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Warszawa, dn. 14 kwietnia 2026 roku

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z art. 52 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. 2023 poz. 120 z pdézn. zm.) Zarzad
Millennium Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A., przedstawia roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe
(okreslonego w przepisach tej ustawy jako roczne sprawozdanie jednostkowe) Millennium Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego Subfunduszu Multistrategia, na ktore sktada sig:

1. Zestawienie lokat wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2025 r., o tgcznej wartosci 525 114 tys. zt.
2. Bilans Subfunduszu sporzadzony na dzien 31 grudnia 2025 r. wykazujacy aktywa netto w wysokos$ci 555 981 tys. zt.

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2025 r. do 31 grudnia 2025 r. wykazujacy wynik z operacji w kwocie
51 612 tys. zt.

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2025 r. do 31 grudnia 2025 r. wykazujace zwigkszenie
warto$ci aktywow netto Subfunduszu w wysokosci 123 019 tys. zt.

5. Noty objasniajace.

6. Informacja dodatkowa.

Signed by /

Podpisy 0s6b reprezentujagcych Fundusz: Podpisann przez:

Robert Borecki Robert Krzysztof

Prezes Zarzadu Borecki
Date / Data:

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ 2026-04-14 16:34

Signed by /
Dariusz Zawadzki Podpisano przez:

Dariusz Zawadzki

Czlonek Zarzadu

Date / Data:
2026-04-14 17:28

/~-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Signed by /
Krzysztof Kaminski Podpisano przez:
Cztonek Zarzadu Krzysztof Kaminski

Date / Data: 2026-
04-14 16:43

/~-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

W Imieniu ProService Finteco Sp. z 0.0.:

Osoba, ktorej powierzono prowadzenie ksiag rachunkowych
Marcin Ostrowski

Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywow
ProService Finteco Sp. z o.0.

/~-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Osoba odpowiedzialna za sporzadzenie sprawozdania

Izabela Kalinowska

Dyrektor Departamentu Sprawozdawczosci i Kontroli Wewngtrznej
ProService Finteco Sp. z o.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/
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WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
SUBFUNDUSZU

Subfundusz Multistrategia (dalej zwany Subfunduszem) zostal wydzielony w ramach Millennium Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (dalej zwanego Funduszem). Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym
otwartym z wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepisow Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (tekst jedn.: Dz. U. 2026 poz. 60 z p6zn. zm.)
(zwana dalej Ustawa).

Dnia 28 stycznia 2005 roku Komisja Nadzoru Finansowego (,KNF”) wydala decyzje nr DFI/W/4033-22/1-1-672/05
zezwalajaca na utworzenie Funduszu. Fundusz zostat zarejestrowany w rejestrze funduszy inwestycyjnych dnia 10 lutego
2005 roku pod numerem RFI 182.

W ramach Millennium Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego wydzielone sa nastgpujace Subfundusze:
1. Subfundusz Obligacji Uniwersalny (do 20 sierpnia 2025 Subfundusz Obligacji Globalnych),
2. Subfundusz Multistrategia,
3. Subfundusz Plan Wywazony,
4.  Subfundusz Top Sectors,
5. Subfundusz Plan Aktywny,
6. Subfundusz Plan Spokojny.

Subfundusz i Fundusz zostaly utworzone na czas nieokreslony.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Firma: Millennium Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Siedziba: Warszawa

Adres:  ul. Stanistawa Zaryna 2A, 02-593 Warszawa

W dniu 20 listopada 2001 roku Komisja Papierow Wartosciowych i Gield (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego) decyzja
nr DFN1-4050/22-24/01 udziclita Towarzystwu zezwolenia na wykonywanie dziatalnosci jako Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych.

Fundusz, w ramach ktorego wydzielony jest Subfundusz jest zarzadzany przez Millennium Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. w Warszawie, przy ul. Stanistawa Zaryna 2A (wpisane do Rejestru Przedsigbiorcow prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XIII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS
0000014564), zwane dalej ,,Towarzystwem”.

Akcjonariuszem Towarzystwa jest Millennium Consulting S.A., ktéry posiada 100% akcji Towarzystwa.
Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo poddane badaniu przez biegtego rewidenta dzialajacego w imieniu firmy
audytorskiej KPMG Audyt Spoltka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. z siedzibag w Warszawie.

Cel inwestycyjny Subfunduszu

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost warto$ci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat oraz
osiagganie przychodow z lokat netto Subfunduszu.

Specjalizacja Subfunduszu

Cze$¢ akcyjna Subfunduszu moze sktadaé si¢ zarowno z akcji duzych spétek wchodzacych w sktad indeksu WIG20, jak
réwniez matych i $rednich spétek oraz spoétek notowanych na gietdach zagranicznych. Dodatkowo cze$¢ portfela moze by¢
budowana w oparciu o instrumenty pochodne, dla ktorych baza sa przede wszystkim uznane polskie lub zagraniczne indeksy
oraz akcje.

Ograniczenia inwestycyjne

Fundusz stosuje globalng dywersyfikacj¢ aktywow oraz aktywne zarzadzanie strukturg portfela w oparciu o szeroka game
instrumentéw finansowych, obejmujacych w szczegdlnosci akcje, obligacje oraz tytuly uczestnictwa funduszy
zagranicznych. Udziat poszczegolnych klas aktywoéw oraz rynkéw moze w zwigzku z tym podlegaé istotnym zmianom w
czasie.
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Pozycja walutowa wynikajaca z inwestycji Subfunduszu w instrumenty finansowe denominowane w walutach obcych bedzie
zabezpieczana z wykorzystaniem instrumentow pochodnych. Suma niezabezpieczonych pozycji walutowych nie moze
przekroczy¢ 20% Wartosci Aktywow Subfunduszu.

Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia jednostkowego sprawozdania
finansowego

Jednostkowe sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku. Dniem bilansowym
jest 31 grudnia 2025 roku.

Dane poréwnawcze obejmuja dane na dzien 31 grudnia 2024 roku (bilans i zestawienie lokat), za okres od 1 stycznia 2024
roku do 31 grudnia 2024 roku (rachunek wyniku z operacji i zestawienie zmian w aktywach netto).

Kontynuowanie dzialalnosci przez Fundusz i Subfundusze oraz okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie
kontynuowania dzialalno$ci Subfunduszu

Zgodnie z par. 128 ust. 1 Statutu Fundusz moze w trakcie dziatania Funduszu dokona¢ likwidacji Subfunduszu w przypadku
zaistnienia przynajmniej jednej z nast¢pujacych przestanek:

1) spadku Wartosci Aktywow Netto danego Subfunduszu ponizej kwoty 30 000 000 ztotych,

2) braku mozliwosci pokrywania kosztow dziatalnosci danego Subfunduszu z wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie
tym Subfunduszem.

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym nie wystapity powyzsze przestanki.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz oraz
Subfundusz w dajacej przewidzie¢ si¢ przysztos$ci. Nie istnieja okolicznosci wskazujace na zagrozenia kontynuowania
dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusz.

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je roznicujacych

Fundusz w ramach Subfunduszy zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii A, Jednostki Uczestnictwa kategorii B, Jednostki
Uczestnictwa kategorii C lub Jednostki Uczestnictwa kategorii Z. Jednostki Uczestnictwa kategorii C sg zbywane w
wybranych Subfunduszach za posrednictwem wybranych dystrybutorow, zgodnie z informacjami zawartymi w rozdziatach
Prospektu dotyczacych poszczegdlnych Subfunduszy. W przypadku Jednostek Uczestnictwa kategorii A oplata
manipulacyjna pobierana jest przy nabywaniu Jednostek Uczestnictwa. W przypadku Jednostek Uczestnictwa kategorii B
optata manipulacyjna pobierana jest przy odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa. W przypadku Jednostek Uczestnictwa
kategorii C optata manipulacyjna pobierana jest przy nabywaniu Jednostek Uczestnictwa lub przy odkupywaniu Jednostek
Uczestnictwa. Szczegotowe informacje dotyczace wysokosci pobieranych optat manipulacyjnych sg przedstawione w tabeli
optat. Ponadto w ramach IKE moga by¢ nabywane wytacznie Jednostki Uczestnictwa kategorii A, oferowane przez Fundusz
w Subfunduszach. Jednostki Uczestnictwa moga by¢ zamieniane na Jednostki Uczestnictwa tej samej kategorii innego
subfunduszu wydzielonego w ramach tego samego lub innego funduszu zarzadzanego przez Towarzystwo (dotyczy
Funduszu lub Millennium FIO), denominowanego w walucie polskiej.
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Akcje

L

161 840

ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 31 grudnia 2025 roku

(w tysigcach PLN)

TABELA GLOWNA

191 384

34,11%

135 922

153 261

35,07%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery wartosciowe

17,63%

8,95%

Instrumenty pochodne

0,39%

-0,45%

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego
inwestowania majgce siedzibe za granicg

41,45%

50,50%

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

484 777

525 114

378 755

411076

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktoére stanowig integralng czgs¢ sprawozdania finansowego.
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I ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 31 grudnia 2025 roku

(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegolnych sktadnikoéw lokat podanej w sztukach oraz warto$ci nominalnej dtuznych papierow wartosciowych)

TABELA UZUPELNIAJACA
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 3182 186 161 440 191 384 34,11%
GIELDA PAPIEROW
SELVITA S.A. (PLSLVCR00029) oy ANSYNEK | waRTOSCIOWYCH 17 140 POLSKA 969 740 0,13%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
TEN SQUARE GAMES S.A. (PLTSQGMO0016) | e owane . | WARTOSCIOWYCH 27 231 POLSKA 2304 2478 0,44%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
AMREST HOLDINGS SE (ES0105375002) oL owane NEK | waRTOSCIOWYCH 591 HISZPANIA 11 8 ;
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
PLAYWAY S.A. (PLPLAYW00015) oy ANSYNEK | waRTOSCIOWYCH 9393 POLSKA 3831 2405 0,43%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY ~RYNEK | NASDAQ ~ GLOBAL STANY
ALPHABET INC. (US02079K3059) 5000 | ZJEDNOCZONE 5 301 5637 1,00%
REGULOWANY MARKET
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
UNIMOT S.A. (PLUNMOT00013) B Om AN TNER | waRTOSClowYCH 12 321 POLSKA 1550 1602 0,29%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
CYBER_FOLKS S.A. (PLR220000018) ey ANSYNEK | waRTOSCIOWYCH 2811 POLSKA 521 579 0,10%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
XTPL SPOLKA AKCYJNA (PLXTPL000018) O m AN TNER | waRTOSCIOWYCH 12 802 POLSKA 1599 932 0,17%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
Lo 5omras D=5 SOCIETE ANONYME B Om AN TNER | waRTOS ClowYCH 20725| LUKSEMBURG 786 643 0,11%
( ) W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
MO-BRUK S.A. (PLMOBRK00013) oy ANSYNEK | waRTOSCIOWYCH 14 409 POLSKA 3916 4683 0.83%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY _RYNEK | EURONEXT
INPOST S.A. (LU2290522684) U OWANS S TERAAN 188753 | LUKSEMBURG 10 169 8353 1,49%
GIELDA PAPIEROW
CAPTOR THERAPEUTICS S.A. (PLCPTRT00014) | ARTYMNY | BYNEK | warTosciowycH 11 560 POLSKA 1694 832 0,15%
W WARSZAWIE S.A.
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AKTYWNY  RYNEK

GIELDA PAPIEROW

REGULOWANY

W WARSZAWIE S.A.

