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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 pézn. zm.) Zarzad

Millennium Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A., przedstawia roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe

(okreslonego w przepisach tej ustawy jako roczne sprawozdanie jednostkowe) Millennium PPK Specjalistyczny Funduszu

Inwestycyjny Otwarty Subfunduszu Emerytura 2060, na ktore sktada sie:

1.

Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2025 r., o tacznej wartosci 8 983 tys. zt.

Bilans Subfunduszu sporzadzony na dzien 31 grudnia 2025 r. wykazujacy aktywa netto w wysokosci 9 155 tys. zt.
Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2025 r. do 31 grudnia 2025 r. wykazujacy wynik z operacji w kwocie 1
578 tys. zt.

Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2025 r. do 31 grudnia 2025 r. wykazujace zwigkszenie

wartos$ci aktywow netto Subfunduszu w wysokosci 4 196 tys. zt.

Noty objasniajace.
Informacja dodatkowa.
Signed by /
Podpisy osob reprezentujacych Fundusz: Podpisano przez:
Robert Borecki Robert Krzysztof
Borecki
Prezes Zarzadu Date / Data:

2026-04-14 16:57

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Signed by /

Dariusz Zawadzki -
Podpisano przez:

Cztonek Zarzadu

Dariusz Zawadzki

K . J : / - Date / Data:
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ D 822-04?13 -
Krzysztof Kaminski
Cztonek Zarzadu Signed by /

Podpisano przez:

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/ Krzysztof Kamifiski

Date / Data: 2026-

W Imieniu ProService Finteco Sp. z 0.0.: 04-14 17:06

Osoba, ktorej powierzono prowadzenie ksiag rachunkowych
Marcin Ostrowski

Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywow
ProService Finteco Sp. z o0.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Osoba odpowiedzialna za sporzadzenie sprawozdania

Izabela Kalinowska

Dyrektor Departamentu Sprawozdawczos$ci i Kontroli Wewnetrzne;j
ProService Finteco Sp. z 0.0.

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

Subfundusz Emerytura 2060 (dalej zwany Subfunduszem) zostal wydzielony w ramach Millennium PPK Specjalistyczny
Fundusz Inwestycyjny Otwarty (dalej zwany 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 (Dz. U. 2026 poz. 60 z p6zn. zm.) (zwana dalej Ustawa).

Fundusz zostat zarejestrowany w rejestrze funduszy inwestycyjnych dnia 8 lutego 2019 roku pod numerem RFI 1626.

W ramach Millennium PPK Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty wydzielone sg nastepujace Subfundusze:
1. Subfundusz Emerytura 2025,

Subfundusz Emerytura 2030,

Subfundusz Emerytura 2035,

Subfundusz Emerytura 2040,

Subfundusz Emerytura 2045,

Subfundusz Emerytura 2050,

Subfundusz Emerytura 2055,

® NS A LD

Subfundusz Emerytura 2060,

9. Subfundusz Emerytura 2065.
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 Gietd (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 Przedsiebiorcow 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., ktory posiada 100% akcji Towarzystwa.
Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo poddane badaniu przez biegltego rewidenta dzialajacego w imieniu firmy
audytorskiej KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig sp. k. z siedzibg w Warszawie.

Cel inwestycyjny Subfunduszu

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

Specjalizacja Subfunduszu

1. Fundusz moze lokowa¢ Aktywa Subfunduszu w:

1) papiery warto$ciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski,
papiery warto$ciowe 1 instrumenty rynku pieni¢znego dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub w panstwie czlonkowskim, a takze na rynku zorganizowanym nie bedagcym rynkiem
regulowanym w Rzeczpospolitej Polskiej lub innym panstwie czlonkowskim oraz na nastgpujacych rynkach
zorganizowanych panstw nalezacych do OECD: American Stock Exchange, New York Stock Exchange, Nasdaq
Stock Market - w Stanach Zjednoczonych Ameryki, Tokyo Stock Exchange — w Japonii, Toronto Stock Exchange —
w Kanadzie, SIX Swiss Exchange — w Szwajcarii, Oslo Stock Exchange — w Norwegii, New Zealand Stock Exchange
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—w Nowej Zelandii, Borsa Istanbul — w Turcji, Bolsa Mexicana de Valores — w Meksyku, Australian Stock Exchange

