREGULOWANY | 55 aND POLSKIEJ KUPON)
TREASURY SKARB PAKSTWA N
WS0447 (PLO000109765) NEREGUL sy | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2047-04-25 ?S’QIS-SSYAKUPON) 1.000,00 250 206 217 0,10%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY SKARB PANSTWA
DS1030 (PL0O000112736) QFETIQ(I;,X;TJT_S\TV,XE& BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2030-10-25 zs'szlfg;A‘KUPON) 1.000,00 700 700 606 0,27%
POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY RYNEK | TREASURY SKARB PAKNSTWA 4,1600%
WZ1131 (PLO000113213) UL GaTe iy | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2031-11-25 | (ZMIENNY 1000,00 750 688 724 0,32%
POLAND POLSKIEJ KUPON)
TREASURY SKARB PAKSTWA N
DS0432 (PL0000113783) AKTYWNY RYNEK | 5 o\pspoT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2032-04-25 | 1,7500% 1.000,00 830 531 709 0,32%
NIEREGULOWANY | B0\ o (STALY KUPON)
TREASURY SKARB PANSTWA
PS0527 (PL0000114393) QFETIQ(I;,X;TJT_S\TV,XE& BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2027-05-25 ?éﬁff&KUPON) 1.000,00 410 405 420 0,19%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY SKARB PANSTWA
DS1033 (PL0000115291) T e | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2033-10-25 fé%%ffKUPON) 1000,00 7000 7187 7565 3,37%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY SKARB PAKSTWA
PS0728 (PLO000115192) AKTYWNY RYNEK' | 5o\ pspoT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2028-07-25 | /:5000% 1.000,00 3000 3270 3356 1,49%
NIEREGULOWANY | Bo s o (STALY KUPON)
TREASURY SKARB PAKSTWA N
DS1034 (PL0000116851) AKTYWNY RYNEK | 5 o\pspoT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2034-10-25 | 20000% 1.000,00 9975 9475 10 031 447%
NIEREGULOWANY | BONDSP Recer (STALY KUPON)
TREASURY SKARB PANSTWA
120836 (PLO000117024) o S hany | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2036-08-25 (ZS'OT‘jfLOfKUPON) 1075,37 5723 5373 5 644 2,51%
POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY RYNEK | TREASURY SKARB PAKSTWA 4,6000%
W2Z0330 (PLO000117198) BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2030-03-25 | (ZMIENNY 1000,00 2250 2183 2224 0,99%
NIEREGULOWANY | 5o aND POLSKIEJ KUPON)
TREASURY SKARB PAKSTWA N
PS0730 (PL0O000117990) AKTYWNY RYNEK | 5 o\pspoT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2030-07-25 | 45000% 1.000,00 5 600 5538 5719 2,55%
NIEREGULOWANY | BONDP Recer (STALY KUPON)
AKTYWNY RYNEK | TREASURY SKARB PANSTWA 4,6000%
WZ0930 (PL0O000118170) BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2030-09-25 | (ZMIENNY 1000,00 4500 4348 4416 1,97%
NIEREGULOWANY
POLAND POLSKIEJ KUPON)
TREASURY SKARB PANSTWA .
= = 3 3 o
DS1035 (PL0000118188) T e | BoNDsPOT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2035-10-25 ?S"’T‘fffKUPON) 1000,00 4000 3906 3088 1,77%
POLAND POLSKIEJ
11
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TREASURY SKARB PANSTWA ,,
PS0131 (PLO000118519) NEREGUL nsy | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ |  POLSKA 2031-01-25 ?S'E’T(K’LOY/"KUPON) 1.000,00 3000 2969 3117 1,39%
POLAND POLSKIEJ
~ NENGTOWANE NA AKTYWNY " 4099 2159 1 85%
ORLENSA B NIENOTOWANE 4,9200%
(PLOOST 160004} NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY ORLEN SA. POLSKA 2032-12-09 | (ZMIENNY 100 000,00 13 1300 1301 0,58%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 5,8700%
(PLoég"é%‘gO%bA)" ENEA0530 NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY ENEA SA. POLSKA 2030-05-21 | (ZMIENNY 100 000,00 4 400 412 0,18%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 5,5200%
(PLO1§9'\€‘3I(E)8032.2A)” ENEA0527 NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY ENEA SA. POLSKA 2027-05-21 | (ZMIENNY 100 000,00 10 1007 1014 0,45%
RYNKU KUPON)
POWSZECHNA KASA NIENOTOWANE POWSZECHNA KASA 6,2900%
0SZCZEDNOSCI BANK POLSKI S.A., | NAAKTYWNYM | NIE DOTYCZY 0SZCZEDNOSCI POLSKA 2029-02-28 | (ZMIENNY 500 000,00 1 500 520 0,23%
OSNP0229 (PLO046700012) RYNKU BANK POLSKI S.A. KUPON)
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU, | NIENOTOWANE
PFRO330, PFR03308B NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY oo pusz POLSKA 2030-03-05 (ZS’QIS-SB\:A)KUPON) 1,000 000,00 1 892 912 0,41%
(PLPFR0000050) RYNKU
AN 20 274 19913 21198 9,44%
GIELDA
BANK GOSPODARSTWA PAPIEROW BANK .,
KRAJOWEGO, FPC0328 Q’é&"t’g\x’my'ﬂ( WARTOSCIOWYCH | GOSPODARSTWA POLSKA 2028-03-12 zs'ﬁ’ff’l(upom 1.000,00 350 349 338 0,15%
(PLO000500310) RYNEK KRAJOWEGO
REGULOWANY
GIELDA
BANK GOSPODARSTWA AKTYWNY RYNEK | PAPIEROW BANK 4,5000%
KRAJOWEGO, FPC0631 A L O R | WARTOSCIOWYCH | GOSPODARSTWA POLSKA 2031-06-12 | (ZMIENNY 1000,00 3400 3289 3342 1,49%
(PL0O000500328) RYNEK KRAJOWEGO KUPON)
REGULOWANY
GIELDA
BANK GOSPODARSTWA PAPIEROW BANK .,
KRAJOWEGO, FPC0630 UL ORIV E | wARTOSCIOWYCH | GOSPODARSTWA POLSKA 2030-06-05 (28’11'2/-\5’(?YA)KUPON) 1000,00 350 351 322 0,14%
(PLO000500278) RYNEK KRAJOWEGO
REGULOWANY
GIELDA _
BANK GOSPODARSTWA PAPIEROW BANK
KRAJOWEGO, FPC0733 Q'égnvt’g\fvmy'z" WARTOSCIOWYCH | GOSPODARSTWA POLSKA 2033-07-21 (Zs’%l'sl-{)f;AKUPON) 1.000,00 3654 2866 3071 1,37%
(PLO000500294) RYNEK KRAJOWEGO
REGULOWANY
GIELDA _
BANK GOSPODARSTWA PAPIEROW BANK .,
KRAJOWEGO, FPC0342 QEETJVQ’S‘JVEJ\'(“EK WARTOSCIOWYCH | GOSPODARSTWA POLSKA 2042-03-02 ?éﬁffY/"KUPON) 1.000,00 2800 3162 3363 1,50%
(PLO000500385) RYNEK KRAJOWEGO

REGULOWANY

INVESTOR PPK SPECIALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY SUBFUNDUSZ INVESTOR PPK 2040
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GIELDA
BANK GOSPODARSTWA PAPIEROW BANK .
KRAJOWEGO, FPC0235 UL ORIV EX | waARTOSCIOWYCH | GOSPODARSTWA POLSKA 2035-02-03 ?é‘)T‘fLOfKUPON) 1000,00 8970 9128 9042 4,43%
(PL0000500468) RYNEK KRAJOWEGO
REGULOWANY
GIELDA
BANK GOSPODARSTWA PAPIEROW BANK .,
KRAJOWEGO, FPC0229 Q'égnvt’g\fvmy'z" WARTOSCIOWYCH | GOSPODARSTWA POLSKA 2029-02-03 ?S’?I'SI-SLOYA)KUPON) 1.000,00 750 768 820 0,36%
(PL0000500443) RYNEK KRAJOWEGO
REGULOWANY
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -
Suma, w tym: 75 005 77 624 80 847 36,00%
Sktadniki lokat notowane na 74 976 73 525 76 688 34,15%
aktywnym rynku
Sktadniki lokat nienotowane na 29 4099 4159 1,85%
aktywnym rynku