PEPCO GROUP NV (NL0015000AU7) WARTOSCIOWYCH 3608 HOLANDIA 68 108 0,02%
REGULOWANY W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
VERCOM S.A (PLVRCM000016) o O m ANSYNER | waRTOSCIOWYCH 19 500 POLSKA 2227 2523 0,45%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
SHOPER S.A. (PLSHPR000021) o O m ANSYNER | waRTOSCIOWYCH 36 027 POLSKA 1020 1938 0,35%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
SYNEKTIK S.A. (PLSNKTK00019) R Omane NEX | waRTOSCIOWYCH 7 448 POLSKA 1033 2105 0,38%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
RAINBOW TOURS S.A. (PLRNBWTO00031) ng’g\fv AN$YNEK WARTOSCIOWYCH 1794 POLSKA 60 272 0,05%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
NEWAG S.A. (PLNEWAG00012) oy ANSYNEK | waRTOSCIOWYCH 25036 POLSKA 1995 2 361 0,42%
W WARSZAWIE S.A.
SALESFORCE, INC. (US79466L3024) AKTYWNY =~ RYNEK | NEW YORK STOCK 2200|  ZJEDNOGIONE 2276 2099 0,37%
+INC. REGULOWANY EXCHANGE OS2 37%
GIELDA PAPIEROW
TORPOL S.A. (PLTORPLO00016) ng’g\fv AN$YNEK WARTOSCIOWYCH 32 050 POLSKA 793 1869 0,33%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
VIGO PHOTONICS S.A. (PLVIGOS00015) oy ANSYNEK | waRTOSCIOWYCH 4081 POLSKA 1633 1836 0,33%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
RYVU THERAPEUTICS SA. (PLSELVT00013) | AKTY VR | KYNEK warTosciowycH 2975 POLSKA 153 81 0,01%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(PXVV'VF';TT%?‘_'BEQ;OLSKA HOLDING S.A. anmlg\\/(v e EK | WARTOSCIOWYCH 355 POLSKA 26 22 ;
) W WARSZAWIE S.A.
STANY
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK
SERVICENOW INC (US81762P1021) U OWANS B e 4000 | ZJEDNOCZONE 2539 2207 0,39%
AMERYKI
. GIELDA PAPIEROW
POZNANSKA KORPORACJA BUDOWLANA AKTYWNY ~ RYNEK .
WARTOSCIOWYCH 218 441 POLSKA 4163 2490 0,44%
PEKABEX S.A. (PLPKBEX00072) REGULOWANY N AARSANIE S
GIELDA PAPIEROW
ATAL S.A. (PLATALO00046) B Om AN TNER | waRrTOSCIOWYCH 283 POLSKA 15 16 ;
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DATAWALK S.A. (PLPILAB00012) B Om AN TNER | waRTOS ClowYCH 5320 POLSKA 275 548 0,10%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ENTER AIR S.A. (PLENTER00017) AKTYWNY ~ RYNEK | \y ARTOSCIOWYCH 15 000 POLSKA 1007 876 0,16%
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AKTYWNY  RYNEK

GIELDA PAPIEROW

(PLPGER000010)

REGULOWANY

W WARSZAWIE S.A.

XTB S.A. (PLXTRDMO0011) WARTOSCIOWYCH 320 376 POLSKA 14754 23 009 4,10%
REGULOWANY W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
AUTO PARTNER S.A. (PLATPRT00018) o O m ANSYNER | waRTOSCIOWYCH 40 620 POLSKA 938 674 0,12%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ ~ GLOBAL STANY
MICROSOFT CORPORATION (US5949181045) 3950 | ZJEDNOCZONE 6173 6 880 1,23%
REGULOWANY MARKET jririe
GIELDA PAPIEROW
AGORA S.A. (PLAGORA00067) R Omane NEX | waRTOSCIOWYCH 398 452 POLSKA 3802 3626 0,65%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(PEggz%Aoﬁcl)%?g) BANK POLSKA S.A. QEE{J"Q’S\X[ e B WARTOSCIOWYCH 50 349 POLSKA 5330 6571 117%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ING BANK SLASKI S.A. (PLBSK0000017) oy ANSYNEK | waRTOSCIOWYCH 12 992 POLSKA 3363 4437 0,79%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
BUDIMEX S.A. (PLBUDMX00013) B OmANsTNER | waRTOSCIOWYCH 5000 POLSKA 2772 3189 0,57%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
CCC S.A. (PLCCC0000016) QEE{J"Q’S\X[ e B WARTOSCIOWYCH 10332 POLSKA 565 1236 0,22%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
CD PROJEKT S.A. (PLOPTTC00011) oy ANSYNEK | waRTOSCIOWYCH 37 POLSKA 4 9 ;
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ECHO INVESTMENT S.A. (PLECHPS00019) oy ANSYNER | waRTOSCIOWYCH 235 274 POLSKA 1199 1118 0,20%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
EUROCASH S.A. (PLEURCH00011) anmlg\\/(v ANsYNEK WARTOSCIOWYCH 243 107 POLSKA 2857 1523 0,27%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
GRUPA KETY S.A. (PLKETY000011) oy ANSYNEK | waRTOSCIOWYCH 2 446 POLSKA 1817 2234 0,40%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
KRUK S.A. (PLKRK0000010) Oy ANSYNEK | waRTOSCIOWYCH 359 POLSKA 158 177 0,03%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
LPP S.A. (PLLPP0000011) B Om AN TNER | waRrTOSCIOWYCH 586 POLSKA 7304 12195 2.17%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(PEQEIKKAFE)%I(_J%TQ) KASA OPIEKI S.A. anmlg\\/(v AN$YNEK WARTOSCIOWYCH 17 638 POLSKA 3214 3618 0,65%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
PGE POLSKA GRUPA ENERGETYCZNASA. [ AKTYWNY ~ RYNEK | (3=EDA PO IR0 oot 448 COLSKA 1373 1 950 0.35%
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AKTYWNY  RYNEK

GIELDA PAPIEROW

ORLEN S.A. (PLPKN0000018) WARTOSCIOWYCH 125 POLSKA 6 12 ;
REGULOWANY W WARSZAWIE S.A.
« GIELDA PAPIEROW
POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK | AKTYWNY  RYNEK .
WARTOSCIOWYCH 75000 POLSKA 5633 6387 1,14%
POLSKI S.A. (PLPKO0000016) REGULOWANY ARt
GIELDA PAPIEROW
(PI?XSF?SOS(%HS)KA ENERGIA S-A. o O m ANSYNER | waRTOSCIOWYCH 100 025 POLSKA 588 864 0.15%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ERBUD S.A. (PLERBUD00012) R Omane NEX | waRTOSCIOWYCH 35575 POLSKA 1492 1003 0,18%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
WIELTON S.A. (PLWELTNO00012) ng’g\fv AN$YNEK WARTOSCIOWYCH 117 926 POLSKA 1070 704 0,13%
W WARSZAWIE S.A.
) ) ) GIELDA PAPIEROW
ZESPOL ELEKTROWNI PATNOW-ADAMOW- | AKTYWNY ~ RYNEK
WARTOSCIOWYCH 35 587 POLSKA 1001 687 0.12%
KONIN S.A. (PLZEPAK00012) REGULOWANY AR S
GIELDA PAPIEROW
ALIOR BANK S.A. (PLALIOR00045) B OmANsTNER | waRTOSCIOWYCH 30 168 POLSKA 1118 3332 0,59%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(PEQ?&%EB&E)BANK POLSKA S.A. B Om AN TNER | waRTOSClOWYCH 7068 POLSKA 2010 3855 0.69%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
INTER CARS S.A. (PLINTCS00010) oy ANSYNEK | waRTOSCIOWYCH 5528 POLSKA 3107 3101 0.55%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ELEKTROTIM S.A. (PLELEKT00016) oy ANSYNER | waRTOSCIOWYCH 65 438 POLSKA 3020 3000 0,54%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DOM DEVELOPMENT S.A. (PLDMDVL00012) | AETVVER | KYNEK warTosciowyceH 76 POLSKA 8 19 ;
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DEVELIA S.A. (PLLCCRP00017) oy ANSYNEK | waRTOSCIOWYCH 249 093 POLSKA 891 2105 0.38%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
NEUCA S.A. (PLTRFRM00018) Oy ANSYNEK | waRTOSCIOWYCH 799 POLSKA 732 650 0,12%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
AB S.A. (PLAB00000019) B Om AN TNER | waRrTOSCIOWYCH 14 601 POLSKA 1369 1574 0,28%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
BENEFIT SYSTEMS S.A. (PLBNFTS00018) B Om AN TNER | waRTOS ClowYCH 4727 POLSKA 11781 16 592 2,96%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY ~RYNEK | NASDAQ ~ GLOBAL STANY
NVIDIA CORP (US67066G1040) 20000 | ZJEDNOCZONE 8871 13 434 2,39%
REGULOWANY MARKET Jririe
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GIELDA PAPIEROW
AMICA S.A. (PLAMICA00010) ng’g\fv ANsYNEK WARTOSCIOWYCH 6915 POLSKA 455 432 0,08%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ  GLOBAL STANY
AMAZON.COM, INC. (US0231351067) 5000 | ZJEDNOCZONE 4609 4157 0,74%
REGULOWANY MARKET
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
FERRO S.A. (PLFERRO00016) QEETJVIY(’;\TV AN$YNEK WARTOSCIOWYCH 16 548 POLSKA 524 458 0,08%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(PEC'?RE'?JE(?O% :';‘)STRUMENTS SA. ng’g\fv ANsYNEK WARTOSCIOWYCH 6409 POLSKA 2197 2 461 0,44%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
ZABKA GROUP SA (LU2910446546) Q'EELV&’;‘\TV ANsYNEK WARTOSCIOWYCH 114464 | LUKSEMBURG 2507 2621 0,47%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DIAGNOSTYKA S.A. (PLDGNST00012) Q'égm’g\fv AN$YNEK WARTOSCIOWYCH 7294 POLSKA 894 1247 0,22%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - ; ; ;
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 400 000 200 ; ;
NIENOTOWANE NA
QUMAK S.A. (-) AW RYNKL | NIE DOTYCZY 400 000 POLSKA 400 ; ;
Inny aktywny rynek - - - B
Suma, w tym: 3582 186 161 840 191 384 34,11%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 3182 186 161 440 191 384 34,11%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 400 000 400 - -

