Millennium

fundusze inwestycyjne

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE
FINANSOWE

SUBFUNDUSZ CYKLU KONIUNKTURALNEGO

wydzielony w ramach

MILLENNIUM FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO

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



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 pézn. zm.) Zarzad

Millennium Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A., przedstawia roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe
(okreslonego w przepisach tej ustawy jako roczne sprawozdanie jednostkowe) Millennium Funduszu Inwestycyjnego

Otwartego Subfunduszu Cyklu Koniunkturalnego, na ktore sktada sie:
1. Zestawienie lokat wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2025 r., o facznej wartosci 267 305 tys. zt.
2. Bilans Subfunduszu sporzadzony na dzien 31 grudnia 2025 r. wykazujacy aktywa netto w wysokosci 300 999 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

48 826 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 143 952 tys. zt.
5. Noty objasniajace.
6. Informacja dodatkowa.

Podpisy oso6b reprezentujacych Fundusz:

Signed by /
Robert Borecki Podpisano przez:

Robert Krzysztof
Prezes Zarzadu RopeTi
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ Date / Data:

2026-04-14 16:20

Signed by /

Dariusz Zawadzki Podpisano przez:

Dariusz Zawadzki

Cztonek Zarzadu

Date / Data:
2026-04-14 17:21

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

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

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ Date / Data: 2026-

04-14 16:40

W Imieniu ProService Finteco Sp. Z 0.0.:

Osoba, ktorej powierzono prowadzenie ksigg rachunkowych
Marcin Ostrowski

Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywow
ProService Finteco Sp. Z o.o.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Osoba odpowiedzialna za sporzadzenie sprawozdania

Izabela Kalinowska

Dyrektor Departamentu Sprawozdawczosci i Kontroli Wewngtrznej
ProService Finteco Sp. Z o.o.

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

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

Dnia 28 grudnia 2007 roku Komisja Nadzoru Finansowego (,,KNF”’) wydata decyzj¢ nr DFL/4032/83/25/07/V1/U/22-9-1/MG
zezwalajaca na utworzenie Funduszu. Fundusz zostat zarejestrowany w rejestrze funduszy inwestycyjnych dnia 23 maja 2008
roku pod numerem RFI 382.

W ramach Millennium Funduszu Inwestycyjnego Otwartego wydzielone sg nastgpujace Subfundusze:
1. Subfundusz Dynamicznych Spotek,
2. Subfundusz Akcji,
3. Subfundusz Cyklu Koniunkturalnego,
4. Subfundusz Stabilnego Wzrostu,
5. Subfundusz Obligacji Klasyczny,
6. Subfundusz Instrumentow Dhuznych
Subfundusz i Fundusz zostaty 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 Papieréow Wartosciowych i Gield (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego decyzja nr
DFN1-4050/22-24/01 udzielita Towarzystwu zezwolenia na wykonywanie dzialalnosci jako Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych.

Fundusz, w ramach ktérego 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 Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS
0000014564), zwane dalej ,,Towarzystwem”.

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

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo poddane badaniu przez biegltego rewidenta dziatajacego w imieniu firmy
audytorskiej KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. z siedzibg w Warszawie.

Cel inwestycyjny Subfunduszu

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat oraz
osigganie przychodow z lokat netto Subfunduszu.

Specjalizacja Subfunduszu

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w instrumenty finansowe udzialowe oraz papiery diuzne. Udzial instrumentéw
finansowych udziatowych w aktywach Subfunduszu jest nie mniejszy niz 20%. Pozostate srodki Subfunduszu Fundusz moze
lokowa¢ w inne instrumenty finansowe niz instrumenty finansowe udziatowe, w szczegdlnosci dluzne papiery wartosciowe.
Dziatalno$¢ lokacyjna Subfunduszu jest prowadzona gtownie na rynku polskim.

Ograniczenia inwestycyjne

Fundusz lokuje od 20% do 100% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu w instrumenty finansowe udziatlowe w tym w
szczegblnosci w akcje. Powyzsze limity uwzgledniaja warto$¢ akcji stanowigcych bazg instrumentdw pochodnych, a w
przypadku instrumentéw pochodnych dla ktdrego baza s3 indeksy, warto$¢ akcji reprezentowanych przez te indeksy. Pozostate
srodki Subfunduszu sg lokowane w instrumenty finansowe inne niz instrumenty finansowe udzialowe, w szczegdlnosci w
dluzne papiery wartosciowe. Alokacja pomigdzy czes$cig udzialowa i dluzng dokonywana jest na podstawie przewidywan
dotyczacych cykli gospodarczych w krajach, w ktorych inwestuje Subfundusz.
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Akcje notowane na GPW w Warszawie beda stanowity nie mniej niz 70% portfela finansowych instrumentéw udziatowych.
Przy obliczaniu tego limitu uwzglednia si¢ warto$¢ akcji stanowiacych baze instrumentow pochodnych, a w przypadku
instrumentéw pochodnych dla ktorego baza jest indeks gietdowy warto$¢ akcji reprezentowanych przez ten indeks.

Obligacje emitowane, gwarantowane lub porgczane przez Skarb Panstwa beda stanowily nie mniej niz 80% portfela
obligacyjnego Subfunduszu.

Fundusz moze lokowa¢ do 35% wartosci Aktywow Subfunduszu w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa,
Narodowy Bank Polski, polska jednostk¢ samorzadu terytorialnego, panstwo cztonkowskie, jednostke¢ samorzadu
terytorialnego panstwa cztonkowskiego, panstwo nalezace do OECD lub migdzynarodows instytucje finansowa, ktorej
cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie. Fundusz moze lokowaé do 35% wartos$ci
Aktywow Subfunduszu w papiery wartosciowe porgczone lub gwarantowane przez podmioty, o ktorych mowa w zdaniu
poprzednim, przy czym taczna warto$¢ lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni¢znego wyemitowane przez
podmiot, ktérego papiery wartosciowe sg porgczane lub gwarantowane, depozytow w tym podmiocie oraz warto$¢ ryzyka
kontrahenta wynikajaca z transakcji, ktorych przedmiotem sa niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym
podmiotem nie moze przekroczy¢ 35% wartosci Aktywow Subfunduszu.

Laczna wartos¢ lokat w papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku pieni¢znego wyemitowane przez jeden podmiot, depozyty
w tym podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajaca z transakcji, ktorych przedmiotem sa niewystandaryzowane
instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem nie moze przekroczy¢ 20% wartosci Aktywow Subfunduszu.

Laczna warto$¢ lokat Subfunduszu w tytuty uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania innych niz jednostki uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych nie moze przewyzsza¢ 30% 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 obejmujg 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 dzialalno$ci przez Fundusz i Subfundusze oraz okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie
kontynuowania dzialalno$ci Subfunduszu

Zgodnie z par. 106 ust. 1 Statutu Fundusz moze w trakcie dziatania Funduszu dokona¢ likwidacji Subfunduszu w przypadku
zaistnienia przynajmniej jednej z nastgpujacych przestanek:

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

2) braku mozliwo$ci pokrywania kosztéw dziatalno$ci danego Subfunduszu z wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie tym
Subfunduszem.

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym nie wystapily powyzsze przestanki.

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

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujacych

Fundusz w ramach Subfunduszy zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii A, Jednostki Uczestnictwa kategorii B lub Jednostki
Uczestnictwa kategorii Z. 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. Ponadto w ramach IKE moga by¢ nabywane wytacznie Jednostki Uczestnictwa
kategorii A, oferowane przez Fundusz w Subfunduszach. Szczegétowe informacje dotyczace wysokosci pobieranych optat
manipulacyjnych sa przedstawione w tabeli optat. 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 SFIO), denominowanego w walucie polskiej.
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Akcje

L

105 532

ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 31 grudnia 2025 roku

(w tysigcach PLN)

TABELA GLOWNA

168 104

55,49%

61,46%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

32,73%

33,60%

Instrumenty pochodne

0,02%

0,02%

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnos$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego
inwestowania majgce siedzibe za granica

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

201031

267 305

123 897

149 738

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 2753 333 105 532 168 104 55,49%
GIELDA PAPIEROW

(PEQ'SZ%AO(F)*(')%?(?) BANK POLSKA SA. oy ANSYNEK | waARTOSCIOWYCH 12 156 POLSKA 1319 1586 0,52%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

MBANK S.A. (PLBRE0000012) o Omany VEK | waARTOSCIOWYCH 4104 POLSKA 2750 4356 1,44%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

ING BANK SLASKI S.A. (PLBSK0000017) oL Owany VEK | waRTOSCIOWYCH 14 095 POLSKA 2782 4813 1,50%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

BUDIMEX S.A. (PLBUDMX00013) oy ANSYNEK | wARTOSCIOWYCH 3090 POLSKA 1348 1971 0,65%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

CCC S.A. (PLCCC0000016) o Owany VEK | waARTOSCIOWYCH 15 965 POLSKA 1284 1909 0,63%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

CD PROJEKT S.A. (PLOPTTC00011) B Om ANy VEK | wARTOSCIOWYCH 16 960 POLSKA 3575 4087 1,35%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

ENEA S.A. (PLENEA000013) ey ANy NEK | waARTOSCIOWYCH 110 577 POLSKA 1545 2154 0,71%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

EUROCASH S.A. (PLEURCH00011) o ANy K | WARTOSCIOWYCH 49 295 POLSKA 721 309 0,10%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

PEQIT(IJ(OEE)AO%?;OWY W WARSZAWIE S.A. anmlg\\/(v Ao’ K| WARTOSCIOWYCH 13 958 POLSKA 982 1474 0,49%
( ) W WARSZAWIE S.A.
) GIELDA PAPIEROW

(Pij\ss\jv%(z)gg(%/; SPOLKA WEGLOWA S.A. ey ANy NEK | waARTOSCIOWYCH 10 797 POLSKA 355 253 0,08%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

GRUPA KETY S.A. (PLKETY000011) oy ANy NEK | waARTOSCIOWYCH 3373 POLSKA 2170 3081 1,02%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

KGHM POLSKA MIEDZ S.A. (PLKGHM000017) | ALYV | SYNEK warTosciowycH 32812 POLSKA 3165 9214 3,04%
W WARSZAWIE S.A.
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AKTYWNY  RYNEK

GIELDA PAPIEROW

REGULOWANY

W WARSZAWIE S.A.