— w Australii, Korea Stock Exchange, KOSDAQ — w Korei Potudniowej,

2) papiery wartociowe i instrumenty rynku pieni¢znego bgdace przedmiotem oferty publicznej, jezeli warunki emisji
lub pierwszej oferty publicznej zaktadaja ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktdrym mowa w pkt 1, oraz
gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okresie nie dtuzszym niz rok od dnia, w ktorym po raz pierwszy
nastapi zaoferowanie tych papierow lub instrumentow,

3) depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, o terminie zapadalno$ci nie dhuzszym niz rok ptatne
na zadanie lub ktore mozna wycofa¢ przed terminem zapadalnosci,

4) instrumenty rynku pieni¢znego, inne niz okreslone w pkt 1 i 2, jezeli instrumenty te lub ich emitent podlegaja
regulacjom majacym na celu ochrong inwestoréw i oszczgdnosci oraz sa:

a) emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu
terytorialnego, wlasciwe centralne, regionalne lub lokalne wladze publiczne panstwa cztonkowskiego, albo przez
bank centralny panstwa czlonkowskiego, Europejski Bank Centralny, Uni¢ Europejska lub Europejski Bank
Inwestycyjny, pafnstwo inne niz panstwo cztonkowskie, albo, w przypadku panstwa federalnego, przez jednego
z czlonkow federacji, albo przez organizacj¢ migdzynarodowa, do ktdrej nalezy co najmniej jedno panstwo
cztonkowskie, lub

b) emitowane, porgczone lub gwarantowane przez podmiot podlegajacy nadzorowi wlasciwego organu nadzoru nad
rynkiem finansowym, zgodnie z kryteriami okreslonymi prawem wspolnotowym, albo przez podmiot
podlegajacy i stosujacy si¢ do zasad, ktore sa co najmniej tak rygorystyczne jak okreslone prawem
wspolnotowym, lub

¢) emitowane przez podmiot, ktorego papiery wartosciowe sg w obrocie na rynku regulowanym, o ktérym mowa w
pkt 1,

5) papiery wartoSciowe i instrumenty rynku pieni¢znego, inne niz okre§lone w pkt 1,21 4,

6) listy zastawne emitowane przez bank hipoteczny.

Na zasadach okreslonych w Ustawie oraz Ustawie o PPK Fundusz moze na rzecz Subfunduszu nabywac:

1) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych lub specjalistycznych funduszy inwestycyjnych
otwartych,

2) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne,

3) tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg.

Fundusz moze dokonywaé lokat Aktywow Subfunduszu w certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych

zamknigtych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez

instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica, ktore nie spetniajg wymogdéw wynikajacych art. 93 ust. 4

pkt 2 i ust. 6 oraz art. 101 ust. 1 pkt 3 Ustawy, w szczegodlnosci stosujg ograniczenia inwestycyjne inne niz okre$§lone w

rozdziale 1 dzialu V Ustawy zapewniajace ochrong inwestorow.

Fundusz moze dokonywac lokat Aktywoéw Subfunduszu, o ktérych mowa w ust. 3, pod warunkiem, ze:

1) wynagrodzenie za zarzadzanie funduszem inwestycyjnym zamknig¢tym lub instytucja zbiorowego inwestowania nie
przekracza 1,5% wartosci aktywow netto w skali roku oraz wynagrodzenie za osiggnigty wynik nie przekracza 20%
wypracowanego zysku;

2) sposob naliczania wynagrodzenia za osiagnigty wynik, o ktorym mowa w pkt 1 zapewnia, ze w kolejnych okresach
wynagrodzenie za osiagniety wynik jest pobierane wytacznie od nadwyzki wypracowanej ponad wynik, od ktorego
wynagrodzenie za osiggnicty wynik zostato pobrane w okresach wczesniejszych (zasada high water mark);

3) jezeli fundusz inwestycyjny zamknigty lub instytucja wspdlnego inwestowania publikujg informacje o wartosci
godziwej certyfikatow inwestycyjnych lub tytuldéw uczestnictwa nie rzadziej niz jeden raz na trzy miesiace;

4) certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknigtych oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspélnego inwestowania sg zbywalne oraz istnieje mozliwo$¢ ich umarzania zgodnie z postanowieniami
odpowiednio statutu funduszu inwestycyjnego zamknietego lub regulaminu instytucji wspdlnego inwestowania.

Na zasadach okreslonych w § 91 Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zawiera¢ umowy majace za przedmiot instrumenty

pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne, ktore sa przedmiotem obrotu poza rynkiem

zorganizowanym, a ich tres¢ jest lub moze by¢ przedmiotem negocjacji migdzy stronami.