O terminie wykupu do 1 roku

Obligacje

Bony skarbowe

Bony pieniezne

Inne

17,63%

O terminie wykupu powyzej 1 roku
Obligacje 97 000 93 965 98 952 17,63%
AKTYWNY RYNEK
NIEREGULOWANY 97 000 93 965 98 952 17,63%
AKTYWNY RYNEK TREASURY | SKARB PANSTWA 4,1600%
WZz1128 (PL0000115697) NIEREGULOWANY BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITEJ POLSKA 2028-11-25 | (ZMIENNY 1 000,00 25000 24 513 24 813 4,42%
POLAND POLSKIEJ KUPON)
TREASURY | SKARB PANSTWA
PS0729 (PLO000116760) ﬁggggt{gxﬂﬁs BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITEJ POLSKA 2029-07-25 4SZI'5A0£\:A) KUPON 1 000,00 20 000 19 170 20 766 3,70%
POLAND | POLSKIEJ ( )
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TREASURY | SKARB  PANSTWA .
DS1034 (PLO000116851) | AVl RYNEK | BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA | 2034-10-25 fé%%ffKUPON) 1000,00 20 000 18 620 20 112 3,59%
POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY RYNEK | TREASURY | SKARB  PANSTWA 4,6000%
WZ0330 (PLO000117198) | \iErEGULOWANY | BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA | 2030-03-25 | (ZMIENNY 1.000,00 12 000 11615 11 861 2,11%
POLAND POLSKIEJ KUPON)
TREASURY | SKARB  PANSTWA N
PS0130 (PLO000117370) Q'gggve"tﬂ{gxxﬂ BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 2030-01-25 fS’OT%LOfKUPON) 1.000,00 20 000 20 047 21400 3,81%
POLAND POLSKIEJ
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -
Suma, w tym: 97 000 93 965 98 952 17,63%
Sktadniki lokat notowane na 97 000 93 965 98 952 17.63%
aktywnym rynku ’
Sktadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku 3 3 3 3
Wystandaryzowane instrumenty 25 i} i}
pochodne
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 25 - -
. ) AKTYWNY CHICAGO CHICAGO STANY ) :
ESFI-Llj;LGJSreZSOnZ% 'ggez'g' (?)'e'(%"luwgya?&': 800, | RYNEK MERCANTILE | MERCANTILE | ZJEDNOCZONE gggkgo%e'dm"’y 16 - -
' 59 REGULOWANY | EXCHANGE EXCHANGE AMERYKI
. . AKTYWNY CHICAGO CHICAGO STANY . .
N gﬂg’éegé‘fe'g‘;egg ?_')e'?&‘fj’ga";l)x INDEX, | RyNEK MERCANTILE MERCANTILE ZJEDNOCZONE ',{l‘gf(klsNgt')eé‘;ny 9 - -
' Do REGULOWANY | EXCHANGE EXCHANGE AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU - - -
Niewystandaryzowane instrumenty o
pochodne 7 2163 0,39%
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY - - -
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 7 2163 0,39%
7,060,000.00
NIENOTOWANE SANTANDER EUR po kursie
(KrFé‘;L‘g)ard EUR/PLN, 2026.01.16 (-) NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY |BANK POLSKA POLSKA | walutowym 1 394 0,07%
RYNKU SA. 4.2850000000
PLN
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500,000.00 EUR

CREDIT .
NIENOTOWANE po kursie
(KrFé‘;rk";)ard BUR/PLN, 2026.01.16 () NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY QSEI'(CO'E,%LSKA POLSKA walutowym 1 28 0,01%
RYNKU SA 4.2853000000
A PLN
5,300,000.00
NIENOTOWANE SOCIETE USD po kursie
(KrFé‘;rk";)ard USD/PLN, 2026.03.06 () NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY | GENERALE FRANCJA | walutowym 1 144 0,03%
RYNKU PARIS 3.6299500000
PLN
28,950,000.00
NIENOTOWANE USD po kursie
(Kfé‘ia“a’?rd USD/PLN, 2026.03.06 (-) NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA walutowym 1 746 0,13%
RYNKU 3.6285000000
PLN
600,000.00 USD
CREDIT 000
NIENOTOWANE po kursie
(Kfé‘ia“a’?rd USD/PLN, 2026.03.06 (-) NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY ggE}I(COII_DEOLSKA POLSKA walutowym 1 16 -
RYNKU 3.6300000000
SA.
PLN
19,570,000.00
NIENOTOWANE SANTANDER USD po kursie
(Kfé‘;'k‘g?'d USD/PLN, 2026.03.06 () NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY |BANK POLSKA POLSKA walutowym 1 522 0,09%
RYNKU SA. 3.6294500000
PLN
11,500,000.00
CREDIT 200, ,
NIENOTOWANE USD po kursie
(Kf(;;‘g?'d USD/PLN, 2026.03.06 () NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY Q,EEILCOII;I(E)LSK A POLSKA | walutowym 1 313 0,06%
RYNKU SA 3.6300000000
A PLN
Suma, w tym: 32 2163 0,39%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym 25 R R
rynku
Skiadniki lokat nienotowane na 7 2163 0,39%

aktywnym rynku

Zobowigzania
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AKTYWNY RYNEK REGULOWANY

AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY

2168 010,000

228 972

232 615

41,45%

NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU
BLACKROCK
BLACKROCK CONTINENTAL EUROPEAN | NIENOTOWANE N
FLEXIBLE FUND D2 EUR ACC, UCITS NA  AKTYWNYM | NIE DOTYCZY LUKSEMBURG 55 870,000 11 456 13 054 2,33%
(LU0406496546) RYNKU FLEXIBLE = FUND
D2 EUR ACC,
ucITS
FIDELITY Us
NIENOTOWANE
FIDELITY US DOLLAR BOND FUND Y USD DOLLAR  BOND .
AGC, UGS (U055 389462) NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY UMDY USD GG, | LUKSEMBURG 250 100,000 17 503 16 295 2,90%
ucITS
BLACKROCK
BLACKROCK FIXED INCOME GLOBAL NIENOTOWANE g INCOME
OPPORTUNITIES FUND D2 USD ACC, UCITS |NA  AKTYWNYM | NIE DOTYCZY LUKSEMBURG 363 440,000 23159 24 556 4,38%
(LU0278469043) RYNKU OPPORTUNITIES
FUND D2 USD
ACC, UCITS
PIMCO GIS INCOME FUND NIENOTOWANE m"c"gﬁE FUGI:IIS
INSTITUTIONAL USD ACC, UCITS NA  AKTYWNYM | NIE DOTYCZY IRLANDIA 168 780,000 11001 12 164 2.17%
(IEQ0B87KCF77) RYNKU INSTITUTIONAL
USD ACC, UCITS
PIMCO GIS TOTAL
PIMCO GIS TOTAL RETURN BOND FUND | NIENOTOWANE RETURN  BOND
INSTITUTIONAL USD ACC, UCITS NA  AKTYWNYM | NIE DOTYCZY FUND IRLANDIA 145 500,000 17 369 18 084 3,22%
(IE0002460867) RYNKU INSTITUTIONAL
USD ACC, UCITS
SCHRODER
NIENOTOWANE
SCHRODER WELLINGTON PAGOSA C WELLINGTON i
USD AGC UOITS (LU 1732475089) NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY PLLNSTON Jep | LUKSEMBURG 61 500,000 28 059 29 940 5,33%
ACC, UCITS
PICTET
NIENOTOWANE
PICTET GOVERNMENT BONDS | USD GOVERNMENT .
AGe UoITS LUt 28409514 NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY N ERNMENT 5 | LUKSEMBURG 5 650,000 16 104 14 473 2,58%
ACC, UCITS
JPMORGAN
JPMORGAN EUROPE STRATEGIC NIENOTOWANE EUROPE
GROWTH FUND C EUR ACC, UCITS NA  AKTYWNYM | NIE DOTYCZY STRATEGIC LUKSEMBURG 36 700,000 9269 9382 1,67%
(LU0129443577) RYNKU GROWTH FUND C
EUR ACC, UCITS
JPMORGAN
NIENOTOWANE
JPMORGAN AGGREGATE BOND FUND C | \ A" "“AKTYWNYM | NIE DOTYCZY AGGREGATE LUKSEMBURG 37 500,000 20 111 19015 3,39%

USD ACC, UCITS (LU0430493485)

RYNKU

BOND FUND C
USD ACC, UCITS
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PIMCO GIS GLOBAL BOND FUND

NIENOTOWANE

PIMCO GIS
GLOBAL BOND

INSTITUTIONAL USD ACC, UCITS NA  AKTYWNYM | NIE DOTYCZY FUND IRLANDIA 290 000,000 39428 39711 7,08%
(IE0002461055) RYNKU INSTITUTIONAL
USD ACC, UCITS
FIDELITY FUNDS-
FIDELITY FUNDS-ABSOLUTE RETURN NIENOTOWANE ABSOLUTE
GLOBAL EQUITY FUND USD ACC, UCITS NA  AKTYWNYM | NIE DOTYCZY RETURN GLOBAL LUKSEMBURG 491 670,000 25148 25712 4,58%
(LU2210152661) RYNKU EQUITY FUND
USD ACC, UCITS
HSBC GLOBAL
HSBC GLOBAL FUNDS ICAV - GLOBAL NIENOTOWANE ngiggiL ICAV -
AGGREGATE BOND UCITS USD ACC, UCITS | NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY IRLANDIA 261 300,000 10 365 10 229 1,82%
(IE0007SZHO07) RYNKU AGGREGATE
BOND UCITS USD
ACC, UCITS
Suma, w tym: 2168 010,000 228 972 232 615 41,45%
Skfadniki lokat notowane na aktywnym
rynku ) ) ) )
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym 2168 010,000 298 972 232 615 41,45%

rynku
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L ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 31 grudnia 2025 roku (w tysiacach PLN)

TABELA DODATKOWA

Tabele dodatkowe, ktore nie maja zastosowania nie sg prezentowane

GRUPA KAPITAtOWA CYBER_FOLKS S.A. 5040 0,90%

| GRUPA KAPITALOWA POWSZECHNY ZAKEAD UBEZPIECZEN S.A. 6950 | 1,24% |
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I1. BILANS
na dzien 31 grudnia 2025 roku

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

oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

I. Aktywa 561 152 436 960
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 36 022 20 462
2. Naleznosci 16 3027
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 290 336 197 645
5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 234 778 215 826
6. Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania 5171 3998
1ll. Aktywa netto (I - 1) 555 981 432 962
IV. Kapitat Subfunduszu 454 048 382 641
1. Kapitat wptacony 1734 928 1507 227
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -1280 880 -1.124 586
V. Dochody zatrzymane 63 376 18 712
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -16 077 -10 262
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 79 453 28 974
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 38 557 31609
VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 555 981 432 962
Liczba jednostek uczestnictwa 2 695 359,1415 2 334 425,8962
Kategoria A 2 595 338,8309 2237 696,1737
Kategoria B 100 020,3106 96 729,7225
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
Kategoria A 206,27 185,47
Kategoria B 206,27 185,47

Niniejszy bilans nalezy analizowaé lacznie z wprowadzeniem, notami objasniajagcymi oraz informacjg dodatkows, ktore

stanowig integralng cz¢s¢ sprawozdania finansowego.
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II1. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku

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

I. Przychody z lokat 10 543 7 284
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 5295 3733
Przychody odsetkowe 5231 3460
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - -
Pozostate 17 91

Il. Koszty Subfunduszu 16 361 10 354
Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym: 9608 7087

- stata cze$¢ wynagrodzenia 9608 7087

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 96 92
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw Subfunduszu - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 157 157
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Subfunduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe - 2
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych 6 489 3008
Pozostate 11 8