KRUK S.A. (PLKRK0000010) WARTOSCIOWYCH 6303 POLSKA 2073 3111 1,03%
REGULOWANY W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

LPP S.A. (PLLPP0000011) ng’g\fv AN§YNEK WARTOSCIOWYCH 335 POLSKA 4364 6971 2,30%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

(PESEKKA%%IB%% KASA OPIEKI S.A. QEE[JVIY(’;\TV AN5YNEK WARTOSCIOWYCH 48 184 POLSKA 4855 9883 3,26%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

(PES(EE?%B%??O?RUPA ENERGETYCZNA S.A. ng’g\)(v Ao E | WARTOSCIOWYCH 240 643 POLSKA 2003 2119 0,70%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

ORLEN S.A. (PLPKN0000018) ng’g\fv ANF\{(YNEK WARTOSCIOWYCH 147 059 POLSKA 8182 14 134 4.67%
W WARSZAWIE SA.
) GIELDA PAPIEROW

POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK | AKTYWNY ~ RYNEK

WARTOSCIOWYCH 199 953 POLSKA 8010 17 028 5,62%
POLSKI S.A. (PLPKO0000016) REGULOWANY DS
GIELDA PAPIEROW

CYFROWY POLSAT S.A. (PLCFRPT00013) anmlg\\/(v e’ EK | WARTOSCIOWYCH 62 172 POLSKA 880 758 0,25%
W WARSZAWIE S.A.
. GIELDA PAPIEROW

(PESXJ%E&T;‘;( ZAKEAD UBEZPIECZEN S.A. ng’g\fv ANF\{(YNEK WARTOSCIOWYCH 134 916 POLSKA 5523 9004 2,97%
W WARSZAWIE SA.
GIELDA PAPIEROW

ASSECO POLAND S.A. (PLSOFTB00016) Q’ém’t’g\fv AN§YNEK WARTOSCIOWYCH 30 040 POLSKA 2359 6 861 2,26%
W WARSZAWIE SA.
GIELDA PAPIEROW

ORANGE POLSKA S.A. (PLTLKPL00017) Q’égm’g\fv AN§YNEK WARTOSCIOWYCH 65 356 POLSKA 414 666 0,22%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

P[@ESSIL“OE&']SKA ENERGIA S.A. anmlg\\/(v AN§YNEK WARTOSCIOWYCH 454 000 POLSKA 1926 3923 1,29%
( ) W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

ERBUD S.A. (PLERBUD00012) Q’égm’g\fv ANT(YNEK WARTOSCIOWYCH 1553 POLSKA 67 44 0,01%
W WARSZAWIE SA.
GIELDA PAPIEROW

WIELTON S.A. (PLWELTN00012) Q’égm’g\fv ANT(YNEK WARTOSCIOWYCH 10 024 POLSKA 85 60 0,02%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

ALIOR BANK S.A. (PLALIOR00045) anmlg\\/(v Ao X WARTOSCIOWYCH 30 338 POLSKA 2507 3351 111%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

Pf@g&%ﬁggﬁ BANK POLSKA S.A. anmlg\\/(v AN§YNEK WARTOSCIOWYCH 9 531 POLSKA 3777 5198 1,72%
( ) W WARSZAWIE SA.
GIELDA PAPIEROW

INTER CARS S.A. (PLINTCS00010) AKTYWNY = RYNEK | \yARTOSCIOWYCH 3339 POLSKA 665 1873 0,62%
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AKTYWNY  RYNEK

GIELDA PAPIEROW

REGULOWANY

W WARSZAWIE S.A.

DOM DEVELOPMENT S.A. (PLDMDVL00012) WARTOSCIOWYCH 7191 POLSKA 1314 1834 0,61%
REGULOWANY W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

DEVELIA S.A. (PLLCCRP00017) o AN NEK | wARTOSCIOWYCH 155 071 POLSKA 762 1310 0,43%
W WARSZAWIE S.A.

SANOK RUBBER COMPANY S A. AKTYWNY  RYNEK | & EDA PAEEROW 20 POLSKA ) ) )
(PLSTLSK00016) REGULOWANY W AARSIANIE S,
GIELDA PAPIEROW

NEUCA S.A. (PLTRFRM00018) R OmANy EK | wARTOSCIOWYCH 836 POLSKA 785 681 0,22%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

OPONEO.PL S.A. (PLOPNPL00013) ng’g\fv ANF\{(YNEK WARTOSCIOWYCH 2000 POLSKA 63 184 0,06%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

GRENEVIA S.A. (PLFAMUR00012) oy ANSYNEK | waARTOSCIOWYCH 95 796 POLSKA 265 310 0,10%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

BENEFIT SYSTEMS S.A. (PLBNFTS00018) B Omany VEK | waARTOSCIOWYCH 1296 POLSKA 1683 4549 1,50%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

AMICA S.A. (PLAMICA00010) ng’g\fv ANF\{(YNEK WARTOSCIOWYCH 976 POLSKA 81 61 0,02%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

FERRO S.A. (PLFERRO00016) oy ANy NEK | wARTOSCIOWYCH 8000 POLSKA 278 222 0.07%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

SYNEKTIK S.A. (PLSNKTK00019) oy ANy NEK | waARTOSCIOWYCH 1000 POLSKA 133 283 0,09%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

RAINBOW TOURS S.A. (PLRNBWT00031) o om ANy VEK | wARTOSCIOWYCH 11740 POLSKA 337 1777 0,59%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

NEWAG S.A. (PLNEWAG00012) ey ANy NEK | waARTOSCIOWYCH 38 245 POLSKA 1360 3607 1,19%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

PCC ROKITA S.A. (PLPCCRK00076) oy ANy NEK | waARTOSCIOWYCH 2 200 POLSKA 226 135 0,04%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

TORPOL S.A. (PLTORPL00016) o Omany EK | wARTOSCIOWYCH 47277 POLSKA 952 2756 0,91%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

VIGO PHOTONICS S.A. (PLVIGOS00015) anmlg\\/(v AN§YNEK WARTOSCIOWYCH 346 POLSKA 77 156 0,05%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

11 BIT STUDIOS S.A. (PL11BTS00015) AKTYWNY ~ RYNEK | \y ARTOSCIOWYCH 1739 POLSKA 961 250 0,08%
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AKTYWNY  RYNEK

GIELDA PAPIEROW

REGULOWANY

W WARSZAWIE S.A.

RYVU THERAPEUTICS S.A. (PLSELVT00013) WARTOSCIOWYCH 5435 POLSKA 323 147 0,05%
REGULOWANY W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

(PXVVIVTRTI'LIID?_I(_)'(\)‘QZ%OLSKA HOLDING S.A. o AN NEK | wARTOSCIOWYCH 9029 POLSKA 1072 548 0,18%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

ATAL SA. (PLATALO00046) o AN NEK | waARTOSCIOWYCH 37 965 POLSKA 2208 2111 0,70%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

ENTER AIR S.A. (PLENTER00017) R OmANy EK | wARTOSCIOWYCH 4000 POLSKA 266 234 0,08%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

XTB S.A. (PLXTRDMO00011) QEE{J"Q’S\X[ Ao K| WARTOSCIOWYCH 54 985 POLSKA 1900 3949 1,30%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

AUTO PARTNER S.A. (PLATPRT00018) oy ANSYNEK | waARTOSCIOWYCH 89 503 POLSKA 966 1486 0,49%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

PLAYWAY S.A. (PLPLAYWO00015) B Omany VEK | waARTOSCIOWYCH 7185 POLSKA 2123 1839 0,61%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

DINO POLSKA S.A. (PLDINPL00011) ng’g\fv ANF\{(YNEK WARTOSCIOWYCH 98 450 POLSKA 2402 4071 1,34%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

CYBER_FOLKS S.A. (PLR220000018) oy ANy NEK | wARTOSCIOWYCH 9028 POLSKA 1090 1860 0,61%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

AMREST HOLDINGS SE (ES0105375002) oy ANy NEK | waARTOSCIOWYCH 12 998 HISZPANIA 344 174 0,06%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

SELVITA S.A. (PLSLVCR00029) o om ANy VEK | wARTOSCIOWYCH 6178 POLSKA 412 267 0,09%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

(LG;%%RBOO%S(%’)SOC'ETE ANONYME ey ANy NEK | waARTOSCIOWYCH 152499 | LUKSEMBURG 5265 4731 1,56%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

MO-BRUK S.A. (PLMOBRK00013) oy ANy NEK | waARTOSCIOWYCH 945 POLSKA 309 307 0,10%
W WARSZAWIE S.A.