Fundusz na rzecz Subfunduszu moze nabywaé w ramach transakcji kupna z przyrzeczeniem odkupu (transakcje typu buy

sell back) papiery warto$ciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski,

papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pieni¢znego dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium

Rzeczypospolitej Polskiej lub w panstwie cztonkowskim, a takze na rynkach zorganizowanych panstw nalezacych do

OECD wymienionych w ust. 1 pkt 1. Przedmiotem transakcji kupna z przyrzeczeniem odkupu (transakcje typu buy sell

back) moga by¢ wylacznie obligacje i instrumenty rynku pieni¢znego.

Fundusz na rzecz Subfunduszu moze dokonywac¢ lokat w aktywach denominowanych w ztotych lub w walutach innych

panstw bedacych cztonkami Unii Europejskiej lub cztonkami Organizacji Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju.

Ograniczenia inwestycyjne

1.

Proporcja pomigdzy Czgscig Udziatowa i Czgécia Dtuzna, bedzie uzalezniona od decyzji Towarzystwa, z uwzglgdnieniem
zasad dywersyfikacji lokat oraz innych ograniczen inwestycyjnych okreslonych w Ustawie, Ustawie o PPK i Statucie, a
takze nastgpujacych zasad:
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1) udzial Czgsci Udzialowej w Aktywach Subfunduszu bedzie stanowit:

a) do 31 grudnia 2039 r. — od 60% do 80% wartosci Aktywow Subfunduszu,

b) od 1 stycznia 2040 r. do 31 grudnia 2049 r. — od 40% do 70% wartosci Aktywow Subfunduszu,

¢) od 1 stycznia 2050 r. do 31 grudnia 2054 r. — od 25% do 50% warto$ci Aktywow Subfunduszu,

d) od 1 stycznia 2055 r. do 31 grudnia 2059 r. — od 10% do 30% wartosci Aktywow Subfunduszu. W trakcie trwania
tego okresu udziat czg¢sci udziatlowej bedzie stopniowo zmniejszany na rzecz czesci dtuzne;.

e) od 1 stycznia 2060 r. — od 0% do 15% wartosci Aktywow Subfunduszu,

2) udzial Czgsci Dtuznej w Aktywach Subfunduszu bedzie stanowit:

a) do 31 grudnia 2039 r. — od 20% do 40% wartosci Aktywow Subfunduszu,

b) od 1 stycznia 2040 r. do 31 grudnia 2049 r. — od 30% do 60% wartosci Aktywow Subfunduszu,

¢) od 1 stycznia 2050 r. do 31 grudnia 2054 r. — od 50% do 75% warto$ci Aktywow Subfunduszu,

d) od 1 stycznia 2055 r. do 31 grudnia 2059 r. — od 70% do 90% warto$ci Aktywow Subfunduszu,

e) od 1 stycznia 2060 r. — od 85% do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu.

2. Fundusz na rzecz Subfunduszu w ramach Cze¢$ci Udzialowej portfela moze lokowacé:

1) nie mniej niz 40% wartosci Aktywoéw Subfunduszu w akcje, prawa do akcji, prawa poboru lub inne instrumenty
udzialowe emitowane przez spotki publiczne w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoétkach
publicznych (Dz. U. z 2024 r. poz. 620) wchodzace w sktad indeksu WIG 20 lub instrumenty pochodne, dla ktorych
instrumentem bazowym sa akcje tych spotek lub indeks WIG 20;

2) nie wigeej niz 20% warto$ci Aktywow Subfunduszu w akcje, prawa do akcji, prawa poboru lub inne instrumenty
udziatowe emitowane przez spotki publiczne wchodzace w sktad indeksu mWIG 40 lub instrumenty pochodne, dla
ktorych instrumentem bazowym sa akcje tych spotek lub indeks mWIG 40;

3) nie wigcej niz 10% wartosci Aktywow Subfunduszu w akcje, prawa do akcji, prawa poboru lub inne instrumenty
udziatowe emitowane przez spotki publiczne notowane na Gieldzie Papierow Wartosciowych S.A. w Warszawie inne
niz wymienione w pkt 1 i 2 oraz spo6tki notowane na rynku zorganizowanym w Rzeczypospolitej Polskiej oraz
instrumenty pochodne, dla ktorych instrumentem bazowym sg akcje tych spotek lub indeksy rynkéw, na ktorych sa
notowane, oraz w akcje, prawa do akcji, prawa poboru lub inne instrumenty udzialowe bedace przedmiotem oferty
publicznej, jezeli warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej zaktadaja zlozenie wniosku o dopuszczenie do
obrotu na Gieldzie Papierow Warto§ciowych S.A. w Warszawie, oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest
zapewnione w okresie nie dtuzszym niz rok od dnia, w ktdrym po raz pierwszy nastapi zaoferowanie tych papierow
warto$ciowych;