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 3 3

IV. Koszty Subfunduszu netto (lI-lll) 16 358 10 351

V. Przychody z lokat netto (I-1V) -5 815 -3 067

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 57 427 28 397
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 50 479 17 693
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 6 948 10 704

- z tytutu réznic kursowych -26 947 8788

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 51612 25 330

VIIl. Podatek dochodowy - -

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (*)

Kategoria A 19,15 10,85
Kategoria B 19,15 10,85

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

uczestnictwa i wazony liczbg jednostek uczestnictwa.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowaé tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja

dodatkowa, ktére stanowig integralng czg¢$¢ sprawozdania finansowego.
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Iv. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

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

I. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Wartos$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

432 962 270 596
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 51612 25 330
a) przychody z lokat netto -5 815 -3 067
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 50 479 17 693
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 6948 10 704
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operadji 51612 25 330
4. Dystrybucja dochoddw (przychodéw) Subfunduszu (razem): - -
a) z przychodow z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychodéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 71407 137 036
] a) zmiana kaplte_xlu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych 297 701 270 200
jednostek uczestnictwa)
b) zmiana Ifapltalu wypiacone_go (zmniejszenie kapitatu z tytutu 156 294 133 164
odkupionych jednostek uczestnictwa)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 123 019 162 366
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 555 981 432 962
8. Srednia warto$é aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 506 210 372 945

Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

N

. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

1160 550,6474

1484 728,6066

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

799 617,4021

728 795,8111

Saldo zmian

360 933,2453

755 932,7955

N

Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczgtku dziatalnosci Subfunduszu

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

12 124 752,9179

10 964 202,2705

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

9429 393,7764

8629 776,3743

Saldo zmian

2695 359,1415

2 334 425,8962

w

. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

2695 359,1415

2 334 425,8962

1. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

N

. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec

. 185,47 171,43
poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego 206.27 185.47
okresu sprawozdawczego ! ’
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa 11.21% 8.19%
w okresie sprawozdawczym ’ !
4. Minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie 184.14 2025-04-07 168.96 2024-01-17
sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ’ ’
5. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 206 47 2025-12-30 189.02 2024-12-06
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ’ ’
6. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny 206.47 2025-12-30 185.45 2024-12-30
w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ’ ’
IV. Procentowy udziat kosztéow Subfunduszu w sredniej wartosci 3,23% 2.78%
aktywoéw netto, w tym: ! !
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1,90% 1,90%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,02% 0,02%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Subfunduszu - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,03% 0,04%

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Subfunduszu - -

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

1160 550,6474

1484 728,6066

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci

i Subfunduszu

Kategoria A 1141 957,4362 1463 734,8890
Kategoria B 18 593,2112 20993,7176
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 799 617,4021 728 795,8111
Kategoria A 784 314,7790 710 790,5190
Kategoria B 15 302,6231 18 005,2921
Saldo zmian 360 933,2453 755 932,7955
Kategoria A 357 642,6572 752 944,3700
Kategoria B 3290,5881 2 988,4255

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

12 124 752,9179

10 964 202,2705

Kategoria A 11 680 150,2268 10 538 192,7906
Kategoria B 444 602,6911 426 009,4799
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 9 429 393,7764 8 629 776,3743
Kategoria A 9 084 811,3959 8 300 496,6169
Kategoria B 344 582,3805 329 279,7574
Saldo zmian 2 695 359,1415 2 334 425,8962
Kategoria A 2 595 338,8309 2237 696,1737
Kategoria B 100 020,3106 96 729,7225
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3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

2 695 359,1415

2 334 425,8962

Kategoria A 2 595 338,8309 2 237 696,1737
Kategoria B 100 020,3106 96 729,7225
1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
Kategoria A | 185,47 171,43
Kategoria B | 185,47 | 171,43
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego
Kategoria A | 206,27 185,47
Kategoria B | 206,27 | 185,47
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Kategoria A [ 11,21% 8,19%
Kategoria B 11,21% 8,19%
4. Minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A [ 184,14 [ 2025-04-07 | 168,96 2024-01-17
Kategoria B | 184,14 | 2025-04-07 | 168,96 2024-01-17
5. Maksymalna wartos¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A [ 206,47 [ 2025-12-30 | 189,02 [ 2024-12-06
Kategoria B | 206,47 | 2025-12-30 | 189,02 | 2024-12-06

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

Kategoria A [ 206,47 [ 2025-12-30 | 185,45 2024-12-30

Kategoria B | 206,47 | 2025-12-30 | 185,45 | 2024-12-30

Wszystkie dane prezentowane sa w tysigcach ztotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartoéci aktywow netto
na jednostke uczestnictwa.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ lacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz
informacja dodatkowa, ktore stanowia integralng czgs¢ sprawozdania finansowego.
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NOTY OBJASNIAJACE

MILLENNIUM SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ
MULTISTRATEGIA

Nota — 1 Polityka rachunkowosci Subfunduszu

L Opis przyjetych zasad rachunkowosci

Niniejsze jednostkowe sprawozdanie zostato sporzadzone zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia
1994 r. (Dz. U. 2023 poz. 120 z p6zn. zm.), z rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007 Nr 249 Poz. 1859 z pbézn. zm.) oraz z
rozporzadzenia Ministra Finansow, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 18 listopada 2020 r. w sprawie sposobu, trybu
oraz warunkow prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2024 r., poz. 2 z pdzn. zm.).

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej. Informacje wykazywane w
sprawozdaniu finansowym prezentowane sg w tysigcach zlotych, za wyjatkiem liczby poszczegdlnych skladnikow lokat
podanej w sztukach oraz warto$ci nominalnej dtuznych papieré6w warto§ciowych.

1. Prowadzenie Ksiag Rachunkowych

1) Ksiggi rachunkowe prowadzone sa przez ProService Finteco Sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie, ul.
Konstruktorska 12A.

2) Ksiggi rachunkowe Subfunduszu prowadzi si¢ w jezyku polskim i w walucie polskie;j.

3) Ksiegi rachunkowe dla Funduszu Millennium SFIO z wydzielonymi subfunduszami prowadzi sig¢
odrebnie dla kazdego subfunduszu.

4) Ksiegi rachunkowe Subfunduszu obejmuja:

a) dziennik,

b) ksiege glowna,

¢) ksiegi pomocnicze, w tym subrejestr uczestnikow Subfunduszu,

d) =zestawienia obrotow i sald kont ksiegi gldwnej oraz sald kont pomocniczych,
e) wykaz sktadnikow aktywow i pasywow.

5) Subrejestr uczestnikow Subfunduszu zawiera szczegétowa ewidencje kapitalu wplaconego i
wyptaconego, w podziale na poszczego6lnych uczestnikow Subfunduszu.

6) Towarzystwo, dzialajagc jako organ Subfunduszu, prowadzi rachunkowo$¢ w sposdb umozliwiajacy
ustalenie wartos$ci aktywow netto na kazdy dzien wyceny oraz na dzien bilansowy.

7) Przyje¢te zasady rachunkowo$ci Subfundusz stosuje w sposob ciaglty, dokonujac w kolejnych latach
obrotowych wyceny aktywow i pasywow, ustalania wyniku z operacji i sporzadzania jednostkowych
sprawozdan Subfunduszu tak, aby za kolejne lata informacje z nich wynikajace byly porownywalne.

8) W celu rzetelnego i jasnego przedstawienia sytuacji majatkowe;j i finansowej, Subfundusz moze, zmienié¢
dotychczas stosowane zasady na inne, przewidziane przepisami prawa, w tym:

a) metody ujmowania operacji w ksiggach rachunkowych,
b) metody wyceny oraz sposob sporzadzania jednostkowego sprawozdania Subfunduszu.

9) Zmiana powyzszych zasad oraz przyczyna ich wprowadzenia i wplyw na sytuacj¢ majatkowsg i finansowsa
Subfunduszu zostanie opisana w jednostkowych sprawozdaniach Subfunduszu kolejno:

a) w polrocznym oraz rocznym jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu, w przypadku gdy zmiany
zostaly wprowadzone w pierwszym poétroczu roku obrotowego,

b) w poétrocznym i rocznym jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu, w przypadku gdy zmiany
zostaly wprowadzone w drugim pétroczu roku obrotowego.

2. Ujmowanie operacji dotyczacych Subfunduszu w ksiegach rachunkowych

1) Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

2) Nabyte sktadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia.

3) Skiadniki lokat nabyte nicodptatnie posiadaja ceng nabycia rowng zero.

4) Skiadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz Millennium SFIO na rzecz jednego z Subfunduszy,
ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wskazanego w ztozonym zleceniu albo w zawartej
umowie.

5) Skladniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki maja przypisana cen¢ nabycia
wynikajacg z ceny nabycia tych sktadnikéw lokat, w zamian za ktdre zostaty otrzymane, skorygowang o
ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieni¢zne.

6) Zysk lub stratg ze zbycia lokat, z zastrzezeniem ppkt. 9, wylicza si¢ metoda ,,najdrozsze sprzedaje si¢ jako
pierwsze”, ktora polega na przypisaniu sprzedanym skladnikom najwyzszej ceny nabycia danego
sktadnika lokat, a w przypadku sktadnikow wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia —
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiggowej.

7) W przypadku wygasnigcia zobowiazan z tytutu wystawionych opcji uznaje si¢, ze wygasnigciu podlegaja
kolejno te zobowigzania, z tytutu ktérych zaciggnigcia otrzymano najnizsza premi¢ netto.

8) Zysk lub strat¢ ze zbycia walut wylicza si¢ zgodnie z metoda okreslong w ppkt. 6.
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9)

10)

11)
12)

13)

14)
15)

16)

17)

18)

19)

20)

21)
22)
23)

24)
25)

26)

27)

Przy wyliczaniu zysku lub straty ze zbycia lokat metody, o ktorej mowa w ppkt. 6, nie stosuje si¢ do

sktadnikow lokat bedacych przedmiotem nastgpujacych transakcji: pozyczki papierow wartosciowych,

Buy Sell Back oraz Sell Buy Back.

W przypadku gdy jednego dnia dokonuje si¢ transakcji zbycia i nabycia danego sktadnika lokat, w

pierwszej kolejnosci ujmuje si¢ nabycie danego sktadnika.

Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wplywa na wzrost/spadek wyniku z operacji.

Nabycie lub zbycie skladnikow lokat przez Subfundusz ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych

Subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po godzinie 23:30, oraz sktadniki, dla

ktorych na t¢ godzine brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie

aktywow Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan. Dla celow sporzadzenia jednostkowego

sprawozdania Subfunduszu sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Subfundusz do dnia bilansowego, dla

ktorych potwierdzenia transakcji dotarty do Subfunduszu po dniu bilansowym s3 ujmowane w aktywach

Subfunduszu na dzien bilansowy.

Zobowiazania wynikajace z poszczegolnych Subfunduszy obciazaja tylko te Subfundusze.

Zobowigzania, ktore dotycza catego Funduszu Millennium SFIO, obciazaja poszczegoélne subfundusze

proporcjonalnie do udziatu wartosci aktywow netto subfunduszu w wartosci aktywow netto Funduszu.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w walucie polskiej, po przeliczeniu wedtug $redniego kursu

wyliczonego przez Narodowy Bank Polski na dzieh ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych

Subfunduszu, z zastrzezeniem ppkt. 18.

Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sg wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie

wylicza kursu — ich warto$¢ okresla si¢ w relacji do waluty EURO.

Zobowigzania Funduszu Millennium SFIO rozlicza si¢ proporcjonalnie na subfundusze, z zastosowaniem

Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez NBP, z dnia zawarcia przez Fundusz umowy

powodujacej powstanie zobowigzania proporcjonalnego.

Przychody z lokat Subfunduszu obejmuja:

a) przychody odsetkowe,

b) dodatnie saldo r6éznic kursowych powstate w zwiazku z wycena $rodkoéw pieni¢znych, naleznosci
oraz zobowigzan w walutach obcych,

¢) zwrot oplat pobieranych przez fundusze zagraniczne, ktorych tytuly uczestnictwa stanowia sktadniki
portfela lokat Subfunduszu.

Koszty Subfunduszu obejmuja:

a) koszty odsetkowe,

b) koszty z tytutu oplaty za zarzadzanie,

¢) oplaty na rzecz depozytariusza,

d) ushugi w zakresie rachunkowosci,

e) ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkéw pienigznych, naleznosci oraz
zobowiazan w walutach obcych.

Subfundusz tworzy rezerwe na przewidywane wydatki.

Platnosci z tytulu kosztoéw Subfunduszu zmniejszajg uprzednio utworzong rezerweg.

Preliminarz kosztow zawiera pozycje w wysokos$ci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek

okresowych odpowiednio do czgstotliwosci ustalania warto$ci aktywdw netto w dniach wyceny.

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciaganych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie przy

zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitalu wptaconego albo wyptaconego jest dzien zbycia lub

odkupienia jednostek uczestnictwa przy zastosowaniu Wartosci Aktywoéw Netto na Jednostke

Uczestnictwa Subfunduszu, wyznaczonej zgodnie z ppkt. 27.

Na potrzeby okreslenia warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu w okreslonym

dniu wyceny, nie uwzglgdnia si¢ zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego,

zwigzanych z wplatami lub wyptatami, uyjmowanymi zgodnie z ppkt. 26.

3. Wycena aktywow oraz ustalanie zobowiazan i wyniku z operacji

1)

2)

3)

Subfundusz dokonuje wyceny Aktywow Subfunduszu oraz ustala Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu i

Wartos¢ Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu w Dniach Wyceny oraz na dzien

sporzadzenia jednostkowego sprawozdania Subfunduszu.

Aktywa Subfunduszu wycenia si¢ a zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ wedlug wiarygodnie

oszacowanej wartosci godziwej, z zastrzezeniem ppkt. 8.

W Dniu Wyceny Subfundusz okresla ostatnie dostgpne kursy stosowane dla celow wyceny Aktywow

Subfunduszu notowanych na rynku aktywnym o godzinie 23:30. Godzina 23:30 zostata wskazana ze

wzgledu na:

a) mozliwos¢ uwzglednienia w Dniu Wyceny wszystkich istotnych zdarzen majacych wplyw na aktywa
i zobowigzania Subfunduszu,

b) dostepnos¢ kursow zamknigcia na rynku polskim oraz na rynkach zagranicznych dla sktadnikow lokat
Subfunduszu notowanych na aktywnych rynkach, w szczegdlno$ci na rynkach amerykanskich.
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4) Za rynki aktywne uznaje si¢ rynki, na ktorych transakcje dotyczace danego skladnika aktywow lub
zobowiazania odbywaja si¢ z dostateczng czgstotliwoscig i maja dostateczny wolumen, aby dostarczad
biezacych informacji na temat cen tego sktadnika aktywoéw lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe,
rynki posrednikéw, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktére cechuja si¢ taka
czestotliwoscia 1 wolumenem:

5)

6)

7)

L))

a)

b)

)
d)

e)

Dla papieréw udzialowych uznaje si¢, ze rynek spetnia kryterium rynku aktywnego jesli wolumen
obrotu na rynkach, na ktorych notowany jest dany papier wartosciowy, w okresie 1 miesigca
poprzedzajacego dzien ustalenia rynku aktywnego pomnozony przez 12, byl nie mniejszy niz taczne
zaangazowanie w ten papier przez wszystkie fundusze zarzadzanych przez Towarzystwo w dniu
ustalania aktywnosci rynku, pod warunkiem ze obrot na tym rynku odbywat si¢ przynajmniej przez 6
dni w tym okresie.

Dla papierow dhuznych uznaje si¢, ze rynek spehnia kryterium rynku aktywnego jesli wolumen obrotu
na rynkach, na ktérych notowany jest dany papier wartoSciowy, w okresie 1 miesiagca
poprzedzajacego dzien ustalenia rynku aktywnego pomnozony przez 6, byl nie mniejszy niz taczne
zaangazowanie w ten papier przez wszystkie fundusze zarzadzanych przez Towarzystwo w dniu
ustalania aktywnosci rynku, pod warunkiem Ze obroét na tym rynku odbywat si¢ przynajmniej przez 4
dni w tym okresie.

Papiery udzialowe notowane na GPW na wszystkich rynkach, z zastrzezeniem pkt. 4.e.
kwalifikowane sg do rynku aktywnego.

Dla polskich dtuznych instrumentow skarbowych rynek Treasury BondSpot Poland z uwagi na
hurtowy charakter uznaje si¢ za rynek aktywny oraz za rynek glowny.

Dhuzne instrumenty finansowe denominowane w walutach obcych, bedace przedmiotem obrotu na
rynkach transakcji bezposrednich, wycenia si¢ w oparciu o kwotowania publikowane przez
Bloomberg Generic (BGN) o ile rynki spelniajg kryterium aktywnosci tj. wystepowania
wystarczajacej czestotliwosci transakceji oraz odpowiedniego poziomu wolumenu obrotu.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku wycenia sig:

a)

b)

¢)

wedlug ostatniego kursu dostgpnego w momencie dokonywania wyceny, a jezeli wycena dokonywana
jest po ustaleniu kursu zamknigcia lub innej ustalonej przez rynek warto$ci stanowigcej jego
odpowiednik, wedhug odpowiednio kursu zamknigcia albo tej wartosci,

jezeli na danym sktadniku lokat wolumen obrotdéw jest znaczaco niski albo nie zawarto Zadnej
transakcji ostatni kurs dostepny w momencie dokonywania wyceny Kkoryguje si¢ w sposob
umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, poprzez:

(a) w przypadku akcji korekte w oparciu o warto$¢ wyznaczong zgodnie z pkt a) na innym
aktywnym rynku lub w oparciu o warto$§¢ ustalong na podstawie analizy cen spdtek
poréwnywalnych, to znaczy w oparciu o publicznie ogloszone na aktywnym rynku ceny
akcji wyemitowanych przez podmioty o podobnym profilu i zakresie dzialania lub w
oparciu o warto$¢ oszacowang przez wyspecjalizowang niezalezng jednostke §wiadczaca
tego typu ustugi,

(b) w przypadku praw do akcji — korekte w oparciu o zmiang ceny akcji z rynku aktywnego,

(c) w przypadku praw poboru — korekt¢ w oparciu o zmiang warto$ci teoretycznej praw, przy
zastosowaniu modelu uwzgledniajacego w szczegdlnosci wartos¢ godziwa akcji, na ktore
opiewa prawo poboru oraz warto$¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji
praw przystugujacych prawom poboru,

(d) w przypadku dhluznych papieréw wartosciowych — korekte w oparciu o publicznie
ogloszong na aktywnym rynku ceng¢ innego dtuznego papieru wartoSciowego notowanego
na aktywnym rynku, o podobnej konstrukcji prawnej, terminie zapadalnosci oraz ryzyku
kredytowym.

Tytuly uczestnictwa w instytucjach wspdlnego inwestowania, certyfikaty inwestycyjne w funduszach
inwestycyjnych oraz inne instrumenty finansowe o podobnej charakterystyce bgdace przedmiotem
obrotu na rynkach gietdowych, dla ktérych dostgpne sa wyceny z rynku gieldowego, wycenia si¢ z
zastosowaniem tych wycen.

W przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku,
wartos$ciag godziwa jest kurs ustalony na rynku gléownym.

Podstawg wyboru rynku glownego jest wolumen obrotu na danym sktadniku lokat. W przypadku braku
mozliwosci obiektywnego i wiarygodnego ustalenia wolumenu obrotu w odpowiednim czasie,
Subfundusz stosuje kolejno nastepujace kryteria:

a)

mozliwo$¢ dokonania przez Subfundusz transakcji na danym rynku,

b) kolejnos¢ wprowadzenia do obrotu,

)

ilo$¢ danego sktadnika lokat wprowadzonego do obrotu na danym rynku.

Wyboru dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.

Zgodnie z zasadami okreslonymi w ppkt. 1-7 wyceniane beda:

a)

akcje,

b) warranty subskrypcyjne,

<)

prawa do akcji,
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9)

d)
€)
f)
g
h)
i)

prawa poboru,

dluzne papiery wartosciowe,

instrumenty pochodne,

certyfikaty inwestycyjne,

tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica,
pozostate sktadniki lokat dopuszczone politykg inwestycyjna Subfunduszu.

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku wycenia sig:

a)

b)

)

d)

e)

)

h)

w przypadku akcji i praw do akcji — przy zastosowaniu modeli wskaznikowych odnoszacych ceng
akcji do wybranych parametrow finansowych emitenta, jezeli mozna wskazac¢ emitentdéw o podobnym
profilu i zakresie dziatania, ktorych akcje sa notowane na aktywnym rynku albo przy zastosowaniu
modelu zdyskontowanych przeptywow pienigznych, jezeli nie mozna wskaza¢ emitentow o
podobnym profilu i zakresie dziatania, ktorych akcje sa notowane na aktywnym rynku; w modelu
zdyskontowanych przeptywow pienigznych stosowane s3 przeplywy finansowe oszacowane na
podstawie analizy finansowej oraz stopa dyskontowa uwzgledniajaca premi¢ za ryzyko,

w przypadku warrantow subskrypcyjnych oraz praw poboru — w oparciu o ich warto$¢ teoretyczna,
przy zastosowaniu modelu uwzglgdniajacego w szczegdlnosci warto$¢ godziwa akcji, na ktore opiewa
warrant lub prawo poboru oraz warto$¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw
przystugujacych warrantom lub prawom poboru,

Instrumenty dluzne wyceniane sg do wartosci godziwej, w oparciu o aktualne lub najbardziej
reprezentatywne dane rynkowe oraz dane z najbardziej ptynnego rynku dla konkretnej emisji na dzien
wyceny. Nalezy zalozyé, ze handel danym instrumentem odbywa si¢ w zwyklych warunkach
rynkowych. Dane brane do wyceny mogg by¢ danymi obserwowalnymi (modele poziomu 2 hierarchii
wartos$ci godziwej) lub nicobserwowalnymi (modele poziomu 3 hierarchii warto$ci godziwej). Diuzne
papiery warto$ciowe, ktorych pierwotny termin zapadalnos$ci jest nie dluzszy niz 92 dni, wycenia si¢
w oparciu o warto$¢ godziwa skladnika lokat z wykorzystaniem modelu efektywnej stopy
procentowej (ESP).