AKTYWNY RYNEK | EURONEXT

INPOST S.A. (LU2290522684) L O ANY Ry 16800 | LUKSEMBURG 1112 743 0,25%
GIELDA PAPIEROW

(PECAF'?IS%EOHE?APEUT'CS SA- o ANy K | wARTOSCIOWYCH 2 060 POLSKA 341 148 0,05%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

PEPCO GROUP NV (NL0015000AU7) o ow ANy K | wARTOSCIOWYCH 5066 HOLANDIA 115 152 0,05%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

VERCOM S.A (PLVRCM000016) AKTYWNY ~ RYNEK |y ARTOSCIOWYCH 2500 POLSKA 204 324 0,11%
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GIELDA PAPIEROW
SHOPER S.A. (PLSHPR000021) ng’g\fv ANF;YNEK WARTOSCIOWYCH 23 958 POLSKA 927 1289 0,43%
W WARSZAWIE S(SA.
GIELDA PAPIEROW
GRUPA PRACUJ S.A. (PLGRPRC00015) QEEYUVIYS\TVANiYNEK WARTOSCIOWYCH 15478 POLSKA 1013 717 0,24%
W WARSZAWIE S:A.
GIELDA PAPIEROW
ZABKA GROUP SA (LU2910446546) QEEYUVIYS\TVANiYNEK WARTOSCIOWYCH 77 500 LUKSEMBURG 1677 1775 0,59%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DIAGNOSTYKA S.A. (PLDGNST00012) QEEYUVIYBI\TVANFiYNEK WARTOSCIOWYCH 17 110 POLSKA 2229 2926 0,97%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - - - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU - - - -
Inny aktywny rynek - - - -
Suma, w tym: 2753 333 105 532 168 104 55,49%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2753 333 105 532 168 104 55,49%
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -

O terminie wykupu do 1 roku 2,74%
Obligacje 8500 8023 8302 2.74%
AKTYWNY RYNEK
NIEREOULOWARY 8500 8023 8 302 2,74%
TREASURY | SKARB _ PANSTWA .
PS1026 (PL0000113460) | RISV RYINEK | BoNDsPOT | RzECZYPOSPOLITES | POLSKA | 2026-10-25 ?éZTS;’ffKUPON) 1000,00 8500 8023 8302 2,74%
POLAND POLSKIEJ
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -
O terminie wykupu powyzej 1 roku 91 000 87 476 90 853 29,99%
Obligacje 91000 87 476 90853 29,99%
AKTYWNY RYNEK
NIEREG R 91000 87 476 90 853 29,99%
TREASURY | SKARB _ PANSTWA .
DS0727 (PLO000109427) | ATV RYINEK | BoNDsPoT | RzECZYPOSPOLITES | POLSKA | 2027-07-25 (zéST%BY/OKUPON) 1000,00 10 000 9894 9939 3,28%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY | SKARB _ PANSTWA .
WS0428 (PLO000T07611) | RICe el ovAry | BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA | 2028-04-25 (2s'7T5/3£YA)KUP0N) 1000,00 13 500 13217 13 445 4,44%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY | SKARB _ PANSTWA o
DS1029 (PLO000111498) | ALY RYINEH | BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA | 2029-10-25 féﬁfff’KUPON) 1.000,00 6 500 5503 6194 2,04%
POLAND POLSKIEJ
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AKTYWNY RYNEK

TREASURY

SKARB  PANSTWA

4,1600%

WZ1129 (PLO000111928) BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 2029-11-25 | (ZMIENNY 1000,00 1500 1467 1475 0,49%
NIEREGULOWANY | 55 anD POLSKIEJ KUPON)
TREASURY | SKARB  PANSTWA N
DS1030 (PLO000112736) | AKTYWNY RYNEK | 5 o\nspoT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA | 2030-10-25 | 1,2500% 1000,00 11000 9627 9527 3,14%
NIEREGULOWANY | BONoGP Recexe (STALY KUPON)
SKARB PANSTWA :
AKTYWNY RYNEK | BLOOMBERG | SKARB ~ PAKNSTWA 1,3750% \
RUMUNII 12/02/2029 e vy | B OMBERG | SRS RUMUNIA | 2029-12:02 | (&30 oo | 422670 250 1109 972 0,32%
(XS2262211076) _ ,
SKARB PANSTWA SKARB  PANSTWA -
REPUBLIKI SERBSKIEJ R R ts | SLOPMBERS | REPUBLIKI SERBIA | 2033-03-03 gs"STSAOffKUPON) 422670 250 1098 898 0,30%
03/03/2033 (XS2308620793) SERBSKIEJ
TREASURY | SKARB _ PANSTWA -
DS0432 (PLO000113783) | AKTYWNY RYNEK | 5 o\nspoT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA | 2032-04-25 | 1.7500% 1000,00 10 000 6951 8 542 2,82%
NIEREGULOWANY | BONooP ReEcexe (STALY KUPON)
AKIYWNY RYNEK | TREASURY | SKARB _ PANSTWA 4,1600%
WZ1127 (PL0000114559) | el RYNEK | BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA | 2027-11-25 | (ZMIENNY 1000,00 7000 6955 7002 2.31%
POLAND POLSKIEJ KUPON)
TREASURY | SKARB _ PANSTWA .
PS0728 (PL0000115192) | AKTYWNY RYNEK | g oynspoT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA | 2028-07-25 | 7:2000% 1.000,00 12 500 13476 13 983 4,62%
NIEREGULOWANY (STALY KUPON)
POLAND POLSKIEJ
TREASURY | SKARB  PANSTWA -
PS0729 (PL0000116760) | AKTYWNY RYNEK | g aynspoT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA | 2029-07-25 | 4.7500% 1000,00 2000 2013 2077 0,68%
NIEREGULOWANY (STALY KUPON)
POLAND POLSKIEJ
AKIYWNY RYNEK | TREASURY | SKARB _ PANSTWA 4,6000%
WZ0330 (PL0000117198) | AW RYNEK | BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA | 2030-03-25 | (ZMIENNY 1000,00 9,000 8712 8 896 2,94%
POLAND POLSKIEJ KUPON)
TREASURY | SKARB  PANSTWA
PS0130 (PL0000117370) | AKTYWINY RYNEK | 5oNDSPOT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA | 2030-01-25 | 390007 1.000,00 5000 4996 5350 1,77%
GULOWANY (STALY KUPON)
POLAND POLSKIEJ
TREASURY | SKARB _ PANSTWA .
PS0730 (PL0000117990) | AV RYNEK | BoNDSPOT | RzECZYPOSPOLITES | POLSKA | 2030-07-25 | (200t 1000,00 2500 2458 2553 0.84%
(STALY KUPON)
POLAND POLSKIEJ
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -
Suma, w tym: 99 500 95 499 99 155 32,73%
Sktadniki lokat notowane na 99 500 95 499 99 155 32,73%

aktywnym rynku

Skladniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku

* Bloomberg Generic oznacza zrddlo informacji uznawane za odzwierciedlenie rynku brokerskiego transakcji bezposrednich.
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Wystandaryzowane instrumenty

34 - -
pochodne
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 34 - -
) . AKTYWNY CHICAGO CHICAGO STANY . i
ESF;;”GFG’;O”Z% 'gg‘z'gs (?;e*(dD‘m’g’a?&P 800 | RyNEK MERCANTILE | MERCANTILE | ZJEDNOCZONE g‘ggkgo%e'd"wy 22 - -
' e REGULOWANY | EXCHANGE EXCHANGE AMERYKI
Futures na indeks gietdowy NDX Q\K(LE\QINY I?AEE:(/:\SI\?TILE I?AEE:(/:\SI\?TILE ZJEIDSJSEI;ONE indeks gietdowy 12 ) )
INDEX, NQH26, 2026.03.20 (-) (Dluga) | pEGULOWANY | EXCHANGE EXCHANGE AMERYKI NDX INDEX
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU - B B
Niewystandaryzowane instrumenty 2 46 0.02%
pochodne ’
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY - - -
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 2 16 0,02%
550,000.00 EUR
NIENOTOWANE SANTANDER po kursie
(KrFofiL";’)ard EUR/PLN, 2026.01.16 (-) NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY |BANK POLSKA POLSKA walutowym 1 31 0,01%
RYNKU SA. 4.2850000000
PLN
600,000.00 USD
NIENOTOWANE po kursie
(KrFofiL";’)ard USD/PLN, 2026.03.06 () NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA walutowym 1 15 0,01%
RYNKU 3.6285000000
PLN
Suma, w tym: 36 46 0,02%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym 34 } }
rynku
Sktadniki lokat nienotowane na 2 46 0,02%

aktywnym rynku

Zobowigzania
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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. 3473 1,15%

[ GRUPA KAPITALOWA POWSZECHNY ZAKtAD UBEZPIECZEN S.A. 22238 | 7,34% |
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IL. BILANS
na dzien 31 grudnia 2025 roku

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

oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

I. Aktywa 302 941 157 494 157 494
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 35 417 7623 7623
2. Naleznosci 219 133 133
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 267 259 147 912 149 701
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 46 1826 37
6. Pozostate aktywa - - -

Il. Zobowigzania 1942 447 447

Ill. Aktywa netto (I - II) 300 999 157 047 157 047

IV. Kapitat Subfunduszu 355 039 259 913 259 913
1. Kapitat wptacony 3865618 3 708 890 3 708 890
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -3 510 579 -3 448 977 -3 448 977

V. Dochody zatrzymane -118 877 -127 651 -128 030
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -25 147 -28 423 -28 423

IOI(Zé;tZakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia 93730 99 228 99 607

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 64 837 24 785 25 164

VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 300 999 157 047 157 047

Liczba jednostek uczestnictwa 1152 523,9868 767 271,1342 767 271,1342
Kategoria A 1135 850,9836 759 255,7764 759 255,7764
Kategoria B 16 673,0032 8 015,3578 8 015,3578