4) nie mniej niz 20% wartosci Aktywow Subfunduszu w akcje, prawa do akcji, prawa poboru lub inne instrumenty
udzialowe bedace przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym w panstwie nalezacym do OECD innym niz
Rzeczpospolita Polska lub instrumenty pochodne, dla ktorych instrumentem bazowym sa te instrumenty udzialowe
lub indeksy tych instrumentow.

3. Fundusz na rzecz Subfunduszu w ramach Cz¢$ci Diuznej portfela moze lokowac:

1) nie mniej niz 70% wartosci Aktywdéw Subfunduszu w:

a) papiery warto§ciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski,
jednostke samorzadu terytorialnego lub przez centralne wiladze publiczne lub bank centralny panstwa
cztonkowskiego, Europejski Bank Centralny, Uni¢ Europejska lub Europejski Bank Inwestycyjny albo przez
organizacje migdzynarodowe, pod warunkiem Ze papiery emitowane, porgczone lub gwarantowane przez te
organizacje mi¢dzynarodowe posiadajg rating na poziomie inwestycyjnym nadany przez agencj¢ ratingowa
uznang przez Europejski Bank Centralny w swoich operacjach,

b) depozyty o terminie zapadalnos$ci nie dtuzszym niz 180 dni w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych
W rozumieniu ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. - Prawo bankowe, pod warunkiem ze te instytucje kredytowe
posiadaja rating na poziomie inwestycyjnym nadany przez agencj¢ ratingowa uznang przez Europejski Bank
Centralny w swoich operacjach

2) nie wigcej niz 30% wartosci Aktywow Subfunduszu w inne niz wymienione w pkt 1 instrumenty finansowe, przy
czym nie wiecej niz 10% wartosci aktywow moze by¢ lokowane w instrumenty finansowe, ktore nie posiadajg ratingu
inwestycyjnego nadanego przez agencj¢ ratingowa uznang przez Europejski Bank Centralny w swoich operacjach.

4. Z zastrzezeniem art. 97-100 Ustawy, Fundusz nie moze lokowa¢ wigcej niz 5% wartosci Aktywoéw Subfunduszu, w
papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni¢znego wyemitowane przez jeden podmiot.

5. Fundusz moze lokowa¢ do 10% wartosci Aktywow Subfunduszu w papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku
pieni¢znego wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli taczna wartos¢ takich lokat, w ktorych fundusz ulokowat wigcej
niz 5% warto$ci Aktywow Subfunduszu, nie przekroczy 40% warto$ci Aktywow Subfunduszu.

6. Fundusz moze lokowa¢ do 20% warto$ci Aktywow Subfunduszu tacznie w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku
pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy kapitalowej w rozumieniu ustawy o rachunkowosci, dla
ktorej jest sporzadzane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, przy czym Fundusz moze lokowac nie wigcej niz 10%
warto$ci Aktywow Subfunduszu, w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni¢znego wyemitowane przez jeden
podmiot nalezacy do grupy kapitatowej, jezeli laczna warto$¢ takich lokat, w ktérych fundusz ulokowatl wigcej niz 5%
warto$ci Aktywow Subfunduszu, nie przekroczy 40% warto$ci Aktywow Subfunduszu.
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10.

11.

12.

13.

15.

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

W zakresie inwestycji w papiery wartoSciowe emitowane, porgczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub
Narodowy Bank Polski Fundusz moze nie stosowaé ograniczen, o ktorych mowa w ust. 7, jednakze jest obowigzany
dokonywa¢ lokat w papiery wartosciowe co najmniej szesciu réoznych emisji wyemitowane przez Skarb Panstwa lub
Narodowy Bank Polski albo porgczone lub gwarantowane przez jeden z wyzej wymienionych podmiotow, z tym ze
warto$¢ lokaty w papiery zadnej z tych emisji nie moze przewyzsza¢ 30% wartosci Aktywow Subfunduszu.

Laczna warto$¢ lokat Subfunduszu w aktywa denominowane w walutach obcych nie moze przekroczy¢ 30% wartoSci
Aktywow Subfunduszu.