w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych 1 tytuldw uczestnictwa
emitowanych przez fundusze zagraniczne oraz przez instytucje wspolnego inwestowania majace
siedzibe za granicg - w oparciu o ostatnio dostepna na godzing 8:00 w dniu przeprowadzania Wyceny
warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa z
zastrzezeniem, ze nie moze to by¢ cena z dnia nastepujacego po Dniu Wyceny,

w przypadku instrumentéw pochodnych — przy zastosowaniu modeli powszechnie stosowanych dla
danego typu lokat, przy czym parametry wejSciowe do wyceny bedg pobierane z aktywnego rynku:

(a) kontrakty terminowe — modelu zdyskontowanych przeptywoéw pieni¢znych,

(b) opcje —modelu Blacka — Scholesa,

(¢) kontrakty wymiany typu ,,swap” — modelu zdyskontowanych przeplywdéw pieni¢znych.

w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych z wbudowanymi instrumentami pochodnymi:

(a) w przypadku gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $cisle powigzane z wycenianym
dluznym papierem warto$ciowym — przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego
dtuznego papieru warto$ciowego modelu wyceny, przy czym zastosowany model wyceny
w zaleznosci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego lub
charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania bedzie uwzgledniaé w swojej
konstrukcji modele wyceny poszczegdlnych wbudowanych instrumentéw pochodnych,
zgodnie z ppkt. 9 e. Dane wejsciowe odpowiednie dla danego modelu i uwzgledniajace
jego charakterystyke beda pochodzi¢ z aktywnego rynku.

(b) w przypadku gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa S$ciSle powigzane z
wycenianym dluznym papierem wartosciowym — warto$¢ wycenianego dtuznego papieru
wartosciowego bedzie stanowi¢ sume¢ wartosci dluznego papieru wartosciowego (bez
wbudowanych instrumentéw pochodnych) oraz wartosci wbudowanych instrumentow
pochodnych wyznaczonej w oparciu o modele wiasciwe dla poszczegdlnych instrumentéw
pochodnych wskazane w ppkt. 9 e.

Tytuly uczestnictwa w instytucjach wspolnego inwestowania, certyfikaty inwestycyjne w funduszach
inwestycyjnych oraz inne instrumenty finansowe o podobnej charakterystyce, ktére nie sa
przedmiotem obrotu na rynkach gietldowych a dla ktérych dostepne sg wyceny aktywow netto na
jednostke uczestnictwa, tytut uczestnictwa lub certyfikat inwestycyjny, publikowane lub dostarczane
okresowo przez TFI lub inne podmioty zarzadzajace funduszami lub do tego zobowigzane na mocy
przepisOw prawa.

jezeli na danym sktadniku lokat wolumen obrotdw jest znaczaco niski albo nie zawarto zadnej
transakcji ostatni kurs dostepny w momencie dokonywania wyceny Kkoryguje si¢ w sposob
umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, poprzez:

(a) korekta kursu pochodzacego z rynku aktywnego do warto$ci godziwej w przypadku
tytuldbw  uczestnictwa w instytucjach wspdlnego inwestowania, certyfikatow
inwestycyjnych w funduszach inwestycyjnych i innych instrumentach finansowych o
podobnej charakterystyce, wycenianych na podstawie kursow z rynkéw aktywnych
majacych jednoczesnie dostgpne wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa/tytut
uczestnictwa/certyfikat inwestycyjny, publikowane lub dostarczane do Towarzystwa
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10)

11)

12)
13)

14)

15)
16)

17)

18)

okresowo, wykonywana jest do wartosci publikowanej, z uwzglednieniem korekty do
wartos$ci godziwe;j.

(b) korekta kursu pochodzacego z rynku aktywnego do warto$ci godziwej w przypadku
tytuldbw  uczestnictwa w instytucjach wspdlnego inwestowania, certyfikatow
inwestycyjnych w funduszach inwestycyjnych i innych instrumentach finansowych o
podobnej charakterystyce, dla ktorych istniejg rynki aktywne oraz nie sa dostgpne wyceny
aktywow netto na jednostke uczestnictwa/tytul uczestnictwa/certyfikat inwestycyjny,
wykonywana jest przy wykorzystaniu modeli wskaznikowych odnoszacych cene
instrumentu finansowego do poszczegdlnych, wybranych parametréw finansowych
dziatalnosci instytucji zbiorowego inwestowania, na podstawie ceny oglaszanej na
aktywnym rynku dla instrumentéw finansowych notowanych na aktywnym rynku.

Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia si¢ poczawszy od dnia ujgcia w
ksiegach za pomoca modelu wyceny, a w przypadku transakcji o terminie zapadalnos$ci nie dtuzszym niz
92 dni dopuszcza si¢ wycen¢ metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpiséw z tytulu utraty wartosci sktadnika aktywow.
Transakcje BSB wycenia si¢ od dnia zawarcia umowy kupna, Efektywna stopa procentowa (IRR)
obliczana jest w oparciu o daty zawarcia pierwszej i rozliczenia drugiej transakcji, wchodzacej w sktad
BSB.

Zobowiazania z tytulu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu do odkupu,
wycenia si¢ od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty réznicy pomigdzy cena odkupu a cena
sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papierow wartoSciowych oraz zobowigzania z tytutu otrzymania
pozyczki papierdw wartosciowych, wycenia si¢ wedhug zasad przyjetych dla tych papierow.

Nalezne przychody odsetkowe z tytutu depozytow bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowe;.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia si¢ lub ustala w walucie, w ktorej
sg notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na aktywnym rynku w walucie, w
ktorej sa denominowane.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wykazuje si¢ w walucie PLN, po
przeliczeniu wedhug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego przez Narodowy Bank Polski.
Warto$¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie
wylicza kursu, okresla si¢ w relacji do waluty EUR albo USD.

Metody i modele wyceny podlegaja uzgodnieniu z Depozytariuszem, bgda stosowane w sposob ciagly, a
kazda ich zmiana bedzie publikowana w jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu, przez dwa kolejne
lata ze wskazaniem wptywu, jaki miaty na sytuacj¢ Subfunduszu.

Dla oszacowania warto$ci godziwej, zgodnie z zasadami oraz przy zastosowaniu metod i modeli wyceny,
o ktérych mowa w niniejszym punkcie, Subfundusz moze korzysta¢ z informacji, kwotowan i narz¢dzi
dostepnych w serwisie informacyjnym Bloomberg.

4. Wartos$ci szacunkowe

1)

Metody wyznaczania wartosci godziwej
a) Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwa uznaje si¢ wartos¢ wyznaczong przez:

(a) ceng z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii warto$ci godziwe;j),

(b) w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt 1.a.(a), cen¢ otrzymang przy zastosowaniu
modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczace dane wejsciowe sa obserwowalne w sposob
bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej),

(¢) w przypadku braku ceny, o ktorej mowa w pkt 1.a.(a) i 1.a.(b), warto§¢ godziwa ustalong za
pomoca modelu wyceny opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci
godziwej),

b) Oszacowanie wartosci godziwej moze nastapi¢ w szczegolnosci poprzez:

(a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke
$wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te¢ jednostke
przeplywow pieni¢znych zwigzanych z tym sktadnikiem,

(b) zastosowanie wlasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu
dane wejsciowe pochodzg z aktywnego rynku (dane obserwowalne),

(c) oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomoca powszechnie uznanych metod estymacji,

(d) oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktorego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie
publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nier6znigcego si¢ istotnie sktadnika, w
szczegodlnosci o podobnej konstrukeji prawnej 1 celu ekonomicznym

(e) W przypadku niemozliwosci oszacowania warto$ci sktadnika lokat w oparciu o dane
obserwowalne, zgodnie z punktem 1.b.(b) oszacowanie wartoSci skladnika lokat z
wykorzystaniem danych nieobserwowalnych, czyli opracowywanych przy wykorzystaniu
wszystkich wiarygodnych informacji dostgpnych w danych okolicznosciach na temat zatozen
przyjmowanych przez uczestnikow rynku, ktore spetniaja cel wyceny wartosci godziwej
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II.

2) Zmiany przyjetych zalozen i oszacowan moga mie¢ wplyw na wykazywane wartoSci godziwe
sktadnikow lokat. Stosowane metody i modele wyceny sa okresowo oceniane i weryfikowane, a przed
wdrozeniem analizowane i przedstawiane Depozytariuszowi Funduszu wraz z uzasadnieniem uzycia.
Oszacowania dokonane na dzien bilansowy uwzgledniaja sytuacje i dane z tego dnia i poziom ryzyka na
ten dzien. Bioragc pod uwage zmienno$¢ otoczenia gospodarczego istnieje niepewnos¢ w zakresie
dokonanych szacunkow. Odpisy z tytutu utraty warto$ci nienotowanych sktadnikow lokat sa ujmowane
w rachunku wyniku z operacji Subfunduszu w pozycji Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty)
z wyceny lokat. Korekty w wartosciach szacunkowych sa rozpoznawane w okresie, w ktérym dokonano
zmiany oszacowania, jezeli korekta dotyczy tylko tego okresu lub w okresie, w ktorym dokonano zmiany
i okresach przysztych, jesli korekta wptywa zardwno na biezacy, jak i przyszle okresy.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowos$ci, metod ujmowania operacji w
ksiegach rachunkowych, metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego

W okresie od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku Subfundusz nie wprowadzit zmian stosowanych zasad
rachunkowosci.
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Nota nr 2 Naleznosci subfunduszu

Naleznosci 16 3027
Z tytutu zbytych lokat - 1058
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 8 7
Z tytutu dywidend 3 3
Z tytutu odsetek 2 17
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow - -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -
Pozostate 3 1942

- naleznos$ci od Towarzystwa z tytutu kosztéw limitowanych 3 2
- z tytutu wniesionych zabezpieczen - 1940

Nota nr 3 Zobowiazania subfunduszu

Zobowiagzania 5171 3998
Z tytutu nabytych aktywéw 68 183
Z tytutu transakciji repo/sell-buy back - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - 2 395
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 1089 441
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow 556 244

inwestycyjnych
Z tytutu wyptaty dochodéw Subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw Subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligaciji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwarancji lub poreczen - -
Z tytulu rezerw 922 735
Pozostate sktadniki zobowigzan, w tym: 2 536 -

- z tytutu otrzymanych zabezpieczen 2530 -

Nota — 4. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

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

1. Banki / waluty 36 022 20 462
CREDIT AGRICOLE BANK POLSKA S.A. - 420 - -
PLN 420 420 - -
MBANK S.A. - 9679 - 8720
EUR - 2 - 2
PLN 1936 1936 4079 4079
uUsD 2149 7741 1131 4639
BANK MILLENNIUM S.A. - 24 663 - 11742
EUR 877 3706 66 283
PLN 20 204 20 204 11201 11 201
usD 209 753 63 258
SANTANDER BANK POLSKA S.A. - 1260 - -
PLN 1260 1260 - -
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2) Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych
zobowiazan Subfunduszu

II._ Sr_eqnl w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw R 39 902 R 31071
pienieznych
EUR 632 2 686 1014 4372
PLN 29 029 29 029 19 355 19 355
usb 2196 8187 1841 7 344

(*) Wyznaczona warto$¢ jest $rednig arytmetyczng stanu srodkow pienigznych na koniec kazdego dnia w okresie sprawozdawczym

3) Ekwiwalenty Srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje

Nie dotyczy.
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Nota — 5. Ryzyka
1. Ryzyko stopy procentowej

1.1 Poziom obciazenia aktywow i zobowiazan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze zmiany stopy
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 62 278 39 117
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
Suma: 62 278 39 117

(*) Za aktywa obciazone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze zmiany stopy procentowej uznano stato- i
zerokuponowe obligacje Skarbu Panstwa, komunalne i przedsigbiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty
depozytowe oraz weksle.