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
Kategoria A 261,17 204,68 204,68
Kategoria B 261,17 204,68 204,68

*) Przeksztatcenie opisane w punkcie 3. Informacji dodatkowej

Niniejszy bilans nalezy analizowaé tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore
stanowig integralng czg$¢ 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 8 629 6774
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 5465 4052
Przychody odsetkowe 3158 2 506
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - 213
Pozostate 6 3

Il. Koszty Subfunduszu 5353 3387
Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym: 4 150 3039

- stata cze$¢ wynagrodzenia 4 150 3039

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 244 208
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Subfunduszu - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 153 139
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Subfunduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci -
Ujemne saldo réznic kursowych 805 -

Pozostate 1 1
lll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - -
IV. Koszty Subfunduszu netto (11-1l) 5353 3387
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 3276 3387
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 45 550 2701

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 5877 4 760

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 39 673 -2 059

- z tytutu réznic kursowych -35 -43
VII. Wynik z operacji (V+-VI) 48 826 6 088

VIIl. Podatek dochodowy - -
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (*)
Kategoria A 42,36 7,94
Kategoria B 42,36 7,94

(*) Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kazdej kategorii liczony jest zmiana procentowa ceny jednostki
uczestnictwa i wazony liczbg jednostek uczestnictwa.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja
dodatkows, ktore stanowig integralng czg¢$¢ sprawozdania finansowego.

MILLENNIUM FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY,
SUBFUNDUSZ CYKLU KONIUNKTURALNEGO
15



Iv. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach

oraz warto$ci aktiwéw netto na I'ednostki uczestnictwa iodanel' w PLNi

I. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Wartos$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

157 047 143 108
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 48 826 6 088
a) przychody z lokat netto 3276 3387
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 5877 4760
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 39673 -2 059
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operadji 48 826 6088
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Subfunduszu (razem): - -
a) z przychodoéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
¢) z przychoddw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 95 126 7 851
) a) zmiana kapltglu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych 156 728 54 656
jednostek uczestnictwa)
b) zmiana Ifapltalu wypiacone_go (zmniejszenie kapitatu z tytutu 61602 -46 805
odkupionych jednostek uczestnictwa)
6. Laczna zmiana aktywoéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 143 952 13 939
7. Warto$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 300 999 157 047
8. Srednia warto$¢ aktywdéw netto w okresie sprawozdawczym 218 426 160 045

Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

-

. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

644 490,3817

266 716,2885

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

259 237,5291

228 868,0764

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalnosci Subfunduszu

Saldo zmian 385 252,8526 37 848,2121
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalno$ci Subfunduszu
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 22 384 817,0987 21740 326,7170
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 21232 293,1119 20 973 055,5828
Saldo zmian 1152 523,9868 767 271,1342
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 1152 523,9868 767 271,1342
1ll. Zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa
1. Wartosp aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 204,68 196,19
poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego 261,17 204,68
okresu sprawozdawczego
3. Procentowa zmiana wartos$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym i : ¢ 27,60% 4,33%
4. Minimalna warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 205,20 2025-01-13 190,64 2024-01-17
5. Maksymalna warto$é aktywqw netto na jednostke uczestnictwa w okresie 261,49 2025-12-30 212,27 2024-07-12
sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
6. Waftosc aktywow netto na jednostkg uczestnictwa wg ostatniej wyceny w 261,49 2025-12-30 204,82 2024-12-30
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
V. Prqcentowy udzial.kosztéw Subfunduszu w sredniej wartosci 2,45% 2.12%
aktywow netto, w tym:
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1,90% 1,90%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,11% 0,13%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw Subfunduszu - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,07% 0,09%
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Subfunduszu - -
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 644 490,3817 266 716,2885
Kategoria A 632 315,9552 265 417,6423
Kategoria B 12 174,4265 1298,6462
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 259 237,5291 228 868,0764
Kategoria A 255 720,7480 227 075,1795
Kategoria B 3516,7811 1792,8969
Saldo zmian 385 252,8526 37 848,2121
Kategoria A 376 595,2072 38 342,4628
Kategoria B 8 657,6454 -494,2507

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

22 384 817,0987

21 740 326,7170

Kategoria A 22 343 523,7180 21711 207,7628
Kategoria B 41 293,3807 29 118,9542
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 21 232 293,1119 20 973 055,5828
Kategoria A 21207 672,7344 20 951 951,9864
Kategoria B 24 620,3775 21 103,5964
Saldo zmian 1152 523,9868 767 271,1342
Kategoria A 1135 850,9836 759 255,7764
Kategoria B 16 673,0032 8015,3578

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

1152 523,9868

767 271,1342
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Kategoria A 1135 850,9836 759 255,7764
Kategoria B 16 673,0032 8 015,3578

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

Kategoria A | 204,68 | 196,19
Kategoria B | 204,68 | 196,19
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezagcego okresu sprawozdawczego
Kategoria A 261,17 | 204,68
Kategoria B 261,17 | 204,68
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Kategoria A | 27,60% [ 4,33%
Kategoria B 27,60% 4,33%
4. Minimalna wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A [ 205,20 [ 2025-01-13 | 190,64 [ 2024-01-17
Kategoria B | 205,20 | 2025-01-13 | 190,64 [ 2024-01-17
5. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A [ 261,49 [ 2025-12-30 | 212,27 [ 2024-07-12
Kategoria B | 261,49 | 2025-12-30 | 212,27 | 2024-07-12
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
Kategoria A [ 261,49 | 2025-12-30 | 204,82 [ 2024-12-30
Kategoria B | 261,49 | 2025-12-30 | 204,82 | 2024-12-30

Niniejsze zestawienie zmian warto$ci aktywow netto nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz
informacja dodatkowa, ktore stanowia integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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NOTY OBJASNIAJACE

MILLENNIUM FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ CYKLU KONIUNKTURALNE
GO

Nota — 1 Polityka rachunkowos$ci 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 pdézn. zm.), z rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007 Nr 249 Poz. 1859 z p6zn. zm.) oraz z rozporzadzenia Ministra Finansow,
Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 18 listopada 2020 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez
towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2024 r., poz. 2 z pézn. zm.).

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej. Informacje wykazywane w sprawozdaniu
finansowym prezentowane sa w tysiacach zlotych, za wyjatkiem liczby poszczegoélnych sktadnikow lokat podanej w sztukach oraz
warto$ci nominalnej dtuznych papieréow warto§ciowych.

1. Prowadzenie Ksiag Rachunkowych

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

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

3) Ksiggi rachunkowe dla Funduszu Millennium FIO z wydzielonymi subfunduszami prowadzi si¢ odrgbnie dla
kazdego subfunduszu.

4) Ksiegi rachunkowe Subfunduszu obejmuja:

a) dziennik,

b) ksiege glowna,

¢) ksiggi pomocnicze, w tym subrejestr uczestnikow Subfunduszu,

d) zestawienia obrotéw i sald kont ksiegi glownej oraz sald kont pomocniczych,
e) wykaz sktadnikow aktywow i pasywow.

5) Subrejestr uczestnikow Subfunduszu zawiera szczegdétowa ewidencj¢ kapitalu wptaconego i wyptaconego, w
podziale na poszczegdlnych uczestnikéw Subfunduszu.

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

7) Przyjete zasady rachunkowos$ci Subfundusz stosuje w sposob ciagly, dokonujac w kolejnych latach obrotowych
wyceny aktywoéw i pasywoOw, 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 majatkowej i finansowej, Subfundusz moze, zmienic¢
dotychczas stosowane zasady na inne, przewidziane przepisami prawa, w tym:

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

9) Zmiana powyzszych zasad oraz przyczyna ich wprowadzenia i wplyw na sytuacje majatkowa i finansowa
Subfunduszu zostanie opisana w jednostkowych sprawozdaniach Subfunduszu kolejno:

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

b) w rocznym i pétrocznym jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu, w przypadku gdy zmiany zostaty
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, ktorego dotycza.

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

3) Skladniki lokat nabyte nicodptatnie posiadaja ceng nabycia réwng zero.

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

5) Sktladniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang cen¢ nabycia wynikajacg z
ceny nabycia tych sktadnikow lokat, w zamian za ktore zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doplaty
lub otrzymane przychody pieni¢zne.

6) Zysk lub strat¢ ze zbycia lokat, z zastrzezeniem ppkt. 9, wylicza si¢ metoda ,,najdrozsze sprzedaje si¢ jako
pierwsze”, ktora polega na przypisaniu sprzedanym sktadnikom 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 ksiggowe;.

7) W przypadku wygasnigcia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaje sig, ze wygasnigciu podlegaja kolejno
te zobowiazania, z tytutu ktdrych zaciggnigcia otrzymano najnizsza premi¢ netto.

8) Zysk lub strate ze zbycia walut wylicza si¢ zgodnie z metodg okreslong w ppkt. 6.
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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 sktadnikoéw

lokat bedacych przedmiotem nastepujacych transakcji: pozyczki papieréw 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 wptywa na wzrost/spadek wyniku z operacji.

Nabycie lub zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje si¢ w ksiegach 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¢ godzing brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia si¢ w najblizszej wycenie aktywow

Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan. Dla celéw 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 poszczegdlnych Subfunduszy obciazaja tylko te Subfundusze.

Zobowiazania, ktore dotycza catego Funduszu Millennium FIO, obcigzaja poszczegélne subfundusze

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

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

wyliczonego przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiggach rachunkowych Subfunduszu,

z zastrzezeniem ppkt. 18.