Fundusz nie moze lokowa¢ wiecej niz 1% wartosci Aktywow Subfunduszu w certyfikaty inwestycyjne lub tytuly
uczestnictwa, o ktorych mowa w § 89 ust. 3, jednostki uczestnictwa specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych
stosujacych zasady i ograniczenia inwestycyjne okreslone dla funduszu inwestycyjnego zamknigtego, lub lokaty o ktorych
mowa w § 89 ust. 1 pkt 5, zbywane lub emitowane przez jeden podmiot.

taczna warto$¢ lokat, o ktorych mowa w § 89 ust.1 pkt 5, oraz lokat, o ktorych mowa w § 89 ust.3, nie moze przekroczy¢
10% wartosci Aktywoéw Subfunduszu. Subfundusz nie moze nabywacé wiecej niz 20% tacznej wartosci wszystkich
certyfikatow inwestycyjnych lub tytulow uczestnictwa wyemitowanych odpowiednio przez jeden fundusz inwestycyjny
zamknigty albo przez jedna instytucj¢ wspolnego inwestowania, o ktorych mowa w § 89 ust. 3.

Do limitu, o ktérym mowa w ust. 10, nie wlicza si¢ lokat w certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych
zamknigtych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne lub instytucje wspolnego inwestowania majace siedzib¢ za granica, dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w panstwie cztonkowskim, a takze na rynku zorganizowanym
nieb¢dacym rynkiem regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub innym panstwie czlonkowskim oraz na rynku
zorganizowanym w panstwie nalezacym do OECD innym niz Rzeczpospolita Polska i panstwo czlonkowskie, jezeli
zgodnie z polityka inwestycyjna tych funduszy lub instytucji zbiorowego inwestowania okreslong w ich statucie lub
regulaminie beda one odzwierciedla¢ sktad indeksu rynku regulowanego.

Fundusz moze lokowa¢ Aktywa Subfunduszu w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych lub
specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych, tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji
wspolnego inwestowania, o ktorych mowa w art. 101 Ustawy, jezeli wskaznik kosztéw catkowitych obcigzajacych aktywa
netto funduszu inwestycyjnego otwartego lub specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu
zagranicznego lub instytucji wspolnego inwestowania, nie przekracza 0,3% w skali roku, a udzial tych inwestycji nie
moze by¢ wigkszy niz 30% warto$ci Aktywow Subfunduszu. W przypadku, gdy instytucja wspdlnego inwestowania nie
publikuje wskaznika kosztow catkowitych, fundusz zdefiniowanej daty moze uwzgledni¢ inny wskaznik kosztow
publikowany przez instytucj¢ wspdlnego inwestowania, rownowazny dla wskaznika kosztow catkowitych.

. Przy obliczaniu udzialu poszczegolnych kategorii lokat Czgsci Udziatowej oraz Czesci Dluznej uwzglednia si¢ faktyczna

ekspozycje¢ uzyskang za posrednictwem funduszy inwestycyjnych w rozumieniu art. 3 Ustawy oraz instytucji wspdlnego
inwestowania, ktorych jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuly uczestnictwa sg przedmiotem lokat
Subfunduszu oraz ekspozycje uzyskana przy zastosowaniu Instrumentéw Pochodnych.

Poza wskazanymi w niniejszym Statucie, zastosowanie maja pozostale zasady i ograniczenia inwestycyjne okre§lone w
Ustawie i Ustawie o PPK.

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

Zgodnie z par. 101 ust. 1 Statutu Fundusz moze w trakcie dziatania Funduszu dokona¢ likwidacji Subfunduszu
w przypadku zaistnienia przynajmniej jednej z nastepujacych przestanek:

1) spadku Wartosci Aktywow Netto danego Subfunduszu ponizej kwoty 30 000 000 ztotych,
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2) braku mozliwosci pokrywania kosztow dzialalno$ci 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¢ przysztosci. Nie istnieja okolicznosci wskazujace na zagrozenia kontynuowania
dziatalno$ci przez Fundusz oraz Subfundusz.