INVESTOR PPK SPECIALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY SUBFUNDUSZ INVESTOR PPK 2040

Wystandaryzowane instrumenty pochodne - - -
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY - - -
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU - - -
Niewystandaryzowane instrumenty o
pochodne 17 223 0,10%
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY - - -
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 17 223 0,10%
NIENOTOWANE SANTANDER 71,700.00 CAD po
Forward CAD/PLN, 2026.01.09 (-) (Krotka) NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY BANK POLSKA POLSKA kursie walutowym 1 -2 -
RYNKU S.A. 2.6065000000 PLN
NIENOTOWANE SANTANDER 4,200.00 CAD po
Forward CAD/PLN, 2026.01.09 (-) (Krotka) NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY BANK POLSKA POLSKA kursie walutowym 1 - -
RYNKU S.A. 2.6132000000 PLN
NIENOTOWANE SANTANDER 6,000.00 CAD po
Forward CAD/PLN, 2026.01.09 (-) (Krotka) NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY BANK POLSKA POLSKA kursie walutowym 1 - -
RYNKU S.A. 2.6142300000 PLN
NIENOTOWANE SANTANDER 3,800.00 CAD po
Forward CAD/PLN, 2026.01.09 (-) (Krotka) NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY BANK POLSKA POLSKA kursie walutowym 1 - -
RYNKU S.A. 2.6104000000 PLN
NIENOTOWANE !,160.500.00 EUR
Forward EUR/PLN, 2026.01.16 (-) (Krotka) | NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY MBANK S.A. POLSKA po kursie 1 2 -
RYNKU walutowym
4.2270000000 PLN
13
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NIENOTOWANE SANTANDER ;besggiio.oo EUR
Forward EUR/PLN, 2026.01.23 (-) (Krétka) | NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY BANK POLSKA POLSKA walutowym 1 -8 -
RYNKU SA- 4.2258000000 PLN
NIENOTOWANE 136,400.00 GBP
Forward GBP/PLN, 2026.01.16 (-) (Krtka) | NAAKTYWNYM | NIE DOTYCZY MBANK S.A. POLSKA po kursie 1 -4 -
RYNKU walutowym
4.8087000000 PLN
NIENOTOWANE SANTANDER 443,000.00 SEK po
Forward SEK/PLN, 2026.01.09 (-) (Krétka) | NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY BANK POLSKA POLSKA kursie walutowym 1 3 -
RYNKU SA. 0.3853000000 PLN
NIENOTOWANE SANTANDER 22,500.00 SEK po
Forward SEK/PLN, 2026.01.09 (-) (Dtuga) NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY BANK POLSKA POLSKA kursie walutowym 1 - -
RYNKU SA. 0.3867200000 PLN
NIENOTOWANE SANTANDER 30,000.00 SEK po
Forward SEK/PLN, 2026.01.09 (-) (Krotka) | NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY BANK POLSKA POLSKA kursie walutowym 1 - -
RYNKU SA. 0.3868500000 PLN
NIENOTOWANE SANTANDER 48,400.00 SEK po
Forward SEK/PLN, 2026.01.09 (-) (Krotka) | NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY BANK POLSKA POLSKA kursie walutowym 1 - -
RYNKU SA. 0.3902000000 PLN
NIENOTOWANE SANTANDER 49,000.00 USD po
Forward USD/PLN, 2026.01.09 (-) (Krétka) | NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY BANK POLSKA POLSKA kursie walutowym 1 3 -
RYNKU SA. 3.6679000000 PLN
NIENOTOWANE SANTANDER ;3363?3};5:'00 usb
Forward USD/PLN, 2026.01.09 (-) (Krétka) | NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY BANK POLSKA POLSKA walutowym 1 228 0,10%
RYNKU SA 3.6697700000 PLN
NIENOTOWANE 2,611,300.00 USD
Forward USD/PLN, 2026.01.13 (-) (Krétka) | NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY MBANK S.A. POLSKA po kursie 1 24 0,01%
RYNKU walutowym
3.6109000000 PLN
NIENOTOWANE 1,244,000.00 USD
Forward USD/PLN, 2026.01.16 (-) (Krétka) | NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY MBANK S.A. POLSKA Sv‘;lt‘:(’)f‘l'v?m 1 12 0,01%
RYNKU 3.5918300000 PLN
NIENOTOWANE 53,100.00 USD po
Forward USD/PLN, 2026.01.16 (-) (Krétka) | NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY MBANK S A. POLSKA kursie walutowym 1 - -
RYNKU 3.5953500000 PLN
NIENOTOWANE SANTANDER 27,400.00 USD po
Forward USD/PLN, 2026.01.09 (-) (Krétka) | NA AKTYWNYM NIE DOTYCZY BANK POLSKA POLSKA kursie walutowym 1 -1 -
RYNKU SA. 3.5851800000 PLN
Suma, w tym: 17 223 0,10%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - -
?yk[:ak?lmkl lokat nienotowane na aktywnym 4 255 0,11%
Zobowiazania 13 -32 -0,01%
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AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 56 841,000 18 683 20 820 9,26%
XTRACKERS S&P
LONDON STOCK
XTRACKERS S&P 500 EQUAL WEIGHT UCITS AKTYWNY RYNEK 500 EQUAL WEIGHT o
ETF 1C USD ACC, UCITS (IEOOBLNMYC90) REGULOWANY EXCHANGE UCITS ETF 1C USD IRLANDIA 11 454,000 4130 4405 1.96%
(DOMESTIC)
ACC, UCITS
ISHARES CORE
ISHARES CORE MSCI WORLD UCITS ETF USD | AKTYWNY RYNEK MSCI WORLD UCITS
ACC, UCITS (IE00BAL5Y983) REGULOWANY XETRA ETF USD ACC, IRLANDIA 14 364,000 5617 6786 3.02%
UCITS
ISHARES STOXX
ISHARES STOXX EUROPE 600 UCITS ETF (DE) | AKTYWNY RYNEK EUROPE 600 UCITS
EUR DIS, UCITS (DE0002635307) REGULOWANY XETRA ETF (DE) EUR DIS, NIEMCY 10749,000 2421 2662 1.18%
UCITS
LONDON STOCK ISHARES CORE S&P
Ué?.PSAETEEOSOggBRMER%%?)SOO UCITS ETF USD ACC, QEEEYg%EJyEK EXCHANGE 500 UCITS ETF USD IRLANDIA 559,000 1435 1487 0,66%
(DOMESTIC) ACC, UCITS
ISHARES CORE DAX
ISHARES CORE DAX UCITS ETF (DE) EUR ACC, | AKTYWNY RYNEK
UCITS (DE0005933931) REGULOWANY XETRA UCITS ETF (DE) EUR NIEMCY 1003,000 844 861 0,38%
ACC, UCITS
ISHARES CORE
ISHARES CORE EURO STOXX 50 UCITS ETF AKTYWNY RYNEK EURO STOXX 50 o
DE EUR DIS, UCITS (DE0005933956) REGULOWANY XETRA UCITS ETF DE EUR NIEMCY 18712,000 4236 4619 2,06%
DIS, UCITS
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - - - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 51 000,000 1114 2325 1,04%
FIDELITY S&P 500 INDEX FUND P USD ACC, NIENOTOWANE NA NIE DOTYCZY ::I\IIEISIIEEI;(I-II;TJEgPPSSgD IRLANDIA 23 000,000 518 1137 0,51%
UCITS (IE00BYX5MS15) AKTYWNYM RYNKU ACC. UCITS ’ e
FIDELITY MSCI
FIDELITY MSCI EUROPE INDEX FUND P EUR NIENOTOWANE NA EUROPE INDEX
ACC, UCITS (IE00BYX5MD61) AKTYWNYM RYNKU NIE DOTYCZY FUND P EUR ACC, IRLANDIA 5 000,000 15 205 0.09%
UCITS
FIDELITY MSCI
FIDELITY MSCI WORLD INDEX FUND P USD NIENOTOWANE NA WORLD INDEX
ACC, UCITS (IEO0BYX5NK04) AKTYWNYM RYNKU NIE DOTYCZY FUND P USD ACC, IRLANDIA 23 000,000 481 983 0.44%
UCITS
Suma, w tym: 107 841,000 19 797 23 145 10,30%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 56 841,000 18 683 20 820 9,26%
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 51 000,000 1114 2 325 1,04%

INVESTOR PPK SPECIALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY SUBFUNDUSZ INVESTOR PPK 2040
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TABELE DODATKOWE

GWARANTOWANE SKLADNIKI LOKAT

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa

Dtuzne papiery o
wartosciowe 20 275 20 805 22110 9,85%
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP - - -
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu
terytorialnego

Papiery wartoéciowe gwarantowane przez panstwa nalezace do
OECD (z wytgczeniem Rzeczypospolitej Polskiej)

Papiery wartoéciowe 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 KAPITAt OWA ASSECO POLAND S.A. 491 0,22%
GRUPA KAPITAtOWA CYBER_FOLKS S.A. 2175 0,98%
GRUPA KAPITALOWA ENEA S.A. 1917 0,85%
GRUPA KAPITAt OWA COMMERZBANK AG 1471 0,66%
GRUPA KAPITALOWA POWSZECHNY ZAKtAD UBEZPIECZEN S.A. 16 458 7,34%
GRUPA KAPITALOWA BANCO SANTANDER S.A. 4196 1,86%

SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART.107 USTAWY O FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH
Nie dotyczy.

PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE PRZEZ MIEDZYNARODOWE INSTYTUCJE FINANSOWE, KTORYCH CZLONKIEM JEST RP LUB
PRZYNAJMNIEJ JEDNO Z PANSTW NALEZACYCH DO OECD
Nie dotyczy.

Tabele dodatkowe, ktdre nie majg zastosowania nie sg prezentowane.

INVESTOR PPK SPECIALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY SUBFUNDUSZ INVESTOR PPK 2040



\ \
”\
7 Investors

2. BILANS
sporzadzony na dzien 31 grudnia 2025 r.

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

I. Aktywa 224 591 144 764
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1310 1609
2. Naleznosci 3 327
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 216 539 137 599
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 6739 5229
6. Pozostate aktywa - -

1. Zobowigzania 6 044 543

Ill. Aktywa netto (I - II) 218 547 144 221

IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 150 674 116 724
1. Kapitat wptacony 194 258 144 329
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -43 584 -27 605

V. Dochody zatrzymane 18 473 4812
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 14 166 8198
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 4307 -3 386

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 49 400 22 685

VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 218 547 144 221

Liczba jednostek uczestnictwa 1225 613,8416 1015 025,7689

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 178,32 142,09

Bilans nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng czesc¢ jednostkowego rocznego sprawozdania

finansowego.

INVESTOR PPK SPECIALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY SUBFUNDUSZ INVESTOR PPK 2040
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3. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
(w tys. ztotych z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa)

I. Przychody z lokat 7315 5225
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 4034 3262
Przychody odsetkowe 3241 1945
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych 40 17
Pozostate - 1

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 1347 803
Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym: 972 552

- stata cze$¢ wynagrodzenia 789 5562

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia 183 -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 79 65
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu 44 31
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 78 67

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe 82 10
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - B
Ujemne saldo réznic kursowych - -
Pozostate 92 78
lll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - -

IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (lI-11l) 1347 803
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 5968 4422
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 34 408 4001
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 7 693 -538

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 26715 4539

- z tytutu réznic kursowych -1779 941

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 40 376 8423
VIIl. Podatek dochodowy - -
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 32,94 8,30
Optaty transakcyjne dla subdepozytariuszy 46 29

- podatek od dywidend 39 44

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa, ktore stanowig integralng cze$¢ jednostkowego
rocznego sprawozdania finansowego.
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4. 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$é aktywoéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 144 221 105 598
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 40 376 8423
a) przychody z lokat netto 5968 4422
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 7693 -538
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 26 715 4 539
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 40 376 8423
4. Dystrybucja dochodéw (przychoddéw) Funduszu/Subfunduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 33 950 30 200
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek 49 929 41007
uczestnictwa)
) b) zmiana kapltglu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych 15979 10 807
jednostek uczestnictwa)
6. kaczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 74 326 38 623
7. Wartos$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 218 547 144 221
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym (*) 183 560 128 421

Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

-

. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

308 635,5893

291 384,0199

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

98 047,5166

76 742,8794

Saldo zmian

210 588,0727

214 641,1405

N

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

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

1550 653,8572

1242 018,2679

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

325 040,0156

226 992,4990

Saldo zmian

1225613,8416

1015 025,7689

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 1225 613,8416 1015 025,7689
Il. Zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa

1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 14209 131.93

sprawozdawczego ’ ’

2. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu 178.32 142 09

sprawozdawczego ’ ’

3. Procentowa zmiana wartos$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie 25 50% 7.70%

sprawozdawczym ’ !

4. Minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie 142.96 2025-01-13 128.12 2024-01-17

sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) (**) ’ ’

5. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie

sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) (**) 178,46 2025-12-30 146,52 2024-07-12

6. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie

sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) (**) 178,46 2025-12-30 142,15 2024-12-30

IV. Procentowy udziat kosztéow Funduszu/Subfunduszu w sredniej wartosci 0.73% 0.63%

aktywow netto, w tym: ! !

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 0,53% 0,43%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,04% 0,05%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu 0,02% 0,02%
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,04% 0,05%

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

(*) Dane prezentowane w ujeciu rocznym. Dane zostaly wykazane jako stosunek kosztow danej kategorii do sredniej wartosci aktywow netto w okresie

sprawozdawczym, pomnozone przez ilo$¢ dni w roku do ilosci dni w okresie.

(**) W punkcie lll od 4 do 6 prezentowane sg wyceny tylko dla wycen oficjalnych dokonanych na Dzien Wyceny okreslony w statucie.

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng cze$c¢
Jjednostkowego rocznego sprawozdania finansowego.
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5.NOTY OBJASNIAJACE

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

NOTA-1
POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU

1) OPIS, W TYM:
PRZYJETE ZASADY RACHUNKOWOSCI

Jednostkowe sprawozdanie Subfunduszu obejmujgce okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku zostato
sporzgdzone na podstawie przepiséw ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2023 roku poz. 120)
oraz zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U z 2007 roku, nr 249, poz. 1859, wraz z pdzniejszymi zmianami). Od 1
stycznia 2021 r. obowigzuje rozporzgdzenie ministra finanséw, funduszy i polityki regionalnej z 28 grudnia 2020 r.
zmieniajgce rozporzgdzenie w sprawie szczegoélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 31 grudnia
2020 r., poz. 2436).

Ksiegi Funduszu prowadzone sg w miejscu prowadzenia dziatalnosci przez Biuro Rachunkowe, ktéremu powierzono

prowadzenie Ksigg rachunkowych Funduszu.

Ujmowanie i prezentacja informacji w jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu

1. Jednostkowe sprawozdanie Subfunduszu sporzgdza sie w jezyku polskim i walucie polskie;j.

2. Informacje zawarte w jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu wykazane sg w tys. zlotych, z wyjgtkiem wartosci
aktywow netto na jednostke uczestnictwa oraz liczby jednostek uczestnictwa kazdej kategorii.

3. Wykazane w jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu procentowe udzialy skfadnikéw lokat w wartosci aktywow
Subfunduszu oraz wszystkie pozostate pozycje, ktérych przedstawienie wymaga wykazania procentowego udziatu w
wartosci aktywéw Subfunduszu, prezentowane sg w oparciu o wartosci rzeczywiste w PLN.

4. Na dzien bilansowy ustala sie wynik z operacji Subfunduszu, obejmujacy:
4.1.Przychody z lokat netto — stanowigce roznice pomiedzy przychodami z lokat i kosztami Subfunduszu netto,

4.2. Zrealizowany zysk/strate ze zbycia lokat i niezrealizowany zysk/strate z wyceny lokat.
5. Jednostkowe sprawozdanie Subfunduszu obejmuje:
5.1. Zestawienie lokat,
5.2.Bilans,
5.3. Rachunek wyniku z operacji,
5.4. Zestawienie zmian w aktywach netto,
5.5. Noty objasniajace,
5.6. Informacje dodatkowa.
6. Tabele uzupetniajgce, dodatkowe oraz noty objasniajgce zawierajgce wytgcznie wartosci zerowe zostaty pominiete w

jednostkowych sprawozdaniach subfunduszy.
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7. Sprawozdanie finansowe obejmuje dane poréwnywalne wymagane Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24
grudnia 2007 roku w sprawie szczegodlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. 2007 nr 249 poz.
1859, wraz z pdzniejszymi zmianami).

8. W jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu na dzienh bilansowy przypadajgcy na dzien roboczy wartos¢
aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w podziale na kategorie prezentowana jest wedtug klucza podziatowego po
wprowadzeniu na dzien bilansowy zmian w kapitale wptaconym i wyptaconym, po zastosowaniu nowej liczby jednostek
uczestnictwa.

W przypadku, gdy dzieh bilansowy przypada na dzien wolny od pracy, do wyniku ujetego na dzien ostatniej w okresie
sprawozdawczym wyceny oficjalnej doliczony jest wynik zgodny ze stanem na dzien bilansowy i dzielony jest kluczem

podzialowym zgodnie z wyceng na ten dzien.
Wartosci szacunkowe

Sporzadzanie jednostkowego sprawozdania Subfunduszu wymaga od kierownictwa dokonania subiektywnych ocen,
estymacji i przyjecia zatozen wptywajgcych na stosowane zasady rachunkowo$ci oraz na prezentowane wartosci aktywow
i pasywow oraz kwoty przychodow i kosztdw. Szacunki dokonywane sg w oparciu o dostepne dane historyczne, dane
mozliwe do zaobserwowania na rynku oraz szereg innych czynnikéw uwazanych za wtasciwe w danych okolicznosciach.
Stanowig one podstawe do oszacowania wartosci bilansowych aktywow i zobowigzan, ktérych nie da sie okreslic w
jednoznaczny sposéb na podstawie ceny pochodzacej z aktywnego rynku.

Szacunki i zatozenia stanowigce ich podstawe podlegajg okresowym przeglagdom. Korekty w szacunkach sg rozpoznawane
w okresie, w ktorym dokonano zmiany szacunku, jezeli korekta dotyczy tylko tego okresu lub w okresie, w ktérym dokonano
zmiany i okresach przysztych, jedli korekta wptywa zarédwno na biezacy, jak i przyszte okresy.

Szacunki dokonane na dzien bilansowy uwzgledniajg parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien. Biorgc pod uwage

zmiennos¢ otoczenia gospodarczego istnieje niepewnos¢ w zakresie dokonanych szacunkéw.

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych informacji i operacji dotyczacych Subfunduszu

1. Ksiegi Subfunduszu sg prowadzone w walucie polskie;.

2. Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

Zapisy w ksiegach rachunkowych Subfunduszu dokonywane sg na podstawie dowoddéw ksiegowych. Operacje
dotyczgce poszczegolnych sktadnikow aktywow i pasywow Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu
zawarcia transakciji.

4. Nabycie albo zbycie skfadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu w dacie
zawarcia umowy.

5. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po momencie wyceny tj. 23:59, oraz sktadniki, dla
ktérych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji w momencie wyceny ujmuje sie w dacie zawarcia umowy, ale
uwzglednia w najblizszej wycenie aktywdéw Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan, po otrzymaniu potwierdzenia
zawarcia transakdji.

6. Nabyte skiadniki portfela lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug ceny nabycia, obejmujgcej
prowizje maklerskg. Sktadniki portfela lokat nabyte nieodptatnie ujmuje sie wedtug wartosci rownej zeru.
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7.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.
18.

19.

20.

21.
22.

23.

Sktadniki lokat otrzymane w zamian za inne skfadniki lokat ujmuje sie w cenie nabycia wynikajgcej z ceny nabycia tych
sktadnikéw lokat wymienionych i ewentualnych doptat lub otrzymanych przychodéw pienieznych.

Dtuzne papiery wartosciowe ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug wartosci ustalonej w stosunku do ich wartosci
nominalnej tgcznie ze skumulowanymi odsetkami.

Zysk lub strate ze zbycia sktadnikéw lokat Subfunduszu wylicza sie metodg ,,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”,
polegajgcg na przypisaniu sprzedanym skfadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku
instrumentéw wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowe;.

Transakcje zawierane z przyrzeczeniem odkupu oraz transakcje pozyczek papierow wartosciowych sg wytgczone spod
zasady okreslonej w pkt 9.

W przypadku, gdy jednego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego sktadnika lokat, w pierwszej kolejnosci
ujmuje sie nabycie danego sktadnika lokat.

Przystugujgce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w
ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystywany jest kurs nieuwzgledniajgcy tego prawa poboru.

Nalezng dywidende od akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym
na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystywany jest kurs nieuwzgledniajgcy tego prawa do dywidendy.
Przystugujgce prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku oraz prawo do otrzymania dywidendy od akcji
nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych
praw.

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

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badZz kapitatu wyptaconego jest dzien, w ktérym
Subfundusz zbyt badz odkupit jednostki uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia Wartosci Aktywoéw Netto na Jednostke
Uczestnictwa w okreslonym Dniu Wyceny, nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu
wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi zgodnie ze zdaniem poprzednim. Na dzien bilansowy
uwzglednia sie w kapitatach te zlecenia naby¢ i odkupien/umorzen, kitore zostaty do rejestru wpisane nie pdzniej niz
pod datg ostatniej wyceny oficjalnej przed dniem bilansowym.

Rozchdd jednostek uczestnictwa Subfunduszu z tytutu ich odkupu nastepuje zgodnie z metodg FIFO.

W ksiegach rachunkowych jako przychody z lokat ujmuje sie odsetki naliczone od $rodkéw pienieznych i papierow
wartosciowych, stosujgc zasade memoriatowa.

Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci odsetki, dywidendy oraz dodatnie saldo réznic kursowych powstate w
zwigzku z wyceng srodkow pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wptywa na wzrost (spadek) wyniku z operacji Subfunduszu.

Nalezno$ci i zobowigzania Subfunduszu ujmowane sg w kwocie wymagajgcej zaptaty.

Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegdlnosci ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng srodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, odsetki od zaciggnietych kredytéw, podatki a takze
koszty limitowane — Wynagrodzenie Towarzystwa.

Koszty Subfunduszu ujmowane sg w ksiegach w wysokosci przewidywanej. W przypadku kosztéw operacyjnych tworzy
sie rezerwe na przewidywane wydatki. Ptatnosci z tytutu kosztéw operacyjnych zmniejszajg naliczong rezerwe.

Uzgodnienie przewidywanych i rzeczywistych kosztow nastepuje w okresach miesiecznych.
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24. Koszty, ktére dotyczg catego Funduszu Investor PPK SFIO, obcigzajg Subfundusz proporcjonalnie do udziatu wartosci aktywéw

netto Subfunduszu w wartosci aktywow netto Funduszu Investor PPK SFIO.
Wycena aktywoéw i pasywéw Subfunduszu

1. Aktywa Funduszu/Subfunduszu sg wyceniane zgodnie z przepisami Ustawy oraz Rozporzadzenia. W przypadkach
nieuregulowanych w przepisach powyzszej Ustawy i Rozporzgdzenia, stosuje sie krajowe standardy rachunkowosci, a
w przypadkach nieujetych w powyzszych przepisach — miedzynarodowe standardy rachunkowosci.

Ksiegi Funduszu/Subfunduszu sg prowadzone w jezyku polskim i walucie polskie;j.

Aktywa Funduszu/Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu/Subfunduszu ustala sie w dniu wyceny oraz

na dzien sporzgdzenia sprawozdania finansowego, wedtug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwe;.

4. Za wartos¢ godziwg przyjmuje sie kwote, za jakg dana lokata mogtaby zosta¢ wymieniona na warunkach normalnej
transakcji rynkowej, pomiedzy zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi, niepowigzanymi ze sobg stronami.
Wartos¢ godziwg instrumentéw finansowych znajdujgcych sie w obrocie na aktywnym rynku stanowi cena rynkowa
pomniejszona o koszty zwigzane z przeprowadzeniem transakcji, gdyby ich wysokos¢ byta znaczaca.

5. Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwg sktadnika lokat uznaje sie:

a) cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej),

b) cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe sg obserwowalne
na aktywnym rynku w sposob bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej),

c) warto$é godziwg ustalong za pomocg modelu wyceny opartego o nieobserwowalne dane wejsciowe do modelu
(poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

6. Za Aktywny Rynek uznaje sie rynek, na ktérym transakcje dotyczgce danego sktadnika aktywow lub zobowigzania
odbywajg sie z dostateczng czestotliwoscig i majg dostateczny wolumen, aby dostarczy¢ biezgcych informacji na temat
cen tego skfadnika aktywow lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki posrednikéw, rynki brokerskie i rynki
transakcji bezposrednich, ktére cechujg sie takg czestotliwoscig i wolumenem.

6.1. Diuzne papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa notowane na Treasury BondSpot Poland uznaje sie
jako notowane na aktywnym rynku, a Treasury BondSpot Poland jest rynkiem gtéwnym dla tych papieréw.

6.2. W przypadku, gdy sktadnik lokat Funduszu/Subfunduszu jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym
Rynku, wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym.

6.3. Podstawowym kryterium wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na danym sktadniku lokat. W przypadku
braku mozliwosci okreslenia rynku gtéwnego na podstawie wielkosci wolumenu obrotu, Fundusz stosuje kryterium
czestotliwosci, a rynkiem gtdwnym dla danego papieru wartosciowego jest ten rynek, na ktérym czestotliwosé
obrotu byta najwieksza.

6.4. Wyboru rynku gtéwnego, dokonuje sie na podstawie danych z poprzedniego miesigca kalendarzowego.

6.5. Wycena za pomocg modelu wyceny rozumiana jest jako technika wyceny pozwalajgca wyznaczy¢é wartosé
godziwg sktadnika aktywéw lub zobowigzan poprzez przeliczenie przysztych kwot, w szczegdlnosci przeptywow
pienieznych lub dochodow i wydatkéw, na jedng zdyskontowang kwote z uwzglednieniem zatozen dotyczacych
ryzyka lub pozwalajgcg za pomocg innych powszechnie uznanych metod estymacji na oszacowanie wartosci
godziwej aktywdw lub zobowigzan, gdzie dane wejsciowe do modelu sg obserwowalne na rynku w sposéb

bezposredni lub posredni. W przypadku gdy dane obserwowalne na rynku nie sg dostepne, dopuszcza sie
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zastosowanie danych nieobserwowalnych z tym, Zze we wszystkich przypadkach Fundusz wykorzystuje w
maksymalnym stopniu dane obserwowalne i w minimalnym nieobserwowalne.

Modele wyceny stosuje sie spojnie w odniesieniu do wszystkich aktywéw wszystkich Funduszy/Subfunduszy,
uwzgledniajgc strategie inwestycyjne i rodzaje aktywow posiadanych przez subfundusz.

Modele wyceny podlegaja okresowemu przegladowi nie rzadziej niz raz do roku.

Informacje dotyczace modelu wyceny, opis technik wyceny oraz dane wejsciowe wykorzystywane w wycenie
wartosci godziwej prezentowane sg w jednostkowych sprawozdaniach Subfunduszy, wraz z okresleniem fgcznego
udziatu aktywéw i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegdlnych poziomach hierarchii wartosci godziwej, przy

czym:

Papiery wartosciowe sklasyfikowane na 1 poziomie hierarchii wartosci godziwej, wycenia sie wedtug kursu zamkniecia,

a w przypadku braku kursu zamknigcia wedtug kursu ostatniej transakcji z danego Dnia Wyceny lub innej ustalonej

przez rynek warto$ci stanowigcej odpowiednik kursu zamkniecia, z zastrzezeniem, ze:

7.1.

7.2.

7.3.

7.4.

7.5.

7.6.

7.7.

7.8.

obligacje emitowane przez Skarb Panstwa RP, notowane na Treasury BondSpot Polska wycenia sie wedtug kursu
drugiego fixingu a w przypadku, gdy na drugim fixingu nie zostanie ustalony kurs, kolejno wedtug kursu ostatniej
transakcji z danego Dnia Wyceny lub kursu ustalonego na pierwszym fixingu.

jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, ETF-y, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne i tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granica
wycenia sie wedlug kursu zamkniecia ustalonego na rynku regulowanym, rynku zorganizowanym, w
alternatywnym systemie obrotu lub innym systemie notowan, a w przypadku gdy Zzaden w wymienionych wczesniej
rynkéw lub systemdéw obrotu nie spetnit w poprzednim miesigcu kryteriow dostatecznej czestotliwosci i
dostatecznego wolumenu, aby dostarczy¢ biezgcych informacji na temat cen tego sktadnika aktywéw, wycena
odbywa sie wedtug wartosci aktywow netto na: jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny, 1 sztuke ETF-u,
tytut uczestnictwa emitowany przez fundusz zagraniczny lub tytut uczestnictwa emitowany przez instytucje
wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granicg, opublikowang przez organ zarzgdzajgcy danym funduszem
lub instytucjg wspdlnego inwestowania

dtuzne papiery wartosciowe sklasyfikowane na 2 poziomie hierarchii wartosci godziwej, wycenia sie za pomocg
modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczgce dane wejsciowe sg obserwowalne w sposdb bezposredni lub posredni
(stosowana jest metoda zdyskontowanych przeptywéw pienieznych oparta o krzywg rentownosci oraz marze
kredytowq).

udziatowe papiery wartosciowe sklasyfikowane na 2 poziomie hierarchii wartosci godziwej, wycenia sie metoda
poréwnan rynkowych przy wykorzystaniu mnoznikéw rynkowych. Metoda ta nazywana jest takze metodg
wskaznikowg lub poréwnawczg.

instrumenty pochodne sklasyfikowane na 2 poziomie hierarchii wartosci godziwej, wycenia sie w oparciu o modele
stosowane dla danego typu lokaty, ktérym dla kontraktéw terminowych, transakcji wymiany walut lub stop
procentowych jest model zdyskontowanych przeptywdw pienieznych.

prawa do akcji, Akcje Nowej Emisji akcji notowanych na aktywnym rynku sklasyfikowane na 2 poziomie hierarchii
warto$ci godziwej, wycenia sie w oparciu o publicznie ogtoszong na aktywnym rynku cene nie réznigcego sie
istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

dtuzne papiery wartosciowe sklasyfikowane na 3 poziomie hierarchii wartosci godziwej, wycenia sie za pomocg
modelu wyceny opartego o dane nieobserwowalne.