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

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

Zobowiazania Funduszu Millennium FIO rozlicza si¢ proporcjonalniec 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 réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkéw pienieznych, nalezno$ci oraz
zobowigzan w walutach obcych,

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

Koszty Subfunduszu obejmuja:

a) koszty odsetkowe,

b) koszty z tytutu oplaty za zarzadzanie,

¢) optlaty na rzecz depozytariusza,

d) ushugi w zakresie rachunkowosci,

e) ujemne saldo roznic kursowych powstale w zwiazku z wyceng $rodkdéw pieni¢znych, naleznosci oraz
zobowigzan w walutach obcych.

Subfundusz tworzy rezerwe¢ na przewidywane wydatki.

Platnosci z tytulu kosztow Subfunduszu zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe.

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

odpowiednio do czgstotliwos$ci ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny.

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

Koszty odsetkowe z tytulu kredytow i pozyczek zacigganych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie przy

zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

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

jednostek uczestnictwa przy zastosowaniu Wartosci Aktywow Netto na Jednostkg Uczestnictwa Subfunduszu,

wyznaczonej zgodnie z ppkt. 27.

Na potrzeby okreslenia wartoéci aktywow netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu w okreslonym dniu

wyceny, nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego, zwigzanych z

wptlatami lub wyptatami, uyymowanymi zgodnie z ppkt. 26.

3. Wycena aktywow oraz ustalanie zobowiazan i wyniku z operacji

1)

2)

3)

4

Subfundusz dokonuje wyceny Aktywow Subfunduszu oraz ustala Warto$¢ Aktywoéw 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¢ wedtug wiarygodnie oszacowanej

warto$ci 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 zostala wskazana ze wzglgdu na:

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

b) dostepnos¢ kursow zamknigeia na rynku polskim oraz na rynkach zagranicznych dla sktadnikow lokat
Subfunduszu notowanych na aktywnych rynkach, w szczegdlnosci na rynkach amerykanskich.

Za rynki aktywne uznaje si¢ rynki, na ktérych transakcje dotyczace danego sktadnika aktywow lub zobowigzania

odbywaja si¢ z dostateczna czgstotliwoscia 1 majg dostateczny wolumen, aby dostarcza¢ biezacych informacji na
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5)

6)

7

8)

temat cen tego sktadnika aktywow lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki posrednikow, rynki brokerskie
i rynki transakcji bezposrednich, ktore cechuja si¢ taka czestotliwoscig i wolumenem:

a)

b)

©)
d

€)

Dla papierow udziatlowych uznaje si¢, ze rynek spetnia kryterium rynku aktywnego jesli wolumen obrotu na
rynkach, na ktérych notowany jest dany papier wartosciowy, w okresie 1 miesigca poprzedzajacego dzien
ustalenia rynku aktywnego pomnozony przez 12, byt nie mniejszy niz taczne zaangazowanie w ten papier
przez wszystkie fundusze zarzadzanych przez Towarzystwo w dniu ustalania aktywnosci rynku, pod
warunkiem Ze obro6t na tym rynku odbywat si¢ przynajmniej przez 6 dni w tym okresie.

Dla papierow dtuznych uznaje si¢, ze rynek spetnia kryterium rynku aktywnego jesli wolumen obrotu na
rynkach, na ktorych notowany jest dany papier warto$ciowy, w okresie 1 miesigca poprzedzajacego dzien
ustalenia rynku aktywnego pomnozony przez 6, byt nie mniejszy niz laczne zaangazowanie w ten papier
przez wszystkie fundusze zarzadzanych przez Towarzystwo w dniu ustalania aktywnosci rynku, pod
warunkiem Ze obro6t 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 sa 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 gltéwny.

Dluzne 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 spetniaja kryterium aktywnosci tj. wystgpowania wystarczajacej czestotliwosci transakcji
oraz odpowiedniego poziomu wolumenu obrotu.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku wycenia sig¢:

a)

wedhug ostatniego kursu dostepnego w momencie dokonywania wyceny, a jezeli wycena dokonywana jest
po ustaleniu kursu zamknigcia lub innej ustalonej przez rynek wartosci stanowiacej jego odpowiednik,
wedhug odpowiednio kursu zamknigcia albo tej wartosci,

b) jezeli na danym skladniku lokat wolumen obrotéw jest znaczaco niski albo nie zawarto zadnej transakcji

)

ostatni kurs dostepny w momencie dokonywania wyceny koryguje si¢ w sposéb 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 spotek poréwnywalnych, to
znaczy w oparciu o publicznie ogloszone na aktywnym rynku ceny akcji wyemitowanych przez
podmioty o podobnym profilu i zakresie dziatania lub w oparciu o warto$¢ oszacowang przez
wyspecjalizowang niezalezng jednostke Swiadczaca tego typu ustugi,

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

(¢) w przypadku praw poboru — korekt¢ w oparciu o zmian¢ wartosci teoretycznej praw, przy
zastosowaniu modelu uwzgledniajacego w szczego6lnosci warto$é godziwag akcji, na ktdre opiewa
prawo poboru oraz warto$¢ wynikajaca z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw
przystugujacych prawom poboru,

(d) w przypadku dluznych papierow wartosciowych — korekte w oparciu o publicznie ogltoszong na
aktywnym rynku cen¢ innego dtuznego papieru wartosciowego notowanego na aktywnym rynku,
o podobnej konstrukeji prawnej, terminie zapadalno$ci oraz ryzyku kredytowym.

Tytuly uczestnictwa w instytucjach wspolnego inwestowania, certyfikaty inwestycyjne w funduszach
inwestycyjnych oraz inne instrumenty finansowe o podobnej charakterystyce bedace przedmiotem obrotu na
rynkach gieldowych, dla ktérych dostepne sa wyceny z rynku gietdowego, wycenia si¢ z zastosowaniem tych

wycen.

W przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku, wartoscig
godziwg jest kurs ustalony na rynku gléwnym.

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

a)
b)
)

mozliwos¢ dokonania przez Subfundusz transakcji na danym rynku,
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)
b)
©)
d)
e)
f)
2)
h)
i)

akcje,

warranty subskrypcyjne,

prawa do akgji,

prawa poboru,

dtuzne papiery wartosciowe,

instrumenty pochodne,

certyfikaty inwestycyjne,

tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdolnego inwestowania majace siedzibe¢ za granica,
pozostate sktadniki lokat dopuszczone polityka inwestycyjna Subfunduszu.
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Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku wycenia sig:

a)

b)

©)

d

€)

g

w przypadku akcji i praw do akcji — przy zastosowaniu modeli wskaznikowych odnoszacych cene akcji do
wybranych parametréw finansowych emitenta, jezeli mozna wskaza¢ emitentow o podobnym profilu i
zakresie dzialania, ktorych akcje sa notowane na aktywnym rynku albo przy zastosowaniu modelu
zdyskontowanych przeptywow pieni¢znych, jezeli nie mozna wskaza¢ emitentow o podobnym profilu i
zakresie dzialania, ktorych akcje sa notowane na aktywnym rynku; w modelu zdyskontowanych przepltywow
pienieznych stosowane sa przeplywy finansowe oszacowane na podstawie analizy finansowej oraz stopa
dyskontowa uwzgledniajaca premie za ryzyko,

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

Instrumenty dtuzne wyceniane sa 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 zatozyc¢,
ze handel danym instrumentem odbywa si¢ w zwyktych warunkach rynkowych. Dane brane do wyceny moga
by¢ danymi obserwowalnymi (modele poziomu 2 hierarchii wartoéci godziwej) lub nieobserwowalnymi
(modele poziomu 3 hierarchii warto$ci godziwej). Dluzne papiery wartosciowe, ktorych pierwotny termin
zapadalnosci jest nie dluzszy niz 92 dni, wycenia si¢ w oparciu o warto$¢ godziwa sktadnika lokat z
wykorzystaniem modelu efektywnej stopy procentowej (ESP).

w przypadku jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych i tytuldw uczestnictwa emitowanych
przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibg za granicag — w oparciu o ostatnio dostgpng na
godzine 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 beda pobierane z aktywnego rynku:

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

(b) opcje —modelu Blacka - Scholesa,

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

w przypadku dtuznych papierow wartosciowych z wbudowanymi instrumentami pochodnymi:

(a) w przypadku gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $cisle powigzane z wycenianym dtuznym
papierem warto§ciowym — przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego dluznego papieru
warto$ciowego modelu wyceny, przy czym zastosowany model wyceny w zalezno$ci 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 sg $cisle powiazane z wycenianym
dluznym papierem wartoSciowym — wartos¢ wycenianego dtuznego papieru warto$ciowego
bedzie stanowi¢ sumg wartosci dluznego papieru wartoSciowego (bez wbudowanych
instrumentow pochodnych) oraz warto§ci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonej
w oparciu o modele wlasciwe dla poszczegolnych 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, ktore nie sg przedmiotem
obrotu na rynkach gietdowych a dla ktorych dostgpne sg wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa,
tytut uczestnictwa lub certyfikat inwestycyjny, publikowane lub dostarczane okresowo przez TFI lub inne
podmioty zarzadzajace funduszami Iub do tego zobowigzane na mocy przepisOw prawa.

h) jezeli na danym sktadniku lokat wolumen obrotdéw jest znaczaco niski albo nie zawarto zadnej transakcji

ostatni kurs dostepny w momencie dokonywania wyceny koryguje si¢ w sposéb umozliwiajacy uzyskanie
wiarygodnie oszacowane]j wartosci godziwej, poprzez:

(a) korekta kursu pochodzacego z rynku aktywnego do wartosci godziwej w przypadku tytutéw
uczestnictwa w instytucjach wspdlnego inwestowania, certyfikatdw inwestycyjnych w
funduszach inwestycyjnych i innych instrumentach finansowych o podobnej charakterystyce,
wycenianych na podstawie kurséw z rynkéw aktywnych majacych jednoczeénie dostgpne wyceny
aktywow netto na jednostke uczestnictwa/tytul uczestnictwa/certyfikat inwestycyjny,
publikowane lub dostarczane do Towarzystwa okresowo, wykonywana jest do wartosci
publikowanej, z uwzglgdnieniem korekty do wartosci godziwej.