1.2 Poziom obciazenia aktywow i zobowiazan Subfunduszu ryzykiem przeplywéw Srodkéw pieni¢znych wynikajacym
ze zmiany stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*) 36 674 -

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*) - -

Zobowigzania (**)

Suma: 36 674 -

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeplywow $rodkow pienigznych wynikajacych ze zmiany stopy procentowej uznano
zmiennokuponowe obligacje, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowa o
dodatniej wycenie na dzien bilansowy.

(**) Za zobowiazania obciazone ryzykiem przeptywow $rodkoéw pienigznych wynikajacym ze zmiany stopy procentowej
uznano instrumenty pochodne na stopg procentowa o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

2. Ryzyko kredytowe

2.1 Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy, w przypadku gdyby
strony transakcji nie wypelnialy swoich obowiazkow (bez uwzgledniania wartosci godziwych dodatkowych
zabezpieczen), w podziale na kategorie bilansowe

Kwoty odzwierciedlajagce maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym w
przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowiazkéw, przy 291 680 208 089
czym nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 36 022 20 462
Naleznosci 16 3027
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 98 952 44 384
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 156 690 140 216
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdlnych 98 952 39 117
N X L L -
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 98 952 39 117
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 98 952 39 117

(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypehienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papierdw
warto$ciowych (obligacji stalo-, zmienno- i zerokuponowych, bonoéw skarbowych, listow zastawnych, certyfikatow
depozytowych i weksli, dtuznych tytulow uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspdlnego inwestowania majace
siedzibe za granica), depozytow begdacych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych §rodkow
pienieznych oraz niewywiazania si¢ kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegdlno$ci na niestandaryzowane instrumenty
pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.

(**) Za znaczaca koncentracj¢ ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach
ogolem.
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3. Ryzyko walutowe

3.1 Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan subfunduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkoéow
znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegdélnych kategoriach lokat.

Poziom obciazenia aktywow i zobowiazan Subfunduszu ryzykiem walutowym,

ze wskazaniem przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w 289 750 261 477
poszczegdlnych kategoriach lokat

Srodki na rachunkach bankowych 12 202 5182

Naleznosci 3 1061

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 42 767 37 013

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 234 778 215 826

- 2395

Zobowigzania

(*) Za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym uznaje si¢ aktywa lub zobowigzania, ktorych wartos¢
godziwa uzalezniona jest od poziomu kursoéw walut obcych. Towarzystwo nie identyfikuje przypadkow znaczacej

koncentracji ryzyka walutowego.
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Nota nr 6 Instrumenty pochodne

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne

Forward

Forward EUR/PLN, 2026.01.16 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

394

30 252

2026-01-16

-7 060

2026-01-16

2026-01-16

Forward EUR/PLN, 2026.01.16 (-)

Kroétka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

28

2143

2026-01-16

-500

2026-01-16

2026-01-16

Forward USD/PLN, 2026.03.06 (-)

Krétka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kursow
walut

144

19 239

2026-03-06

-5 300

2026-03-06

2026-03-06

Forward USD/PLN, 2026.03.06 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

746

105 045

2026-03-06

-28 950

2026-03-06

2026-03-06

Forward USD/PLN, 2026.03.06 (-)

Kroétka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

2178

2026-03-06

-600

2026-03-06

2026-03-06

Forward USD/PLN, 2026.03.06 (-)

Kroétka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

522

71028

2026-03-06

-19 570

2026-03-06

2026-03-06

Forward USD/PLN, 2026.03.06 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kursow
walut

313

41745

2026-03-06

-11 500

2026-03-06

2026-03-06

Wystandaryzowane instrumenty pochodne
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Futures
Sprawne
Futures na indeks gietdowy S&P 500, ESH26, zarzadzanie ) ) Kazdego dnia ; 2 2
2026.03.20 (-) Diuga Futures portfelem roboczego 2026-03-20 2026-03-20
inwestycyjnym
Sprawne
Futures na indeks gietdowy NDX INDEX, zarzadzanie } ) Kazdego dnia i yoy oy
NQH26, 2026.03.20 (-) Dtuga Futures portfelem roboczego 2026-03-20 2026-03-20
inwestycyjnym

Niewystandaryzowane instrumenty
pochodne

Forward

Forward EUR/PLN, 2025.01.21 (-)

Kroétka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kursow
walut

413

26 984

2025-01-21

-6 210

2025-01-21

2025-01-21

Forward EUR/PLN, 2025.01.21 (-)

Diuga

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

112

-5 247

2025-01-21

1200

2025-01-21

2025-01-21

Forward USD/PLN, 2025.03.06 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

-139

13 879

2025-03-06

-3410

2025-03-06

2025-03-06

Forward USD/PLN, 2025.03.06 (-)

Kroétka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

-1 368

131 409

2025-03-06

-32 300

2025-03-06

2025-03-06

Forward USD/PLN, 2025.03.06 (-)

Krétka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

-776

74 533

2025-03-06

-18 320

2025-03-06

2025-03-06

Wystandaryzowane instrumenty pochodne
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Futures
Sprawne
Futures na indeks gietdowy S&P 500, ESH25, zarzadzanie ) ) Kazdego dnia ; o o
2025.03.21 (-) Diuga Futures portfelem roboczego 2025-03-21 2025-03-21
inwestycyjnym
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Nota — 7. Transakcje repo/sell-buy back oraz reverse repo/buy-sell back, pozyczek papieréw warto$ciowych
1) Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu.
Nie dotyczy.
2) Transakcje przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu do odkupu.
Nie dotyczy.
3) Naleznos$ci z tytulu papieréw wartos$ciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych
Nie dotyczy.
4) Zobowiazania z tytulu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

Nie dotyczy.

Nota — 8. Kredyty i pozyczki

1) Informacje o zaciagnietych i wykorzystanych przez Subfundusz kredytach i pozyczkach pienieznych w kwocie stanowiacej, na dzien ich wykorzystania, wiecej niz 1 % wartosci
aktywow Subfunduszu.

Nie dotyczy.
2) Informacje o udzielonych przez Subfundusz pozyczkach pieni¢znych w kwocie stanowiacej, na dzien bilansowy, wiecej niz 1 % wartosci aktywow Subfunduszu, z okresleniem:

Nie dotyczy.
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Nota — 9. Waluty i ré6znice kursowe

1) Walutowa struktura pozycji bilansu, z podzialem wedlug walut i po przeliczeniu na walute polska

I. Aktywa - 561 152 436 960
1) Srodki pienigezne i ich ekwiwalenty - 36 022 - 20 462
EUR 877 3708 66 285
PLN 23 820 23 820 15 280 15 280
UsD 2358 8494 1194 4897
2) Naleznosci - 16 - 3027
PLN 13 13 1966 1966
UsD 1 3 259 1061
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 290 336 - 197 645
EUR 1976 8 353 2 456 10 494
PLN 247 569 247 569 160 632 160 632
UsD 9 555 34 414 6 466 26 519
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 234778 - 215 826
EUR 5408 22 858 3977 16 993
UsD 58 841 211 920 48 482 198 833
6) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 5171 - 3998
EUR - - 26 112
PLN 5171 5171 1603 1603
UsD - - 556 2283

2) Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu, zgodnie z podzialem przedstawionym w zestawieniu lokat, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane

Akcje 88 - -554 -3 026 61 864 -91 -28
Dluzne papiery warto$ciowe - - - - - 495 -366 -
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje 832 419 1345 24 340 288 7457 590 :
wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granicg
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3) W przypadku funduszy, ktéorych aktywa sa wyceniane, a zobowiazania ustalane w walutach obcych, nalezy ujawnié¢ Sredni kurs danej waluty wyliczany przez NBP, z dnia
sporzadzenia sprawozdania finansowego.

EUR 4,2267 EUR 4,2730 EUR

[ usb 3,6016 | usD | 4,1012 | usD |

Nota — 10. Dochody i ich dystrybucja

1) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, oraz wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywow ujawnione odr¢bnie dla kazdej z kategorii aktywow, wedlug
podzialu przyjetego w bilansie Subfunduszu

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 15494 15 061 16 757 1270
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 34 985 -8 113 936 9434
Pozostate - - - -
Suma: 50 479 6948 17 693 10 704

2) Wykaz wyplaconych przychodéw ze zbycia lokat Subfunduszu aktywow niepublicznych, w przekroju zbytych lokat Subfunduszu z uwzglednieniem udzialu w aktywach i
aktywach netto w dniu wyplaty oraz wplywu, jaki wyplata przychodéw miala na wartos$¢ aktywow i warto$é aktywéw netto Subfunduszu

Nie dotyczy.
3) Wyplacone dochody Subfunduszu, w podziale na pozycje przychodéw z lokat oraz zrealizowany zysk ze zbycia lokat
Nie dotyczy.

4) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwigzany z wplywem do subfunduszu $rodkéw pieni¢znych, w zakresie, w jakim nie wynika on z transakcji, ktorych rozliczenie
pieniezne ma nastapié¢ niezwlocznie, w terminie przyjetym standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku

Nie dotyczy.
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Nota — 11. Koszty Subfunduszu

1) Koszty pokrywane przez Towarzystwo

Wynagrodzenie dla Towarzystwa - -

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -

Optaty dla Depozytariusza 1

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw Subfunduszu - -

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - N

Ustugi w zakresie rachunkowosci 2 1

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Subfunduszu - -

Ustugi prawne - -

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -

Koszty odsetkowe - -

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -

Ujemne saldo réznic kursowych - -

Pozostate - -

Suma: 3 3

2) Koszty subfunduszu aktywéw niepublicznych zwigzane bezposrednio ze zbytymi lokatami

Nie dotyczy

3) Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$¢ wynagrodzenia 9 608 7 087
zmienna cze$é wynagrodzenia - -
Suma: 9 608 7087

4) Koszty subfunduszu aktywow niepublicznych zwiazane bezposrednio ze zbytymi lokatami

Nie dotyczy.

Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

II. Warto$¢ aktywdw netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie 555 981 432 962 270 596
ata obrotowe
Il. Warto$¢ aktywoéw netto na poszczegolne kategorie jednostek
uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe
Kategoria A 206,27 185,47 171,43
Kategoria B 206,27 185,47 171,43
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INFORMACJA DODATKOWA

MILLENNIUM SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ
MULTISTRATEGIA

1. Informacje o znaczgcych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w jednostkowym
sprawozdaniu Subfunduszu za biezacy okres sprawozdawczy.