udziatowe papiery wartosciowe sklasyfikowane na 3 poziomie hierarchii wycenia sie:
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7.8.1.metodg skorygowanych aktywow netto lub,
7.8.2.metodg likwidacyjng lub,
7.8.3.metodg zdyskontowanych przeptywéw pienieznych.
Za dane obserwowalne uznaje sie dane wejSciowe do modelu odzwierciedlajgcego zatozenia, ktére przyjeliby
uczestnicy rynku podczas wyceny skfadnika aktywdw lub zobowigzania, uwzgledniajgce w sposéb bezposredni lub
posredni:
8.1. ceny podobnych aktywow lub zobowigzan pochodzgcych z Aktywnego Rynku,
8.2. ceny identycznych lub podobnych aktywow lub zobowigzan pochodzacych z rynku, ktory nie jest aktywny,
8.3. dane wejsciowe do modelu inne niz ceny, ktére sg obserwowalne w odniesieniu do danego sktadnika aktywow lub
zobowigzania, w szczegolnosci:
8.3.1.stopy procentowe i krzywe dochodowosci obserwowalne we wspdlnie notowanych przedziatach,
8.3.2.zaktadang zmienno$¢,
8.3.3.spread kredytowy,
8.3.4.dane wejsciowe potwierdzone przez rynek.
Za dane nieobserwowalne uznaje sie dane wejsciowe do modelu opracowane przy wykorzystaniu wszystkich
wiarygodnych informacji dostepnych w danych okolicznosciach na temat zatozen przyjmowanych przez uczestnikéw
rynku, ktore spetniajg cel wyceny wartosci godziwej
Papiery wartosciowe, ktdérych wtasnosc¢ zostata przeniesiona przez Fundusz na drugg strone w wyniku zawarcia umowy
pozyczki papieréw wartosciowych, stanowig sktadnik lokat Funduszu/Subfunduszu. Przychody z tytutu udzielenia
pozyczki papierow wartosciowych Fundusz nalicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.
Przedmiotem pozyczki papieréw wartosciowych moga by¢ zdematerializowane papiery wartosciowe.
Transakcje reverse repo/buy-sell back i depozyty bankowe o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni wycenia
sie metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem odpisow z tytutu trwatej utraty wartosci.
Transakcje repo/sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych wycenia sie poczgwszy od dnia
ujecia w ksiegach metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.
Aktywa oraz zobowigzania Funduszu/Subfunduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w
walucie, w ktérej sg notowane na Aktywnym Rynku a w przypadku, gdy nie sg notowane na Aktywnym Rynku — w
walucie, w ktérej sg denominowane.
Aktywa Funduszu/Subfunduszu i jego zobowigzania wykazuje sie w walucie polskiej, po przeliczeniu wedtug ostatniego
dostepnego Sredniego kursu ogtoszonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Wartos¢ Aktywoéw
Funduszu/Subfunduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ogtasza
kursu, nalezy okre$li¢ w relacji do Euro.
W przypadku aktywéw i zobowigzan finansowych:
16.1. pierwotnym terminie zapadalno$ci nie dtuzszym niz 92 dni, ktéry to termin dotychczas nie podlegat wydtuzeniu,
oraz
16.2. niepodlegajgcych operacjom objecia dluznych papieréw wartosciowych kolejnej emisji potgczonych z
umorzeniem posiadanych przez fundusz diuznych papieréw wartosciowych wczesniejszej emisiji
— dopuszcza sie wycene skorygowang ceng nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,
z uwzglednieniem odpisow z tytutu trwatej utraty wartosci sktadnika aktywow.
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Ustalanie wartosci aktywoéw netto Subfunduszu

1. W Dniu Wyceny aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania ustala sie wedlug stanéw odpowiednio aktywow i
zobowigzan oraz kursow, cen i wartosci okreslonych w Momencie Wyceny z biezgcego Dnia Wyceny. W okresie
obejmujgcym sprawozdanie finansowe Moment Wyceny byt wyznaczony przez Towarzystwo na godz. 23:59.

2. Wartos¢ aktywéw netto Subfunduszu jest réwna wartosci wszystkich aktywéw Subfunduszu w Dniu Wyceny
pomniejszanych o zobowigzania Subfunduszu w Dniu Wyceny.

3. Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu ustalana jest w Dniach Wyceny, tj. w dniach, w ktérych odbywajg sie regularne
sesje Gietdy Papierow Warto$ciowych w Warszawie.

4. Wartos¢ aktywdéw netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa danej kategorii w Dniu Wyceny jest réwna wartosci
aktywow netto przypadajgcg na dang kategorie jednostek uczestnictwa podzielonej przez liczbe Jednostek
Uczestnictwa danej kategorii, ustalong na podstawie Rejestru Uczestnikéw w Dniu Wyceny w Momencie Wyceny.

5. Subfundusz zbywa i odkupuje jednostki uczestnictwa Subfunduszu w Dniu Wyceny po Cenie rownej Wartosci Aktywow
Netto na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu wyznaczonej zgodnie z zasadg opisana, w pkt 4.

6. Dla poszczegdlnych kategorii jednostek uczestnictwa, rachunek wyniku, wartos¢ aktywéw netto oraz wartos¢ aktywéw
netto na jednostke uczestnictwa wyznaczana jest odrebnie dla kazdej kategorii jednostek uczestnictwa wg klucza
podziatowego obowigzujgcego w Dniu Wyceny.

Wz6r na klucz podziatowy:

Xa - WAN/JU kategorii A na D-1 bez zaokraglen
Xi - WAN/JU kategorii | na D-1 bez zaokraglen

Xp - WAN/JU kategorii P na D-1 bez zaokraglen
Xf - WAN/JU kategorii F na D-1 bez zaokraglen
Xu - WAN/JU kategorii U na D-1 bez zaokraglen

La - Liczba JU kategorii A w dniu D
Li - Liczba JU kategorii | w dniu D

Lp - Liczba JU kategorii P w dniu D
Lf - Liczba JU kategorii F w dniu D
Lu - Liczba JU kategorii U w dniu D

Udziat w alokacji JU kategorii A = (Xa*La) / [(Xa*La)+(Xi*Li)+(Xp*Lp)+(XfLf)+ (Xu*Lu)] *100
Udziat w alokacji JU kategorii | = (Xi*Li) / [(Xa*La)+(Xi*Li)+(Xp*Lp)+(Xf*Lf)+ (Xu*Lu)] *100
Udziat w alokacji JU kategorii P = (Xp*Lp) / [(Xa*La)+(Xi*Li)+(Xp*Lp)+(XfLf)+ (Xu*Lu)] *100
Udziat w alokacji JU kategorii F = (Xf*Lf) / [(Xa*La)+(Xi*Li)+(Xp*Lp)+(Xf*Lf)+ (Xu*Lu)] *100
Udziat w alokacji JU kategorii U = (Xu*Lu) / [(Xa*La)+(Xi*Li)+(Xp*Lp)+(Xf*Lf)+ (Xu*Lu)] *100

Koszty specyficzne dla danej kategorii jednostek nie podlegajg alokacji np. koszty wynagrodzenia statego i

zmiennego oraz ewentualnie inne koszty wykazane w statucie Subfunduszu.
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2) ZMIANY STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

W okresie sprawozdawczym nie nastgpity zmiany metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu

i Subfunduszy.
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NOTA-2
NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU (w tys. zf)

Naleznosci 3 327
Z tytutu zbytych lokat - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych - 317
Z tytutu dywidend 10

Z tytutu odsetek

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek

Pozostate

NOTA-3
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU (w tys. zt)

Zobowigzania 6 044 543
Z tytutu nabytych aktywdéw - -
Z tytutu transakcji repo/sell-buy back 5438 -
Z tytutu instrumentéw pochodnych 32 104
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne - -
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 43 152
Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwaranciji lub poreczen - -
Z tytutu rezerw 283 69
Pozostate sktadniki zobowigzan 248 218

Z tytutu podatkéw i optat dla organéw panstwa. 24 20
Z tytutu zabezpieczen kontraktéw terminowych 220 190

NOTA-4
SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY (w tys. zl)

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

I. Banki / waluty - 1310 - 1609
DEUTSCHE BANK POLSKA S.A. - 1190 - 989
EUR 7 27 - -
GBP 14 66 - -
PLN 1064 1064 986 986
usD 9 33 1 3
ERSTE SECURITIES POLSKA S.A. - 120 - 120
PLN 120 120 120 120
SANTANDER BANK POLSKA S.A. - - - 500
PLN - - 500 500

(*) Z uwagi na spetnienie definicji Srodkéw pienieznych w nocie uwzgledniono réwniez $rodki pieniezne na rachunku w domu maklerskim.

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom Srodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowiazan (w tys.)

INVESTOR PPK SPECIALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY SUBFUNDUSZ INVESTOR PPK 2040

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych
CHF - 1 - -
DKK - - 3 2
EUR 7 32 2 10
GBP 1 4 - -
PLN 1184 1184 1302 1302
SEK 3 1 - -
uUsD 31 120 30 118
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lll. Ekwiwalenty srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje

Nie dotyczy.

NOTA-5
RYZYKA

I.Ryzyko stopy procentowej

Srodki pieniezne i ekwiwalenty

Skifadniki lokat notowane na aktywnym rynku 60 613 28 436
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 912 1000
Suma: 62 835 31 045

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

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*) 16 075 17 940
Skifadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*) 3247 1937
Zobowigzania (**) - -
Suma: 19 322 19 877

(*) Za aktywa obciazone ryzykiem przeptywoéw srodkéw pienieznych wynikajacych ze stopy procentowej uznano zmiennokuponowe obligacje, listy
zastawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowg o dodatniej wycenie na dzien bilansowy.
(**) Za zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywéw $rodkéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej uznano instrumenty pochodne na stope

procentowg o ujemnej wycenie na dzien bilansowy

Il.Ryzyko kredytowe

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym w przypadku gdyby
strony transakcji nie wypetnialy swoich obowiazkéw, przy czym nie uwzglednia sie wartosci 82 415 51 339
godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 1310 1609
Nalezno$ci 3 327
Skifadniki lokat notowane na aktywnym rynku 76 688 46 376
Skifadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 4414 3027
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegoélnych kategoriach lokat w 54 356 44 831
podziale na kategorie bilansowe (**)
BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO - 13 187
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 13 187
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 54 356 31644
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 54 356 31644

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

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

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze

wskazaniem przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegoéinych 44 174 28 819

kategoriach lokat (*)
Srodki na rachunkach bankowych 126 3
Nalezno$ci 2 5
Skifadniki lokat notowane na aktywnym rynku 41434 26 415
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 2580 2292
Zobowigzania 32 104

(*) Za znaczaca koncentracje ryzyka walutowego traktuje sie poziom 10% udziatu lokat w danej walucie, gdzie udziat tej waluty przekracza 10% aktywéw

ogotem.