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réoznicujacych

Jednostki Uczestnictwa naleza do kategorii jednostek uczestnictwa zbywanych przez Fundusz bezposrednio, o ktérych mowa
w art. 83a ust. 1 pkt 1 Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych. Fundusz nie zbywa Jednostek Uczestnictwa za posrednictwem
podmiotow, o ktorych mowa w art. 32 ust. 1 i 2 Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych. Fundusz nie zbywa Jednostek
Uczestnictwa r6znych kategorii. Jednostka Uczestnictwa stanowi prawo majatkowe Uczestnika Funduszu okres$lone w Statucie
i Ustawie. Wszystkie Jednostki Uczestnictwa w danym Subfunduszu reprezentuja jednakowe prawa majatkowe.
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I ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 31 grudnia 2025 roku
(w tysigcach PLN)

TABELA GLOWNA

Akcje 3423 4695 51,07% 2329 2 537 51,03%

Warranty subskrypcyjne - - - _ - _

Prawa do akcji - - - - - B

Prawa poboru - - - - B B

Kwity depozytowe - - - - - _

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe 2458 2591 28,18% 1319 1344 27,03%

Instrumenty pochodne - 1 0,01% - 1 0,02%

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnos$cig - - - - N _

Jednostki uczestnictwa - - - - - -

Certyfikaty inwestycyjne - - - B _ N

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego
inwestowania majgce siedzibe za granica

Wierzytelnosci - - - - N _

Udzielone pozyczki pieniezne - - - - - _

Weksle - - - - - -

Depozyty - - - - - _

Waluty - - - - - -

Nieruchomosci - - - - - _

Statki morskie - - - - - _

Inne

Suma: 7095 8983 97,71% 4337 4798 96,50%

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 79 379 3423 4 695 51,07%
GIELDA PAPIEROW

AGORA S.A. (PLAGORA00067) oy ANSYNEK | waARTOSCIOWYCH 2287 POLSKA 22 21 0,23%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

(PEQ'GPZ%%E(')%’?; BANK POLSKA SA. o Omany VEK | waARTOSCIOWYCH 343 POLSKA 36 45 0,49%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

MBANK S.A. (PLBRE0000012) oL Owany VEK | waRTOSCIOWYCH 106 POLSKA 60 113 1,23%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

ING BANK SLASKI S.A. (PLBSK0000017) oy ANSYNEK | wARTOSCIOWYCH 271 POLSKA 67 93 1,01%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

BUDIMEX S.A. (PLBUDMX00013) o Owany VEK | waARTOSCIOWYCH 92 POLSKA 44 59 0.64%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

CCC S.A. (PLCCC0000016) B Om ANy VEK | wARTOSCIOWYCH 496 POLSKA 57 59 0.64%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

CD PROJEKT S.A. (PLOPTTC00011) ey ANy NEK | waARTOSCIOWYCH 376 POLSKA 59 91 0,99%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

ECHO INVESTMENT S.A. (PLECHPS00019) o ANy K | WARTOSCIOWYCH 2160 POLSKA 9 10 0.11%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

ENEA S.A. (PLENEA000013) o Om ANy EK | wARTOSCIOWYCH 2118 POLSKA 22 41 0,45%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

EUROCASH S.A. (PLEURCH00011) ey ANy NEK | waARTOSCIOWYCH 2322 POLSKA 26 15 0,16%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

GRUPA KETY S.A. (PLKETY000011) oy ANy NEK | waARTOSCIOWYCH 80 POLSKA 57 73 0,79%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

KGHM POLSKA MIEDZ S.A. (PLKGHM000017) | ALYV | SYNEK warTosciowycH 878 POLSKA 123 247 2,69%
W WARSZAWIE S.A.
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GIELDA PAPIEROW

KRUK S.A. (PLKRK0000010) ng’g\rv ANF\{(YNEK WARTOSCIOWYCH 187 POLSKA 69 92 1,00%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

LPP S.A. (PLLPP0000011) QEETJVIY(’;I\\/(V AN§YNEK WARTOSCIOWYCH 15 POLSKA 211 312 3,39%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

(PESI'E\IKKAF(;C())I(_)?)% KASA OPIEKI S.A. QEETJVIY(’;I\\/(V AN§YNEK WARTOSCIOWYCH 1557 POLSKA 204 319 3,47%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

(Pfngi%;%gfofRUPA ENERGETYCZNA S.A. nglg\rv Ao E | WARTOSCIOWYCH 6052 POLSKA 47 53 0,58%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

ORLEN S.A. (PLPKN0000018) ng’g\fv ANF\{(YNEK WARTOSCIOWYCH 4113 POLSKA 270 395 4,30%
W WARSZAWIE S.A.
. GIELDA PAPIEROW

POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK | AKTYWNY ~ RYNEK

WARTOSCIOWYCH 5769 POLSKA 270 491 5,34%
POLSKI S.A. (PLPKO0000016) REGULOWANY W AVARSIAWIE S &
GIELDA PAPIEROW

CYFROWY POLSAT S.A. (PLCFRPT00013) QEE{J"Q’S\L e’ EK | WARTOSCIOWYCH 2025 POLSKA 35 25 0,27%
W WARSZAWIE S.A.
. GIELDA PAPIEROW