(b) korekta kursu pochodzacego z rynku aktywnego do wartosci godziwej w przypadku tytutdw
uczestnictwa w instytucjach wspdlnego inwestowania, certyfikatdw inwestycyjnych w
funduszach inwestycyjnych i innych instrumentach finansowych o podobnej charakterystyce, dla
ktorych istnieja rynki aktywne oraz nie sa dostgpne wyceny aktywow netto na jednostke
uczestnictwa/tytul uczestnictwa/certyfikat inwestycyjny, wykonywana jest przy wykorzystaniu
modeli wskaznikowych odnoszacych ceng instrumentu finansowego do poszczegdlnych,
wybranych parametréow finansowych dziatalnosci instytucji zbiorowego inwestowania, na
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4.

10)

11)

12)
13)

14)

15)
16)

17)

18)

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 ujecia w ksiegach za
pomoca modelu wyceny, a w przypadku transakcji o terminie zapadalnos$ci nie dtuzszym niz 92 dni dopuszcza
si¢ wyceng 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.
Zobowigzania z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu do odkupu, wycenia
si¢ od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty r6znicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.
Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych oraz zobowiazania z tytulu otrzymania
pozyczki papieréw wartosciowych, wycenia si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papieréw.
Nalezne przychody odsetkowe z tytulu depozytow bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;.
Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia si¢ lub ustala w walucie, w ktorej sa
notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sa notowane na aktywnym rynku w walucie, w ktorej sa
denominowane.
Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wykazuje si¢ w walucie PLN, po przeliczeniu
wedlug ostatniego dostgpnego $redniego kursu wyliczonego przez Narodowy Bank Polski.
Wartos¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktorych Narodowy Bank Polski nie wylicza
kursu, okresla si¢ w relacji do waluty EUR albo USD.
Metody i modele wyceny podlegaja uzgodnieniu z Depozytariuszem, bedg stosowane w sposob ciagly, a kazda
ich zmiana be¢dzie publikowana w jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu, przez dwa kolejne lata ze
wskazaniem wplywu, jaki miaty na sytuacj¢ Subfunduszu.
Dla oszacowania warto$ci godziwej, zgodnie z zasadami oraz przy zastosowaniu metod i modeli wyceny, o
ktoérych mowa w niniejszym punkcie, Subfundusz moze korzysta¢ z informacji, kwotowan i narz¢dzi dostgpnych
w serwisie informacyjnym Bloomberg.

Wartosci szacunkowe

D

2)

Metody wyznaczania warto$ci godziwej
a) Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwa uznaje si¢ warto$¢ 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 sg obserwowalne w sposob bezposredni lub
posredni (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej),

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

b) Oszacowanie warto$ci godziwej moze nastapi¢ w szczegdlnosci poprzez:

(a) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke $wiadczacg tego
rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostke przeptywow 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 pomocg powszechnie uznanych metod estymacji,

(d) oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktorego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie
ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierézniacego si¢ istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym

(e) W przypadku niemozliwos$ci oszacowania wartosci sktadnika lokat w oparciu o dane obserwowalne,
zgodnie z punktem 1.b.(b) oszacowanie wartosci sktadnika lokat z wykorzystaniem danych
nieobserwowalnych, czyli opracowywanych przy wykorzystaniu wszystkich wiarygodnych informacji
dostepnych w danych okolicznosciach na temat zalozen przyjmowanych przez uczestnikéw rynku,
ktére spetniajg cel wyceny wartosci godziwej

Zmiany przyjetych zatozen i oszacowan moga mie¢ wplyw na wykazywane warto$ci godziwe sktadnikow lokat.
Stosowane metody i modele wyceny sa okresowo oceniane i weryfikowane, a przed wdrozeniem analizowane
i przedstawiane Depozytariuszowi Funduszu wraz z uzasadnieniem uzycia. Oszacowania dokonane na dzien
bilansowy uwzgledniaja sytuacje i dane z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien. Bioragc pod uwage zmiennos¢
otoczenia gospodarczego istnieje niepewno$¢ w zakresie dokonanych szacunkéw. Odpisy z tytutu utraty wartosci
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 ktorym dokonano zmiany oszacowania, jezeli korekta dotyczy tylko tego okresu lub
w okresie, w ktorym dokonano zmiany i okresach przysztych, jesli korekta wptywa zaréwno na biezacy, jak
i przyszte okresy.
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1I.

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

W sprawozdaniu skorygowana zostata klasyfikacja rynku dealerskiego transakcji bezposrednich ze skladnikéw lokat
nienotowanych na aktywnym rynku na sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku nieregulowanym.

Zgodnie z procedurami przyjetymi i stosowanymi przez Towarzystwo, ocena aktywnos$ci rynku dealerskiego dokonywana
jest w oparciu o analizg czgstotliwosci oraz wolumenu transakcji zawieranych na rynku dealerskim. Przeprowadzane
analizy wskazuja, ze rynek ten charakteryzuje si¢ odpowiednim poziomem aktywnosci, pozwalajacym na uznanie go za
rynek aktywny w rozumieniu przepiséw dotyczacych rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

Jednoczesénie obserwacje dotyczace relacji pomiedzy cenami publikowanymi przez Bloomberg (BGN) a rzeczywistymi
cenami transakcyjnymi wskazuja na ich wysoka reprezentatywnos¢ wzgledem warunkow rynkowych, co uzasadnia ich

wykorzystanie jako ceny konsensusowej (ang. market consensus pricing). W konsekwencji instrumenty te sg klasyfikowane
do poziomu 1 hierarchii wartosci godziwe;.

Wptyw dokonanej korekty na dane porownawcze zostal zaprezentowany w pkt 3 informacji dodatkowe;.
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Nota nr 2 Naleznos$ci subfunduszu

Naleznosci

133

Z tytutu zbytych lokat

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych

Z tytutu dywidend

Z tytutu odsetek

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek

Pozostate

- z tytutu wniesionych zabezpieczen

Nota nr 3 Zobowiazania subfunduszu

Zobowiagzania

447

Z tytutu nabytych aktywéw

Z tytutu transakciji repo/sell-buy back

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow
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 gwaranciji lub poreczen

Z tytulu rezerw

Pozostate skiadniki zobowigzan

Nota — 4. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

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

1. Banki / waluty 35417 - 7623
MBANK S.A. - 8075 - 5179
uUsD 2242 8 075 1263 5179
BANK MILLENNIUM S.A. - 27 342 - 2444
EUR 16 68 8 32
PLN 24 956 24 956 2233 2233
uUsD 644 2318 44 179

2) Sredni w okresie sprawozdawczym poziom §rodkéw pienieinych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych

zobowiazan Subfunduszu

II: Sr.eqnl w okresie sprawozdawczym poziom srodkow i} 23828 ; 14 500
pienieznych
EUR 12 49 98 426
PLN 16 077 16 077 9548 9548
usD 2071 7702 1135 4526

(*) Wyznaczona warto$¢ jest srednig arytmetyczna stanu $rodkéw pieni¢znych na koniec kazdego dnia w okresie sprawozdawczym

3) Ekwiwalenty Srodkow pienieznych w podziale na ich rodzaje

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

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

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 81782 43 427
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

Suma: 81782 43 427

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

(**) Dane przeksztalcone — przeksztatcenie opisane w punkcie 3. Informacji dodatkowe;j

1.2 Poziom obciazenia aktywoéw i zobowiazan Subfunduszu ryzykiem przeplywéw Srodkow pienieznych wynikajacym ze
zmiany stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansowe.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (¥) 17 373 9485
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*) - -
Zobowigzania (**) - B
Suma: 17 373 9 485

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

(**) Za zobowigzania obcigzone ryzykiem przeplywoéw Srodkoéw pienigznych wynikajacym ze zmiany stopy procentowej uznano
instrumenty pochodne na stopg procentowg 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 obowiazkéw (bez uwzgledniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen), w
podziale na kategorie bilansowe

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w
przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowigzkéw, przy czym 134 837 60 705
nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 35417 7623
Nalezno$ci 219 133
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 99 155 52 912
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 46 37
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegéinych 97 285 51123
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 97 285 51123
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 97 285 51123

(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypelnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papierow wartosciowych
(obligacji stalo-, zmienno- i zerokuponowych, bonéw skarbowych, listow zastawnych, certyfikatow depozytowych i weksli,
dhuznych tytutéw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica), depozytow
bedacych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych srodkéw pienig¢znych oraz niewywiazania si¢
kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegdlnosci na niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.

(**) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach ogotem.
(***) Dane przeksztatcone — przeksztalcenie opisane w punkcie 3. Informacji dodatkowe;j
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3. Ryzyko walutowe

3.1 Poziom obciazenia aktywéw i zobowiazan subfunduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znaczacej
koncentracji ryzyka walutowego w poszczegélnych kategoriach lokat.