W okresie sprawozdawczym nie wystapily zdarzenia dotyczace lat ubieglych, ktore wymagalyby ujecia w biezacym
jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym a nieuwzglednionych w
jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu.

Po dniu bilansowym nie wystapily znaczace zdarzenia, ktéore wymagalyby ujecia w jednostkowym sprawozdaniu
Subfunduszu.

3. Zestawienie oraz objasnienie réznic pomig¢dzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu
Subfunduszu i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszu.

Nie wystapily réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
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3a) Zbiorcza wartos$¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegolnych poziomach hierarchii wartosci godziwej.

Aktywa

290 336

234778

42,23%

525 114

197 645

215 826

49,85%

413 471

Akcije

191 384

191 384

153 261

153 261

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Diuzne papiery warto$ciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spotkach z ograniczong
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspodlnego inwestowania
majgce siedzibe za granicg

232 615

41,84%

232615

215413

49,75%

220 680

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pienigzne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Zobowigzania

Instrumenty pochodne
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Transakcje reverse repo/buy-sell back - -

Transakcje repo/sell-buy back

3b) Kwoty wszelkich przeniesien miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, powody tych
Przeniesien i stosowane przez jednostke zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy poziomami powinny nastapic.

Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspodlnego inwestowania

majgce siedzibe za granica

Zanikniecie aktywnego rynku dla
danego instrumentu przy
jednoczesnym wystepowaniu
wiarygodnej wyceny wartosci
godziwej z rynku nieaktywnego
dla instrumentu wycenianego lub
instrumentéw poréwnywalnych.

4551

Zanikniecie aktywnego rynku dla
danego instrumentu przy
jednoczesnym wystepowaniu
- wiarygodnej wyceny wartosci
godziwej z rynku nieaktywnego
dla instrumentu wycenianego lub
instrumentéw poréwnywalnych.

Akcje

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

Pojawienie sie aktywnego rynku
2 246 | dla danego aktywa wycenianego
na poziomie 2.

3c¢) Opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejSciowe wykorzystane w wycenie wartosci godziwej, w przypadku
regularnych wycen warto$ci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2 i poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej.

AKTYWA

Listy zastawne (emitowane
przez krajowych emitentéw)

Modele wyceny zbudowane w oparciu o metode DCF,
wykorzystujgce krzywe dyskontowe budowane w oparciu o
kwotowania stawek rynku pienieznego i terminowego. Modele
wykorzystujg ceny instrumentéw wycenianych i poréwnywalnych
(obserwowalne na rynkach gietdowych i pozagietdowych) w celu
ustalenia adekwatnego poziomu spreadu wykorzystywanego w
wycenie.

Kwotowania instrumentow rynku
pienigznego i terminowego, obserwowane
ceny instrumentow wycenianych i
poréwnywalnych.

Modele wyceny zbudowane w oparciu o metode DCF,
wykorzystujgce krzywe dyskontowe budowane w oparciu o

Recommended Settings) dla wyceny IRS.

Dh,!zne paplery yvartosmowe kwotowania stawek rynku pienigznego i terminowego oraz fixingi .Kvlvo'towanlla .lnstrumentoyv . r.ynkL.J.
- paplery kom_ercyjne kwotowan obligacji skarbowych Treasury BondSpot. Modele pienigznego i terminowego, fixingi obligacii
gﬂ:{gz%ﬁfkﬁggaagﬁ ggzez wykorzystujg ceny instrumentéw wycenianych i poréwnywalnych zzzrebnolvvgx:ne TéZiury instBrSrr:liSn?g\:\’/
EBI) jowy (obserwowalne na rynkach gietdowych i pozagietdowych) w celu wycenianych i poréwnyvzalnych
ustalenia adekwatnego poziomu spreadu wykorzystywanego w )
wycenie.
Wycena |IRS odbywa si¢ przez zastosowanie modelu tersrr:%pgwe Iumb'eg)zn);?aarzkog:g’z stogontsrakatg
Instrumenty pochodne — udostepnionego przez Bloomberg z  wykorzystaniem dostosowane do iak nailepszei B(N cen
SWAP na stope procentowg rekomendowanych ustawien Bloomberga (Bloomberg ! Jlepsze]  wyceny

zdefiniowanego IRS o danej czestotliwosci
ptatnosci i zmian stopy procentowe;.
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Instrumenty pochodne — FX
Forward

Wycena transakcji wymiany walut dokonywana jest metodg
zdyskontowanych przeptywoéw pienigznych.

Otwarte  pozycje forward wyceniane sg modelem
zdyskontowanych przeptywéw pienigznych wynikajgcych ze
wzajemnych zobowigzan i naleznosci stron, ktére zawarly
transakcje. Wynik wyceny ujmowany jest jako niezrealizowany
zysk lub strata z transakcji terminowych forward z wykorzystaniem
kursu forwardowego obliczonego na podstawie interpolowanych
liniowo punktéw swapowych oraz czynnika dyskontowego
interpolowanego liniowo na postawie krzywej WIBOR.

Srednie  kursy walut NBP, punkty
swapowe, rynkowe stopy procentowe
(WIBOR)

Jednostki
uczestnictwaltytuty
uczestnictwa w innych

Woycena tytutéw uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych oraz
jednostek uczestnictwa dokonywana jest w oparciu o ostatnio
dostepng warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa,
certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, ustalong na Dzien
Wyceny i ogtaszang zgodnie z zasadami publikacji okreslonymi w

Warto$¢ JU/CI

funduszach prospekcie emisyjnym danego funduszu, w tym w szczegdlnosci
poprzez  publikacje na stronie internetowej podmiotu
zarzgdzajgcego tym funduszem.

AKTYWA

Dtuzne papiery wartosciowe - papiery
komercyjne (obligacje emitowane przez
emitentéw krajowych oraz EBI)

spreadu wykorzystywanego w wycenie.

Modele wyceny zbudowane w oparciu o metode DCF,
wykorzystujgce krzywe dyskontowe budowane w oparciu o
kwotowania stawek rynku pienieznego i terminowego oraz
fixingi kwotowan obligacji skarbowych Treasury BondSpot.
Modele wykorzystujg ceny instrumentéw wycenianych i
poréwnywalnych (obserwowane na rynkach gietdowych i
pozagietdowych), model Altmana dla rynkéw wschodzacych
(w pewnych przypadkach), skale ratingowe agenciji
ratingowych i odpowiadajgce im poziomy PD i LGD oraz
korekty ekspercie w celu ustalenia adekwatnego poziomu

Dane obserwowalne: Kwotowania
instrumentow rynku pienieznego i

terminowego, fixingi obligacji
skarbowych Tresury BondSpot, ceny
instrumentow wycenianych i

poréwnywalnych obserwowane na
rynku gietdowym i pozagietdowym,
Dane nieobserwowalne: okresowe
sprawozdania finansowe, informacje
ratingach (Moody's, S&P, Fitch) oraz
odpowiadajgcym im poziomom PD i
LGD agencji Moody's.

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

Nie dotyczy.

3e) Kwota Iacznych zyskéw i strat aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 warto$ci godziwe;j.

Nie dotyczy.

3f) Opis procesu wyceny wartoSci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii warto$ci godziwej
przeprowadzonego przez subfundusz.

Nie dotyczy.

3g) Opisowa prezentacja wrazliwos$ci wyceny warto$ci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych wejsciowych
aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 warto$ci godziwej.

Nie dotyczy.

4. Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny. Tytuly oraz wplyw wywolanych tym skutkow
finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynno$¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢

Subfunduszu:

1) Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow netto na jednostke

uczestnictwa:

W okresie od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku nie wystapily przypadki informowania uczestnikow
o korektach wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

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

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

3) Informacja o przypadkach nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Subfundusz:

W okresie od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku nie wystapily przypadki nierozliczenia si¢ transakcji
zawieranych przez Subfundusz.
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5. W przypadku niepewnosci, co do mozliwosci kontynuowania dzialalnosci, opis tych niepewnosci oraz
wskazanie czy jednostkowe sprawozdanie Subfunduszu zawiera korekty z tym zwigzane.

Na dzien podpisania jednostkowego sprawozdania Subfunduszu zdaniem Zarzadu Millennium Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. nie wystepuje niepewno$¢ co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci. W zwigzku z tym
jednostkowe sprawozdanie Subfunduszu nie zawiera zwiagzanych z ta kwestia korekt.

5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych
Nie dotyczy.

5b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoplaconych w calosci ceny emisyjnej
Nie dotyczy.

5¢) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych warto$¢ aktywow Subfunduszu
Nie dotyczy.

5d) Informacje o aktywach Subfunduszu, w odniesieniu do ktérych minal termin platnosci lub wystepuja opéZnienia
w regulowaniu odsetek lub innych zobowiazan umownych

Nie dotyczy.
5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych

Na dzien bilansowy w Subfunduszu nie wystgpowaly przekroczenia ustawowych lub statutowych ograniczen
inwestycyjnych.

6. Inne informacje niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu, ktére moglyby w istotny
sposob wplyna¢ na ocene¢ sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.

Ryzyko geopolityczne stanowi obecnie jeden z kluczowych czynnikéw wplywajacych na zachowanie rynkow finansowych.
Utrzymujacy si¢ konflikt zbrojny pomigdzy Ukraing a Rosja oraz nasilajace si¢ napigcia na Bliskim Wschodzie istotnie
zwigkszaja niepewno$¢ makroekonomiczng i podwyzszaja wrazliwo$¢ rynkéw na nagle zmiany oczekiwan rynkowych.
Dodatkowo sytuacja w regionie Zatoki Perskiej prowadzi do znaczacych wahan na rynkach surowcowych — w
szczegblnosci ropy 1 gazu — co przektada si¢ na wzrost zmienno$ci na globalnych rynkach akcji, obligacji oraz walut.

Dla uczestnikdéw rynku, w tym funduszy inwestycyjnych dzialajacych w Polsce, oznacza to koniecznos$¢ stalego
monitorowania sytuacji geopolitycznej oraz uwzglgdniania jej przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych. Jednoczeénie
wplyw tego typu zdarzen pozostaje trudny do oszacowania na dziatalno$¢ Subfunduszu, poniewaz rynki reaguja nie tylko na
faktyczne zaktocenia, ale rOwniez na zmieniajgce si¢ scenariusze i oczekiwania dotyczace dalszego rozwoju sytuacji, co
znajduje odzwierciedlenie m.in. we wzro$cie premii za ryzyko.

Dalsza eskalacja napig¢ geopolitycznych bedzie oddziatywala negatywnie na stopy zwrotu osiggane przez Subfundusze
zarzadzane przez Towarzystwo, co w konsekwencji bedzie powodowalo wycofywanie aktywow przez klientow
charakteryzujacych si¢ wigksza awersja do ryzyka oraz spadek wartos$ci aktywow z uwagi na nizsze wyceny instrumentow
finansowych. Jednakze, pomimo wystepowania opisanych powyzej okolicznosci nie identyfikuje si¢ istotnych przestanek
wskazujacych na zagrozenie plynnosci i kontynuacji dziatalnosci Subfunduszy.
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