INVESTOR PPK SPECIALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY SUBFUNDUSZ INVESTOR PPK 2040
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NOTA-6
INSTRUMENTY POCHODNE

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne

Forward
. Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego
Forward CAD/PLN, 2026.01.09 (-) Krétka Forward 2Zwigzanego ze zmiang kurséw walut -2 187 2026-01-09 -72 2026-01-09 2026-01-09
Forward CAD/PLN, 2026.01.09 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego - 1 2026-01-09 -4 2026-01-09 2026-01-09
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
Forward CAD/PLN, 2026.01.09 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego - 16 2026-01-09 6 2026-01-09 2026-01-09
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
. Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego
Forward CAD/PLN, 2026.01.09 (-) Krétka Forward 2wiazanego ze zmiana kurséw walut - 10 2026-01-09 -4 2026-01-09 2026-01-09
. Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego
Forward EUR/PLN, 2026.01.16 (-) Krétka Forward Zwigzanego ze zmiana kurséw walut -2 4905 2026-01-16 -1161 2026-01-16 2026-01-16
~ . Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego ~ 01 _ 1. 01
Forward EUR/PLN, 2026.01.23 (-) Krétka Forward Zwiszanego ze zmiana kurséw walut 8 6 891 2026-01-23 1631 2026-01-23 2026-01-23
. Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego
Forward GBP/PLN, 2026.01.16 (-) Krétka Forward 2Zwigzanego ze zmiang kurséw walut -4 656 2026-01-16 -136 2026-01-16 2026-01-16
Forward SEK/PLN, 2026.01.09 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 3 171 2026-01-09 -443 2026-01-09 2026-01-09
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
Forward SEK/PLN, 2026.01.09 (-) Diuga Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego - 9 2026-01-09 22 2026-01-09 2026-01-09
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
~ . Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego R e R R e
Forward SEK/PLN, 2026.01.09 (-) Krétka Forward 2wiazanego ze zmiana kurséw walut 12 2026-01-09 30 2026-01-09 2026-01-09
~ . Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego R e B R e
Forward SEK/PLN, 2026.01.09 (-) Krétka Forward Zwiszanego ze zmiana kurséw walut 19 2026-01-09 48 2026-01-09 2026-01-09
~ . Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 01 B 1. 012
Forward USD/PLN, 2026.01.09 (-) Krétka Forward Zwiszanego ze zmiana kurséw walut 3 180 2026-01-09 49 2026-01-09 2026-01-09
. Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego
Forward USD/PLN, 2026.01.09 (-) Krétka Forward 2Zwigzanego ze zmiang kurséw walut 228 12 266 2026-01-09 -3 343 2026-01-09 2026-01-09
. Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego
Forward USD/PLN, 2026.01.13 (-) Krétka Forward 2wigzanego ze zmiana kurséw walut 24 9429 2026-01-13 -2611 2026-01-13 2026-01-13
Forward USD/PLN, 2026.01.16 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 12 4468 2026-01-16 1244 2026-01-16 2026-01-16
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
~ . Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego R 4 N 04 4
Forward USD/PLN, 2026.01.16 (-) Krétka Forward 2wiazanego ze zmiana kurséw walut 191 2026-01-16 53 2026-01-16 2026-01-16
Forward USD/PLN, 2026.01.09 (-) Krétka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego -1 98 2026-01-09 -27 2026-01-09 2026-01-09

zwigzanego ze zmiang kurséw walut
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Niewystandaryzowane instrumenty

pochodne

Forward

Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego

Forward DKK/PLN, 2025.01.24 (-) Krétka Forward 2wiazanego ze zmiana kurséw walut 1 61 2025-01-24 -104 2025-01-24 2025-01-24
~ . Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego R 01 R 01 1.
Forward DKK/PLN, 2025.01.24 (-) Krétka Forward Zwiszanego ze zmiana kurséw walut 3 2025-01-24 6 2025-01-24 2025-01-24
~ Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego R R 44 44 04
Forward DKK/PLN, 2025.01.24 (-) Diuga Forward Zwiszanego ze zmiana kurséw walut 16 2025-01-24 27 2025-01-24 2025-01-24
Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego
Forward DKK/PLN, 2025.01.24 (-) Dtuga Forward 2wigzanego ze zmiang kurséw walut - -47 2025-01-24 83 2025-01-24 2025-01-24
Forward EUR/PLN, 2025.01.24 (-) Krotka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego 21 1044 |  2025-01-24 239 |  2025-01-24 2025-01-24
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
Forward EUR/PLN, 2025.01.24 (-) Krotka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego - 107 | 2025-01-24 25|  2025-01-24 2025-01-24
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
. Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego
Forward EUR/PLN, 2025.01.17 (-) Krétka Forward 2wiazanego ze zmiana kurséw walut -1 1310 2025-01-17 -307 2025-01-17 2025-01-17
~ . Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego R 01 R 01 1.
Forward EUR/PLN, 2025.01.24 (-) Krétka Forward Zwiszanego ze zmiana kurséw walut 61 2025-01-24 14 2025-01-24 2025-01-24
~ . Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego R 01 R 01 1.
Forward USD/PLN, 2025.01.27 (-) Krétka Forward Zwiszanego ze zmiana kurséw walut 129 2025-01-27 31 2025-01-27 2025-01-27
. Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego
Forward USD/PLN, 2025.01.27 (-) Krétka Forward 2Zwigzanego ze zmiang kurséw walut 63 15784 2025-01-27 -3 830 2025-01-27 2025-01-27
Forward USD/PLN, 2025.01.27 (-) Diuga Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego - 139 | 2025-01-27 34|  2025-01-27 2025-01-27
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
Forward USD/PLN, 2025.01.27 (-) Krotka Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego - 9| 2025-01-27 23|  2025-01-27 2025-01-27
zwigzanego ze zmiang kurséw walut
~ . Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego K 04 B 04 04
Forward USD/PLN, 2025.01.10 (-) Krétka Forward 2wiazanego ze zmiana kurséw walut 97 5541 2025-01-10 1375 2025-01-10 2025-01-10
~ Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego ~ 44 44 04
Forward USD/PLN, 2025.01.27 (-) Diuga Forward Zwigzanego ze zmiana kurséw walut 5 525 2025-01-27 129 2025-01-27 2025-01-27
~ . Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego . 01 _ 01 1.
Forward USD/PLN, 2025.01.17 (-) Krétka Forward Zwiszanego ze zmiana kurséw walut 6 719 2025-01-17 177 2025-01-17 2025-01-17
Forward USD/PLN, 2025.01.27 (-) Diuga Forward Ograniczenie ryzyka inwestycyjnego - 574 |  2025-01-27 140 | 2025-01-27 2025-01-27

zwigzanego ze zmiang kurséw walut
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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 ktérych nie nastepuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw wtasnosci i
ryzyk

Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw wtasnosci i ryzyk

5438

Il. Transakcje przy zobowigzaniu sie Funduszu/Subfunduszu do odkupu, w tym: -
Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wtasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wiasnosci i ryzyk 5438 -

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

IV. Zobowigzania 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

I. Walutowa struktura pozycji bilansu, z podzialem wedtug walut i po przeliczeniu na walute polska

INVESTOR PPK SPECIALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY SUBFUNDUSZ INVESTOR PPK 2040

I. Aktywa - 224 591 - 144 764
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 1310 - 1609
EUR 7 27 - -
GBP 14 66 - -
PLN 1184 1184 1606 1606
usb 9 33 1 3
2) Naleznosci - 3 - 327
GBP - 1 - -
PLN 1 1 322 322
usD - 1 1 5
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 216 539 - 137 599
CAD 96 252 - -
EUR 3110 13 138 670 2862
GBP 147 707 - -
PLN 175 105 175 105 111 184 111 184
SEK 565 221 - -
usD 7529 27 116 5744 23 553
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 6739 - 5229
DKK - - 2 1
EUR 49 205 46 195
PLN 4159 4159 2937 2937
usD 660 2375 511 2096
6) Pozostate aktywa - - - -
1. Zobowigzania - 6 044 - 543
CAD 1 2 - -
EUR 3 10 - 1
GBP 1 4 - -
PLN 6012 6012 439 439
SEK 6 3 - -
uUsD 3 13 25 103
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Il. Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu, zgodnie z podziatem przedstawionym w zestawieniu lokat, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane

Akcje

3 -614 -1003 -

838

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania majgce
siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne
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34



\ \
"\
X7 Investors

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

CAD ,

CHF 4,5390 CHF 4,5371 CHF
DKK 0,5659 DKK 0,5730 DKK
EUR 4,2267 EUR 4,2730 EUR
GBP 4,8399 GBP - -
SEK 0,3908 SEK - -
UsSD 3,6016 uUshD 4,1012 UsSD

NOTA-10

DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

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

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 4 832 26 351 -21 4 223
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 2861 364 -517 316
Pozostate - - - -
Suma: 7 693 26 715 -538 4539

Il. 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.

lll. 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 2z wplywem do funduszu sSrodkéw pienieznych,
w zakresie, w jakim nie wynika on z transakcji, ktérych rozliczenie pieniezne ma nastapi¢ niezwtocznie, w terminie przyjetym standardowo w
rozrachunku transakcji na danym rynku, w tym w zwiazku z:

—  zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla ktérych nie nastapita jeszcze ptatnosé
—  transakcjami zamiany papierow wartosciowych lub praw majatkowych bedacych przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym
—  transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw majatkowych niebedacych przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym

Nie dotyczy.

NOTA-11
KOSZTY SUBFUNDUSZU

l. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO
Nie dotyczy.

Il. KOSZTY SUBFUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZW. BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI LOKATAMI
Nie dotyczy.
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Ill. WYNAGRODZENIE TOWARZYSTWA

stata cze$¢ wynagrodzenia
zmienna cze$¢ wynagrodzenia 183 -
Suma: 972 552
NOTA-12
DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
I. Warto$¢ aktywoéw netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe 218 547 144 221 105 598
Il. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy
ostatnie lata obrotowe 178,32 142,09 131,93
36
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6.INFORMACJA DODATKOWA

1) Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy;

W biezagcym okresie sprawozdawczym nie wystapity znaczgce zdarzenia z lat ubiegtych, ktére wymagatyby ujecia w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

2) Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu
finansowym;

Po dniu bilansowym nie wystagpily znaczgce zdarzenia, ktére nie zostaty uwzglednione w sprawozdaniu finansowym, a
wymagatyby uwzglednienia.