Poziom obciazenia aktywow i zobowiazan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze

wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w 13120 8 401

poszczegdlnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 10 461 5390
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2613 2974
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 46 37

(*) Za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym uznaje si¢ aktywa lub zobowiazania, ktorych wartos¢ godziwa
uzalezniona jest od poziomu kurséw walut obcych. Towarzystwo nie identyfikuje przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka
walutowego.

(**) Dane przeksztalcone — przeksztatcenie opisane w punkcie 3. Informacji dodatkowej
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Nota nr 6 Instrumenty pochodne

I

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Forward
Ograniczenie
ryzyka
Forward EUR/PLN, 2026.01.16 (-) Krétka Forward inwestycyjnego 31 2357 | 2026-01-16 550 |  2026-01-16 2026-01-16
Zwigzanego ze
zmiang kursow
walut
Ograniczenie
ryzyka
Forward USD/PLN, 2026.03.06 (-) Krétka Forward inwestycyjnego 15 2177 |  2026-03-06 -600 | 2026-03-06 2026-03-06
Zwigzanego ze
zmiang kursow
walut
Wystandaryzowane instrumenty pochodne
Futures
Sprawne
2026'.:6?;%5({? indeks gietdowy S&P 500, ESH26, Diuga Futures ‘zjzr:fzcliez:]nle } ) K?:gggzoecgizla } 2026-03-20 2026-03-20
inwestycyjnym
Sprawne
Futures na indeks gietdowy NDX INDEX, zarzadzanie Kazdego dnia
NQH26, 2026.03.20 (-)g " Diuga Futures portfeélem . . robogzego | 2026-03-20 2026-03-20
inwestycyjnym

Niewystandaryzowane instrumenty

pochodne
Forward
Ograniczenie
ryzyka
Forward EUR/PLN, 2025.01.21 (-) Krétka Forward inwestycyjnego 37 2390 | 2025-01-21 550 | 2025-01-21 2025-01-21

zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

Wystandaryzowane instrumenty pochodne
Futures
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Sprawne
Futures na indeks gietldowy S&P 500, ESH25, zarzadzanie Kazdego dnia
2025.03.21 () Dtuga Futures portfelem roboczego -|  2025-03-21 2025-03-21
inwestycyjnym
Sprawne
Futures na indeks gietdowy NDX INDEX, zarzadzanie Kazdego dnia ) a oy
NQH25, 2025.03.21 (-) Dluga Futures portfelern 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 papierow wartosciowych
1) Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu.
Nie dotyczy.
2) Transakcje przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu do odkupu.
Nie dotyczy.
3) NaleznoSci z tytulu papieréw warto$ciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych
Nie dotyczy.
4) Zobowiazania z tytulu papierow wartosciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie przepiséw 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 pienieznych w kwocie stanowiacej, na dzien bilansowy, wiecej niz 1 % wartosci aktywow Subfunduszu, z okresleniem:

Nie dotyczy.
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Nota — 9. Waluty i réznice kursowe

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

I. Aktywa - 302 941 - 157 494
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 35417 - 7623
EUR 16 68 8 32
PLN 24 956 24 956 2233 2233
uUsD 2885 10 393 1307 5358
2) Naleznosci - 219 - 133
PLN 219 219 133 133
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - -
4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 267 259 - 149 701
EUR 618 2613 695 2974
PLN 264 646 264 646 146 727 146 727
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 46 - 37
EUR 7 31 9 37
uUsb 4 15 - -
6) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 1942 - 447
PLN 1942 1942 447 447

(*) Dane przeksztatcone — przeksztalcenie opisane w punkcie 3. Informacji dodatkowej
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2) Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu, zgodnie z podzialem przedstawionym w zestawieniu lokat, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane

Akcje - - - -12 - - B
| Dtuzne papiery warto$ciowe - - - -23 |

3) W przypadku funduszy, ktorych 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

[usD 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

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 5 655 39 663 4645 -1991
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 222 10 115 -68
Pozostate - - - -
Suma: 5877 39 673 4760 -2 059

(*) Dane przeksztatcone — przeksztalcenie opisane w punkcie 3. Informacji dodatkowej
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2) Wykaz wyplaconych przychodéw ze zbycia lokat Subfunduszu aktywéw niepublicznych, w przekroju zbytych lokat Subfunduszu z uwzglednieniem udzialu w aktywach i aktywach
netto w dniu wyplaty oraz wplywu, jaki wyplata przychodéw miala na warto$é aktywow i warto$¢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 niezwiazany z wplywem do subfunduszu $rodkow pienieznych, w zakresie, w jakim nie wynika on z transakcji, ktérych rozliczenie
pieni¢zne ma nastapi¢ 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 prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza - _
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Subfunduszu - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci - _
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Subfunduszu - -
Ustugi prawne - _
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - _
Ujemne saldo réznic kursowych - -
Pozostate - -
Suma: - N

2) Koszty subfunduszu aktywéw niepublicznych zwiazane bezposrednio ze zbytymi lokatami

Nie dotyczy.

3) Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$¢ wynagrodzenia 4150 3039
zmienna cze$¢ wynagrodzenia

Suma: 4150 3039

4) Koszty subfunduszu aktywéw niepublicznych zwiazane bezposrednio ze zbytymi lokatami

Nie dotyczy.

Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

I. Warto$¢ aktywoéw netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie
lata obrotowe
II. Warto$¢ aktywow netto na poszczegodine kategorie jednostek
uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata
obrotowe
Kategoria A 261,17 204,68 196,19
Kategoria B 261,17 204,68 196,19

300 999 157 047 143 108
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INFORMACJA DODATKOWA

MILLENNIUM FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ CYKLU
KONIUNKTURALNEGO

1. Informacje o znaczacych 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 za wyjatkiem kwestii opisanych w nocie 3 Informacji dodatkowe;.

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

Po dniu bilansowym nie wystapily znaczace zdarzenia, ktére wymagatyby ujecia w jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu.

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

W przedstawionym rocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym dane poréwnawcze w bilansie oraz informacji
dodatkowej na dzien 31 grudnia 2024 roku zostaly zmienione w stosunku do danych opublikowanych za rok obrotowy 2024.
Zmiana wynikata z:

- korekty klasyfikacji sktadnikow lokat, ktorych warto$¢ godziwa byta ustalana na podstawie wartoéci rynku dealerskiego
transakcji bezposrednich (Bloomberg Generic), polegajacej na zmianie klasyfikacji tego rynku z nieaktywnego na rynek
aktywny nieregulowany,

- korekty ujecia wartosci odpiséw aktualizujacych dotyczacych papieréw wartosciowych sprzedanych w latach ubiegtych z
pozycji 'wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia' do pozycji 'zakumulowany, nierozdysponowany
zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat'. Korekta ta ma na celu zapewnienie zgodnoséci ujecia wskazanych pozycji
bilansowych (aktywow netto) z zasadami rachunkowo$ci w odniesieniu do prezentacji wynikow zrealizowanych i
niezrealizowanych ze sktadnikow lokat. Z uwagi na to, ze korekta dotyczy lat ubiegtych (transakcje sprzedazy wykonane przed
rokiem 2024) nie zostata ona ujeta w rachunku wynikdéw z operacji za rok 2024 lecz bezposrednio we wskazanych pozycjach
zakumulowanych wynikéw Subfunduszu.

W zwigzku z powyzszym, Spotka dokonata przeksztatcenia danych porownawczych.
Powyzsze korekty nie miaty wptywu na warto$¢ aktywow netto Subfunduszu ani na wynik z operacji.

Wplyw powyzszych korekt przedstawiono w ponizszej tabeli:

I. Aktywa 157 494 157 494
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 7623 7623
2. Naleznosci 133 133
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 149 701 1789 147 912
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym 37 1826

rynku -1789
6. Pozostate aktywa - -

1l. Zobowigzania 447 447

Ill. Aktywa netto (I - 1) 157 047 157 047

IV. Kapitat Subfunduszu 259 913 259 913
1. Kapitat wptacony 3708 890 3708 890
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -3 448 977 -3 448 977

V. Dochody zatrzymane -128 030 -379 -127 651
1. Zakumulowane, nierozdysponowane 28 423 28423

przychody z lokat netto
2. Zakumulowany, nierozdysponowany R R

zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 99 607 -379 99228

VI V_Vzr_ost_ (spadek) wartosg lokat w 25164 24785

odniesieniu do ceny nabycia 379

VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany

wynik z operacji (IV+V+/-VI) 157 047 157 047

Ponadto odpowiedniej korekcie w okresie porownawczym ulegly dane w notach 5 1 9 w zakresie odnoszacym si¢ do sktadnikow
lokat wykazywanych jako sktadniki notowane i nienotowane na aktywnym rynku oraz w nocie 10 dotyczacej wynikow
odnoszacych si¢ do tych pozycji.
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3a) Zbiorcza wartos$¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegélnych poziomach hierarchii wartosci godziwej.

\ |
B !

Aktywa 0,02% 0,02%
Akcje 168 104 - - - 168 104 96 789 - - - 96 789
Warranty subskrypcyjne - - - - - - - - - -
Prawa do akcji - - - - - - - - - B
Prawa poboru - - - - - - - - N _

Kwity depozytowe - - - - - - - - - B
Listy zastawne - - - - - - - - - B
Dluzne papiery warto$ciowe 99 155 - - - 99 155 52912 - - - 52 912
Instrumenty pochodne - 46 - 0,02% 46 - 37 - 0,02% 37

Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialnoscig
Jednostki uczestnictwa - - - - - - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - - - N -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania - - - - - - - - - -
majgce siedzibe za granicg
Wierzytelnosci - - - - - - - - - -
Udzielone pozyczki pieniezne - - - - - - - - N _
Weksle - - - - - - - - - N
Depozyty - - - - - B - - _ -
Waluty - - - - - - - B N _
Nieruchomosci - - - - - - - - - N
Statki morskie - - - - - - - - N N
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 mi¢dzy poziomami powinny nastapic.