(PESXJ%E&T;‘;( ZAKLAD UBEZPIECZEN S.A. ng’g\fv ANF\{(YNEK WARTOSCIOWYCH 4 401 POLSKA 194 294 3,20%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

ASSECO POLAND S.A. (PLSOFTB00016) QE-(I-BTJVIYS\\/(V AN§YNEK WARTOSCIOWYCH 372 POLSKA 33 85 0,92%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

ORANGE POLSKA S.A. (PLTLKPL00017) QEIBTJVIYS\\/(V AN§YNEK WARTOSCIOWYCH 2934 POLSKA 21 30 0,33%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

(PI@ESSIL\‘OE&HS)KA ENERGIA S.A. anmlg\\/(v AN§YNEK WARTOSCIOWYCH 8540 POLSKA 33 74 0,80%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

ERBUD S.A. (PLERBUD00012) nglg\\/(v AN§YNEK WARTOSCIOWYCH 201 POLSKA 7 6 0,07%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

WIELTON S.A. (PLWELTNO0012) nglg\\/(v AN§YNEK WARTOSCIOWYCH 1078 POLSKA 7 6 0,07%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

ALIOR BANK S.A. (PLALIOR00045) anmlg\\/(v Ao X WARTOSCIOWYCH 1044 POLSKA 77 115 1,25%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

Pf@g&%ﬁggﬁ BANK POLSKA S.A. anmlg\\/(v AN§YNEK WARTOSCIOWYCH 286 POLSKA 111 156 1,70%
( ) W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

INTER CARS S.A. (PLINTCS00010) ng’g\fv AN$YNEK WARTOSCIOWYCH 121 POLSKA 60 68 0,74%
W WARSZAWIE S.A.
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AKTYWNY  RYNEK

GIELDA PAPIEROW

REGULOWANY

W WARSZAWIE S.A.

VRG S.A. (PLVSTLA00011) WARTOSCIOWYCH 657 POLSKA 2 3 0.03%
REGULOWANY W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

DOM DEVELOPMENT S.A. (PLDMDVL00012) | AL 0 SYNEK | warTosciowycH 87 POLSKA 16 22 0,24%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

DEVELIA S.A. (PLLCCRP00017) o AN NEK | waARTOSCIOWYCH 5034 POLSKA 31 43 0,47%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

NEUCA S.A. (PLTRFRM00018) R OmANy EK | wARTOSCIOWYCH 51 POLSKA 38 41 0,45%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

AB S.A. (PLAB00000019) ng’g\fv ANF\{(YNEK WARTOSCIOWYCH 241 POLSKA 20 26 0,28%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

BENEFIT SYSTEMS S.A. (PLBNFTS00018) oy ANSYNEK | waARTOSCIOWYCH 41 POLSKA 93 144 1,57%
W WARSZAWIE S.A.

NVIDIA CORP (US67066G1040) AKTYWNY =~ RYNEK | NASDAQ  GLOBAL 69| ZJEDNOGYONE 24 46 0,50%

( REGULOWANY MARKET 50%

AMERYKI

GIELDA PAPIEROW

FERRO S.A. (PLFERRO00016) ng’g\fv ANF\{(YNEK WARTOSCIOWYCH 300 POLSKA 11 9 0,10%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

RAINBOW TOURS S.A. (PLRNBWT00031) oy ANy NEK | wARTOSCIOWYCH 107 POLSKA 11 16 017%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

TEXT S.A. (PLLVTSF00010) oy ANy NEK | waARTOSCIOWYCH 9 POLSKA 10 4 0,04%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

TORPOL S.A. (PLTORPL00016) o om ANy VEK | wARTOSCIOWYCH 197 POLSKA 6 1 0,12%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

VIGO PHOTONICS S.A. (PLVIGOS00015) ey ANy NEK | waARTOSCIOWYCH 38 POLSKA 20 17 0,19%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

RYVU THERAPEUTICS SA. (PLSELVTO0013) | ARt Owans | WARTOSCIOWYCH 193 POLSKA 9 5 0,05%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

(P‘(VV'VFI{JT%AL'B'G‘S‘Z';?LSKA HOLDING S.A. o Omany EK | wARTOSCIOWYCH 395 POLSKA 35 24 0,26%
W WARSZAWIE S.A.
. GIELDA PAPIEROW

POZNAKSKA KORPORACJA BUDOWLANA AKTYWNY RYNEK .