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

Nie  wystgpity rdéznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
i w porownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami
finansowymi.

a) Zbiorcza wartos¢ aktywdw i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegdlnych poziomach hierarchii wartosci godziwej na dzien
31.12.2025 r. oraz 31.12.2024 r.:

Aktywa 216 539 6 739 3,08% 223 278 137 599 5229 3,63% 142 828
Akcje 118 789 - - - 118 789 88 318 - - - 88 318
Warranty subskrypcyjne - - - - - - - - - -

Prawa do akcji - - - - - - B - B N
Prawa poboru - - - - - - - - _ B

Kwity depozytowe 242 - - - 242 464 - - - 464
Listy zastawne - - - - - - - - - -
Dtuzne papiery warto$ciowe 76 688 4159 - 1,90% 80 847 46 376 2937 - 2,04% 49 313
Instrumenty pochodne - 255 - 0,12% 255 - 90 - 0,06% 90
Udziaty w spétkach z

ograniczong - - - - - - - - - -
odpowiedzialno$cig
Jednostki uczestnictwa - - - - - - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - - - - -
Tytuly uczestnictwa
emitowane przez instytucje 20 820
wspolnego inwestowania
majace siedzibe za granicg
Wierzytelnosci - - - - - - - - - -
Udzielone pozyczki
pieniezne
Weksle - - - - - - - - - -
Depozyty - - - - - B _ B _ -
Waluty - - - - - - - - - -
Nieruchomosci - - - - - - - - B _
Statki morskie - - - - - - -
Zobowigzania - 32 - 0,01% 32 - 104 - 0,07% 104
Instrumenty pochodne - 32 - 0,01% 32 - 104 - 0,07% 104

2325 - 1,06% 23 145 2441 2202 - 1,53% 4643
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Zbiorcza wartos¢ aktywdw wycenianych metodg skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowe;j:

Nie dotyczy.

Zbiorcza warto$¢ zobowigzan wycenianych metodg skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;j:

Transakcje repo/sell-buy back 5438 89,97%

Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg skfadnika lokat uznaje sie:
1) cene z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii warto$ci godziwej w rozumieniu § 24 Rozporzadzenia o Rachunkowosci
Funduszy),

2) cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczgce dane wejsciowe sg obserwowalne na
Aktywnym Rynku w sposob bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii warto$ci godziwej w rozumieniu § 24
Rozporzgdzenia o Rachunkowosci Funduszy),

3) warto$é godziwg ustalong za pomocg modelu wyceny opartego o nieobserwowalne dane wejsciowe do modelu
(poziom 3 hierarchii warto$ci godziwej w rozumieniu § 24 Rozporzgdzenia o Rachunkowosci Funduszy).

Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwg uznaje sie tez warto$¢ wyznaczong poprzez:
1) oszacowanie wartosci sktadnika lokat poprzez wyspecjalizowang niezalezng jednostke $wiadczgcg tego rodzaju ustugi,
o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywdw pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem,

2) zastosowanie wiasciwego modelu wyceny skfadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe
pochodzg z aktywnego rynku,

3) oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymaciji,

4) oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej na
aktywnym rynku ceny nie réznigcego sie¢ istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu
ekonomicznym.

Z instrumentami wycenianymi za pomocg modeli (2 i 3 poziom wyceny wg wartosci godziwej) wyceny wigzg sie
ponizsze ryzyka:

1. Ryzyko ptynnosci lokat: Ograniczona ptynno$é moze utrudni¢ szybkg sprzedaz lub nabycie okreslonych
kategorii lokat lub spowodowac, Ze takie transakcje beda zrealizowane po cenach znaczgco odbiegajacych
od cen rynkowych, co moze negatywnie wptywac na rentownos¢ takich lokat.

2. Ryzyko stop procentowych - odwrotna zaleznosé pomiedzy wartoscig instrumentoéw dtuznych a poziomem
stép procentowych. Oznacza to, ze wzrost stép procentowych moze sie przetozy¢ na spadek wartosci lub
cen takich instrumentéw, co z kolei moze mieé niekorzystny wptyw na wartos¢ lokat.

3. Ryzyko niewyptacalnosci emitentéw: Ryzyko niewypfacalnosci emitentow, ponoszone przez Fundusz, jest

zalezne od ich wiarygodnosci kredytowej i jest zwigzane z ryzykiem czesciowej lub catkowitej utraty
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wartosci danych sktadnikéw aktywdw. Zmiany pozycji finansowej emitenta lub perspektyw jego rozwoju

mogg skutkowaé spadkiem ceny wyemitowanych przez ten podmiot instrumentéw, a tym samym
pogorszeniem rentownosci inwestycji w dany instrument.

4. Ryzyko modelu wyceny: model wyceny danego aktywa/zobowigzania stosowany przez Fundusz moze

okazac¢ sie nieadekwatny do specyfiki wycenianego instrumentu.

5. Ryzyko realizacji prognoz przyjetych w modelu wyceny — ryzyko objawiajgce sie przyjeciem zbyt

optymistycznych albo zbyt konserwatywnych prognoz oczekiwanych przysztych przeptywdw pienieznych

przyjetych w modelu wyceny (np. w przypadku pakietow wierzytelno$ci w postaci prognozowanego
odzysku, w przypadku wycen instrumentéw udziatowych metodami dochodowymi w postaci prognoz
przysztych przeptywdw pienieznych).

b) Kwoty wszelkich przeniesien miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, powody tych

przeniesien i stosowane przez jednostke zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy poziomami powinny

nastgpic.

Tabela: Przeniesienia pomigdzy poziomem 1 a poziomem 2 oraz miedzy poziomem 2 a poziomem 1 w okresie sprawozdawczym
oraz okresach poréwnawczych:

Dtuzne papiery warto$ciowe

Zaniknigcie aktywnego rynku dla
danego instrumentu przy
jednoczesnym wystepowaniu
wiarygodnej ceny rynkowej z rynku
nieaktywnego dla instrumentu
wycenianego lub instrumentéow
poréwnywalnych.

5165

Zaniknigcie aktywnego rynku dla
danego instrumentu przy
jednoczesnym wystepowaniu
wiarygodnej ceny rynkowej z rynku
nieaktywnego dla instrumentu
wycenianego lub instrumentéw
poréwnywalnych.

Papiery komercyjne

2116

Zaniknigcie aktywnego rynku dla
danego instrumentu przy
jednoczesnym wystepowaniu
wiarygodnej ceny rynkowej z rynku
nieaktywnego dla instrumentu
wycenianego lub instrumentéow
poréwnywalnych.

Akcje

Pojawienie si¢ aktywnego rynku dla
danego aktywa wycenianego na
poziomie 2.

671

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

Dtuzne papiery wartosciowe

Pojawienie si¢ aktywnego rynku dla
danego aktywa wycenianego na
poziomie 2.

5208

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

Papiery komercyjne

2899

Pojawienie sie aktywnego rynku dla
danego aktywa wycenianego na
poziomie 2.
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Tabela: Zidentyfikowane zostaty nastepujace powody przeniesien pomigedzy poziomem 1 a poziomem 2 oraz miedzy poziomem 2 a
poziomem 1:

Zaniknigcie aktywnego rynku dla danego aktywa lub zobowigzania i jednoczesny brak przestanek do wyceny na poziomie 3

hierarchii wartosci godziwe;. Z poziomu 1 na poziom 2

Pojawienie sie aktywnego rynku dla danego aktywa lub zobowigzania wycenianego na poziomie 2. Z poziomu 2 na poziom 1

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

Tabela: opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejSciowe wykorzystane w wycenie warto$ci godziwej na poziomie 2.

Metoda zdyskontowanych przeplywéw pienigznych krzywe rentownosci, zbudowane w oparciu o obserwowane stawki rynku pienieznego
instrumenty pochodne OTC (DCF) (m.in. kwotowania WIBOR), a takze stawki kontraktéw FRA oraz IRS, kwotowania
kurséw walut
Zerokuponowe krzywe rentownosci, zbudowane w oparciu o obserwowane stawki
obligacje z gwarancjg Metoda zdyskontowanych przeptywéw pienieznych rynku pienigznego, a takze stawki kontraktéw FRA oraz IRS; Krzywe dyskontowe
Skarbu Panstwa oparta o krzywg rentownosci oraz marze kredytowg | skonstruowane z wykorzystaniem marz kredytowych, uzyskanych na podstawie
obserwowanych spreaddéw kredytowych

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie posiadat sktadnikéw lokat sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii warto$ci godziwe;.

d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamknigcia wartosci godziwej aktywow na poziomie 3.

Nie dotyczy.

W okresie od 01.01.2025 r. do 31.12.2025 r. oraz w danych poréwnywalnych za 2024 r. nie miaty miejsca zadne przeniesienia na
poziom 3 lub z poziomu 3 hierarchii warto$ci godziwe;.

e) Kwota fgcznych zyskow i strat aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwe;.
Nie dotyczy.

f) Opis procesu wyceny wartosci godziwej aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej przeprowadzonego
przez Subfundusz.
Nie dotyczy.

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

Nie dotyczy.
Nie zidentyfikowano sytuacji, w ktérej przyjecie innych racjonalnych zatozen w zakresie danych nieobserwowalnych istotnie wptynetoby
na oszacowanie wartosci godziwe;.

4) Dokonane korekty btedow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych tym skutkéw finansowych na
sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos$¢ Subfunduszu.

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

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywat korekt btedéw podstawowych, w zwigzku z tym nie zaistniata konieczno$¢

informowania uczestnikdw o korekcie wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu.
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b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki zawieszania zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa Subfunduszu,

a takze zawieszania w dokonywaniu wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.
c) Informacja o przypadkach nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Subfundusz

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity przypadki nierozliczania sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

5) Kontynuacja dziatalnosci

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Subfundusz w dajgcej sie przewidziec¢

przysztosci, tj. przez okres nie krotszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego.