Pojawienie sie aktywnego rynku Pojawienie sie aktywnego rynku
Akcje - dla danego aktywa 806 dla danego aktywa
wycenianego na poziomie 2. wycenianego na poziomie 2.

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

AKTYWA

Modele wyceny zbudowane w oparciu o
metode DCF, wykorzystujgce krzywe
dyskontowe budowane w oparciu o kwotowania
stawek rynku pienigznego i terminowego.
Modele wykorzystujg ceny instrumentow

Kwotowania instrumentow rynku

Listy zastawne (emitowane przez krajowych pienieznego i terminowego, obserwowane

emitentow) ) ) ) ceny instrumentdow  wycenianych i
wycenianych i poréwnywalnych (obserwowalne : Invch
na rynkach gietdowych i pozagietdowych) w celu porownywainych.
ustalenia adekwatnego poziomu spreadu
wykorzystywanego w wycenie.
Modele wyceny zbudowane w oparciu o
metode  DCF,  wykorzystujgce  krzywe
dyskontowe budowane w oparciu o kwotowania
stawek rynku pienigznego i terminowego oraz Kwotowania instrumentéw rynku
Diuzne papiery wartosciowe - papiery | fixingi kwotowan obligacji skarbowych Treasury | pienieznego i terminowego, fixingi obligacji
komercyjne  (obligacje = emitowane przez | BondSpot. Modele  wykorzystujg  ceny | skarbowych Tresury BondSpot,
emitentéw krajowych oraz EBI) instrumentéw wycenianych i poréwnywalnych | obserwowane ceny instrumentow
(obserwowalne na rynkach gietdowych i | wycenianych i poréwnywalnych.

pozagietdowych) w celu ustalenia adekwatnego
poziomu spreadu  wykorzystywanego w
wycenie.

Wycena IRS odbywa si¢ przez zastosowanie Stopy migdzybankowe, kontrakty
modelu udostgpnionego przez Bloomberg z | terminowe lub forward oraz stopy swap
wykorzystaniem rekomendowanych ustawien | dostosowane do jak najlepszej wyceny
Bloomberga  (Bloomberg Recommended | zdefiniowanego IRS o danej czestotliwosci
Settings) dla wyceny IRS. ptatnosci i zmian stopy procentowe;.

Wycena transakgji wymiany walut
dokonywana jest metodg zdyskontowanych
przeptywdw pienigznych.

Otwarte pozycje forward wyceniane sa
modelem zdyskontowanych przeptywow
pienie,i_nycr'l _wynilfajq'cy_ch ze vyzajemnych $rednie  kursy walut NBP, punkty
zobowm;an i ngleznosm st(on, ktore.zaV\{ar{y swapowe, rynkowe stopy procentowe
transakcje. Wynik wyceny ujmowany jest jako (WIBOR)
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.

Instrumenty pochodne — SWAP na stope
procentowg

Instrumenty pochodne — FX Forward
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Jednostki uczestnictwaltytuty uczestnictwa w

Wycena tytutéw uczestnictwa, certyfikatow
inwestycyjnych oraz jednostek uczestnictwa
dokonywana jest w oparciu o ostatnio dostepng
wartos¢  aktywéw netto na  jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut

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

wykorzystujg ceny instrumentow wycenianych i
poréwnywalnych (obserwowane na rynkach gietfdowych i
pozagietdowych), model Altmana dla rynkéw wschodzacych (w
pewnych przypadkach), skale ratingowe agencji ratingowych i
odpowiadajgce im poziomy PD i LGD oraz korekty ekspercie w
celu ustalenia adekwatnego poziomu spreadu
wykorzystywanego w wycenie.

innych funduszach uczestnictwa, ustalong na Dzien Wyceny i Wartos¢ JU/CI
ogtaszang zgodnie z zasadami publikacji
okreslonymi w prospekcie emisyjnym danego
funduszu, w tym w szczegdlnosci poprzez
publikacje na stronie internetowej podmiotu
zarzgdzajgcego tym funduszem.
AKTYWA
Modele wyceny zbudowane w oparciu o metode DCF, Dane  obserwowalne:  Kwotowania
wykorzystujgce krzywe dyskontowe budowane w oparciu o | instrumentéw rynku  pienigznego i
kwotowania stawek rynku pienieznego i terminowego oraz fixingi | terminowego, fixingi obligacji skarbowych
Dtuzne papiery kwotowan obligacji skarbowych Treasury BondSpot. Modele | 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 zamkniecia wartosci godziwej aktyw6w na poziomie 3.

Nie dotyczy.

3e) Kwota lacznych zyskow i strat aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartos$ci godziwej.

Nie dotyczy.

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

Nie dotyczy.

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

Nie dotyczy.

4. Dokonane korekty 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 aktywéw netto na jednostke

uczestnictwa:

W okresie od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku nie wystapily przypadki informowania uczestnikéw
o korektach wyceny aktywdow 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 niepewnos$ci, co do mozliwos$ci kontynuowania dzialalno$ci, opis tych niepewnosci oraz
wskazanie czy jednostkowe sprawozdanie Subfunduszu zawiera korekty z tym zwiazane.

Na dzien podpisania jednostkowego sprawozdania Subfunduszu zdaniem Zarzadu Millennium Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. nie wystgpuje niepewnos¢ co do mozliwosci kontynuowania dziatalnoéci. W zwiazku z tym jednostkowe
sprawozdanie Subfunduszu nie zawiera zwigzanych z ta kwestig korekt.

5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych
Nie dotyczy.

5b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoplaconych w calo$ci ceny emisyjnej
Nie dotyczy.

5¢) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych warto$¢ aktywéw 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 wplynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.

Ryzyko geopolityczne stanowi obecnie jeden z kluczowych czynnikdw wplywajacych na zachowanie rynkéw 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 szczegolnosci
ropy i gazu — co przektada si¢ na wzrost zmiennos$ci na globalnych rynkach akcji, obligacji oraz walut.

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

Dalsza eskalacja napigé geopolitycznych bedzie oddziatywala negatywnie na stopy zwrotu osiggane przez Subfundusze
zarzadzane przez Towarzystwo, co w konsekwencji bedzie powodowato wycofywanie aktywow przez klientow
charakteryzujacych si¢ wigksza awersja do ryzyka oraz spadek wartosci aktywow z uwagi na nizsze wyceny instrumentéw
finansowych. Jednakze, pomimo wystgpowania opisanych powyzej okolicznosci nie identyfikuje si¢ istotnych przestanek
wskazujacych na zagrozenie ptynnosci i kontynuacji dziatalnosci Subfunduszy.

7. Metoda stosowana przy obliczaniu calkowitej ekspozycji

Millennium Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. dokonuje pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu zgodnie z
Rozporzadzeniem Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 18 listopada 2020 r. w sprawie sposobu, trybu
oraz warunkow prowadzenia dziatalno$ci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2024 r., poz. 2 z p6zn. zm.)
(dalej ,,Rozporzadzenie”). Do pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu w 2025 roku stosowana jest metoda absolutnej
warto$ci zagrozonej. Pomiary wybrang metodg i zgodnie z Rozporzadzeniem dokonywane byly w calym okresie
sprawozdawczym, czyli od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2025 r.

Oczekiwana warto$¢ wskaznika dzwigni finansowej, o ktorym mowa w §22 ust. 2 Rozporzadzenia (iloraz sumy wartosci
referencyjnych wykorzystywanych instrumentéw pochodnych po uwzglednieniu zasad kompensacji i warto$ci aktywow netto),
wynosi nie wigcej niz 50%, a prawdopodobienstwo przekroczenia tej wartosci ocenia si¢ jako niskie.
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Calkowita ekspozycja:

Do obliczen catkowitej ekspozycji Subfunduszu wykorzystywano nastepujace dane:

1) dane historyczne z okresu 1250 dni roboczych poprzedzajacych dzien pomiaru o:
—  kursach papierow wartosciowych, walut
— rentownosciach instrumentow dtuznych i krzywej swap,
—  wycenach wartosci tytuldéw uczestnictwa instytucji zbiorowego inwestowania,
—  warto$ciach indeksow
2) dane o udziatach poszczegolnych sktadnikow lokat w aktywach Funduszu,
3) obliczone odchylenia standardowe wartosci wymienionych w punkcie 1) oraz kowariancje migdzy tymi warto$ciami.

Zrédtem informacji dla danych wymienionych w powyzszych punktach byly:

— dla danych okreslonych w punkcie 1 — serwis informacyjny Bloomberg, ceduta GPW,

— dla danych okre$lonych w punkcie 2 — ksiegi funduszy inwestycyjnych,

— dla danych okreslonych w punkcie 3 — obliczenia wlasne przeprowadzone zgodnie z procedurami okreslonymi w
Rozporzadzeniu.

Wartos¢ ekspozycji catkowitej Subfunduszu na 31 grudnia 2025 r. wyniosta -8,14%.

Wartosci ekspozycji catkowitej Subfunduszu w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2025 roku wynosity:

- Warto$¢ najwyzsza -7,65%
- Warto$¢ przecigtna -8,85%
- Warto$¢ najnizsza -11,17%
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