Zgodnie z art. 40 pkt 1 ust.2 Statutu Funduszu Investor Parasol FIO, Towarzystwo moze podjg¢ decyzje o likwidacji Subfunduszu w
przypadku spadku wartosci aktywdw netto Subfunduszu ponizej 30 miliondw ztotych lub odpowiednio, w przypadku utrzymywania sie
wartosci aktywow netto Subfunduszu ponizej 30 milionéw ztotych przez okres przekraczajgcy 3 miesigce od dnia rozpoczecia dziatalnosci
przez Subfundusz. Intencja Towarzystwa jest rozwijanie dziatalnosci Subfunduszu. Zdaniem Zarzgadu Towarzystwa nie istniejg
okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Subfunduszu w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci, tj. przez okres

nie kroétszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystgpity przestanki rozwigzania Subfunduszu, okreslone przepisami ustawy o

funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.
a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych
Nie dotyczy.
b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej
Nie dotyczy.
c) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych warto$¢ aktywéw funduszu
Nie dotyczy.

d) Informacje o aktywach funduszu, w odniesieniu do ktérych mingt termin pfatnosci lub wystepujg opdznienia w regulowaniu

odsetek lub innych zobowigzan umownych
Nie dotyczy.

e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych

Subfundusz przestrzega ustawowych ograniczenn inwestycyjnych, kierujgc sie interesem uczestnikow. W okresie
sprawozdawczym nie odnotowano przypadkéw naruszenia ustawowych ograniczen inwestycyjnych. Na dzien bilansowy
struktura portfela inwestycyjnego Subfunduszu byla zgodna z zatozeniami polityki inwestycyjnej oraz limitami ustawowymi
obowigzujgcymi Subfundusz.
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6) Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposob wplyngé na ocene sytuacji

majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian.
Subfundusz  nie posiada innych informacji niz wskazane w  sprawozdaniu  finansowym, ktére = moglyby

w istotny sposéb wplyngé na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operac;ji i ich zmian.

7) Inne Informacje

Towarzystwo nie stwierdza niepewnosci, co do kontynuacji dziatalnosci Subfunduszu. Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone
przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Subfundusz w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci tzn. przez okres nie krétszy niz 12

miesiecy od dnia bilansowego.
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Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta z

badania

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego jednostkowego sprawozdania

finansowego

Nasza opinia
Naszym zdaniem, roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe:

e przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej Subfunduszu Investor PPK 2045
(,Subfundusz”), bedgcego wydzielonym Subfunduszem Investor PPK Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz”), zarzgdzanego przez Investors Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) na dzieh 31 grudnia 2025 r. oraz wyniku z operacji
Subfunduszu za rok obrotowy zakohczony w tym dniu zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami
ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowosci”) oraz przyjetymi

zasadami (politykg) rachunkowosci;

e jestzgodne co do formy i tre$ci z obowigzujgcymi Subfundusz przepisami prawa oraz statutem

Funduszu;

e zostato sporzgdzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych zgodnie z

przepisami rozdziatu 2 Ustawy o rachunkowosci.
Przedmiot naszego badania

Przeprowadzilismy badanie rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu Investor
PPK 2045, bedacego wydzielonym Subfunduszem Investor PPK Specjalistycznego Funduszu

Inwestycyjnego Otwartego, ktére zawiera:

o zestawienie lokat na dzieh 31 grudnia 2025 r.;
e bilans na dziehA 31 grudnia 2025 r;
e rachunek wyniku z operacji za rok obrotowy zakornczony tego dnia;

PricewaterhouseCoopers Polska spotka z ograniczona
odpowiedzialno$cig Audyt sp. k., ul. Polna 11, 00-633 Warszawa,
Polska; T: +48 (22) 746 4000, F: +48 (22) 746 4040
PricewaterhouseCoopers Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp.k. z siedzibg w
Warszawie, przy ul. Polna 11, 00-633 Warszawa wpisana do Krajowego Rejestru Sagdowego przez

I Sad Rejonowy dla miasta stotecznego Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
WWW.pwC.p Sadowego, pod numerem KRS 0000750050, NIP 5260210228.



e zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy zakonczony tego dnia;

e noty objasniajace i informacje dodatkowa.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy zgodnie z Krajowymi Standardami Badania w brzmieniu
Miedzynarodowych Standardéw Badania przyjetymi uchwatami Krajowej Rady Biegtych Rewidentow
oraz uchwatg Rady Polskiej Agencji Nadzoru Audytowego (,KSB”), a takze stosownie do postanowien
ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym
(,Ustawa o biegtych rewidentach”). Nasza odpowiedzialnos¢ zgodnie z KSB zostata dalej opisana w

sekcji Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta za badanie jednostkowego sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze dowody badania, ktore uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowi¢

podstawe dla naszej opinii.

Niezaleznos¢

Jestesmy niezalezni od Subfunduszu i Towarzystwa zgodnie z wymogami etycznymi Ustawy o biegtych
rewidentach, ktére majg zastosowanie do badan sprawozdan finansowych w Polsce oraz
,Podrecznikiem Miedzynarodowego kodeksu etyki zawodowych ksiegowych (w tym Miedzynarodowych
standardow niezaleznosci)” (,Kodeks etyki”), przyjetym uchwatg Krajowej Rady Bieglych Rewidentow.
Wypetnilismy rowniez nasze inne obowigzki etyczne zgodnie z wymogami etycznymi Ustawy o biegtych
rewidentach i Kodeksem etyki. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegty rewident oraz firma
audytorska pozostali niezalezni od Subfunduszu i Towarzystwa zgodnie z wymogami niezaleznosci

okreslonymi w Ustawie o biegtych rewidentach.

Odpowiedzialnos¢é Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za jednostkowe

sprawozdanie finansowe

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzgdzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych
ksigg rachunkowych, rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego, ktére przedstawia rzetelny i
jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej i wyniku z operacji Subfunduszu zgodnie z przepisami
Ustawy o rachunkowosci, przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci oraz obowigzujgcymi
Subfundusz przepisami prawa i statutem Funduszu, a takze za kontrole wewnetrzng, ktérg Zarzad
Towarzystwa uwaza za niezbedng, aby umozliwi¢ sporzgdzenie jednostkowego sprawozdania

finansowego niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajgc jednostkowe sprawozdanie finansowe Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene

zdolnosci Subfunduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, spraw

2 Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania



zwigzanych z kontynuacja dziatalnosci oraz za przyjecie zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy
rachunkowosci, z wyjatkiem sytuaciji kiedy Zarzgd Towarzystwa albo zamierza dokonac likwidacji
Subfunduszu, albo zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla

likwidacji lub zaniechania dziatalnosci.

Zarzad oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia, aby
jednostkowe sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci.
Czionkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg odpowiedzialni za nadzorowanie procesu

sprawozdawczosci finansowej.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie jednostkowego

sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci czy jednostkowe sprawozdanie finansowe jako
catosc¢ nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna pewnosc¢ jest wysokim poziomem
pewno$ci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejgce
istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane za
istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé, ze pojedynczo lub fgcznie mogtyby wptyngé na decyzje

ekonomiczne uzytkownikéw podjete na podstawie jednostkowego sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysziej rentownosci Subfunduszu ani efektywnosci

lub skutecznosci prowadzenia jego spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie lub w przysziosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osad i zachowujemy zawodowy sceptycyzm, a
takze:

e identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego znieksztatcenia jednostkowego sprawozdania
finansowego spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury
badania odpowiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktére sg wystarczajgce
i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztatcenia wynikajgcego z oszustwa jest wieksze niz tego wynikajgcego z btedu, poniewaz
oszustwo moze dotyczy¢ zmowy, fatszerstwa, celowych pominie¢, wprowadzenia w btad lub obejscia

kontroli wewnetrznej;

e uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktére sg odpowiednie w danych okolicznosciach, ale nie w celu wyrazenia opinii

na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Towarzystwa;
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e oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadnos$¢ szacunkéw

ksiegowych oraz powigzanych ujawnien dokonanych przez Zarzad Towarzystwa;

e wyciggamy wniosek na temat odpowiednio$ci zastosowania przez Zarzgd Towarzystwa zasady
kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych dowodow
badania, czy istnieje istotna niepewnosé zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami, ktére moga
poddawac w znaczgcg watpliwos¢ zdolnos¢ Subfunduszu do kontynuacji dziatalnosci. Jezeli
dochodzimy do wniosku, ze istnieje istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas zwrdcenie uwagi w
sprawozdaniu biegtego rewidenta na powigzane ujawnienia w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg nieadekwatne, modyfikujemy naszg opinie. Nasze wnioski
sg oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzadzenia sprawozdania biegtego
rewidenta, jednakze przyszie zdarzenia lub warunki mogg spowodowac, ze Subfundusz

zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci;

e oceniamy ogolng prezentacje, strukture i zawarto$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego, w
tym ujawnienia, oraz czy jednostkowe sprawozdanie finansowe przedstawia bedgce ich podstawg
transakcje i zdarzenia w sposob zapewniajgcy rzetelng prezentacje.

Komunikujemy sie z Komitetem Audytu Towarzystwa odnosnie, miedzy innymi, do planowanego

zakresu i czasu przeprowadzenia badania oraz znaczgcych ustalen badania, w tym wszelkich

znaczacych stabosci kontroli wewnetrznej, ktére zidentyfikujemy podczas badania.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulaciji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za przestrzeganie obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych

okreslonych w odrebnych przepisach.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu z badania jednostkowego sprawozdania
finansowego, czy Subfundusz jest zgodny z obowigzujgcymi regulacjami ostroznosciowymi okreslonymi
w odrebnych przepisach. Dla potrzeb niniejszej informacji za odrebne przepisy rozumiemy ustawe z dnia

27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

Celem badania jednostkowego sprawozdania finansowego nie jest przedstawienie opinii 0 zgodnosci
Subfunduszu z obowigzujgcymi regulacjami ostroznosciowymi, okreslonymi w odrebnych przepisach

wymienionych powyzej i opinii takiej nie formutujemy.

W oparciu o wykonang przez nas prace informujemy, ze nie stwierdziliSmy w okresie od dnia

1 stycznia 2025 r. do 31 grudnia 2025 r. przypadkéw niezgodnosci Subfunduszu z obowigzujgcymi
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regulacjami ostroznosciowymi, okreslonymi w przepisach wymienionych powyzej, ktére miatyby istotny

wptyw na jednostkowe sprawozdanie finansowe.

Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers
Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp.k., spétki wpisanej na liste firm audytorskich
pod numerem 144, ktérego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta,

jest Michat Sieradzki.
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