WARTOSCIOWYCH 1253 POLSKA 23 14 0,15%
PEKABEX S.A. (PLPKBEX00072) REGULOWANY W ARSANE S o
GIELDA PAPIEROW

ATAL S.A. (PLATAL000046) AKTYWNY ~ RYNEK | \y ARTOSCIOWYCH 90 POLSKA 5 5 0,05%
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AKTYWNY  RYNEK

GIELDA PAPIEROW

REGULOWANY

W WARSZAWIE S.A.

DATAWALK S.A. (PLPILAB00012) WARTOSCIOWYCH 124 POLSKA 10 13 0,14%
REGULOWANY W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
XTB S.A. (PLXTRDMO0011) o AN NEK | wARTOSCIOWYCH 1443 POLSKA 80 104 1,13%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
AUTO PARTNER S.A. (PLATPRT00018) o AN NEK | waARTOSCIOWYCH 1508 POLSKA 27 25 0,27%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ ~ GLOBAL STANY
MICROSOFT CORPORATION (US5949181045) 21| ZJEDNOCZONE 32 37 0,40%
REGULOWANY MARKET
AMERYKI
GIELDA PAPIEROW
PLAYWAY S.A. (PLPLAYW00015) ng’g\fv ANF\{(YNEK WARTOSCIOWYCH 115 POLSKA 34 29 0,32%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DINO POLSKA S.A. (PLDINPL00011) oy ANSYNEK | waARTOSCIOWYCH 3534 POLSKA 134 146 1,59%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
CYBER_FOLKS S.A. (PLR220000018) B Omany VEK | waARTOSCIOWYCH 131 POLSKA 16 27 0,29%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
TEN SQUARE GAMES S.A. (PLTSQGM00016) ng’g\fv ANF\{(YNEK WARTOSCIOWYCH 204 POLSKA 17 19 0.21%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
AMREST HOLDINGS SE (ES0105375002) oy ANy NEK | wARTOSCIOWYCH 808 HISZPANIA 16 1 0,12%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
SELVITA S.A. (PLSLVCR00029) oy ANy NEK | waARTOSCIOWYCH 232 POLSKA 12 10 0,11%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
LSZLEE%FQ%SBJ SOCIETE ANONYME anmlg\\/(v AN§YNEK WARTOSCIOWYCH 5967 | LUKSEMBURG 205 185 2,01%
( ) W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
MO-BRUK S.A. (PLMOBRK00013) ey ANy NEK | waARTOSCIOWYCH 116 POLSKA 35 38 0,41%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK | EURONEXT
INPOST S.A. (LU2290522684) L O ANY Ry 543 | LUKSEMBURG 35 24 0,26%
GIELDA PAPIEROW
(PEQFF,’IF?{RO&HF‘SAPEUT'CS SA. ey ANy NEK | waARTOSCIOWYCH 128 POLSKA 17 9 0,10%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
PEPCO GROUP NV (NL0015000AU7) o ANy K | wARTOSCIOWYCH 1350 HOLANDIA 32 40 0,44%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
SHOPER S.A. (PLSHPR000021) o ow ANy K | wARTOSCIOWYCH 842 POLSKA 32 45 0,49%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
GRUPA PRACUJ S.A. (PLGRPRCO00015) AKTYWNY ~ RYNEK |y ARTOSCIOWYCH 283 POLSKA 17 13 0,14%
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GIELDA PAPIEROW
ZABKA GROUP SA (LU2910446546) ng’g\fv ANF;YNEK WARTOSCIOWYCH 2715| LUKSEMBURG 58 62 0.67%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DIAGNOSTYKA S.A. (PLDGNST00012) QEETJVIY(’;\TV AN§YNEK WARTOSCIOWYCH 233 POLSKA 29 40 0,44%
W WARSZAWIE S.A.
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY : : : :
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU - - - -
Inny aktywny rynek - - - -
Suma, w tym: 79 379 3423 4695 51,07%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 79 379 3423 4 695 51,07%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -
O terminie wykupu do 1 roku - - - -
Obligacje - - - -
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -
g;ﬁrm'”'e wykupu powyzej 1 2547 2458 2591 28,18%
Obligacie 2547 2458 2501 28,18%
NIE;\;GTJ‘L"(’)'WAT\LNEK 2482 2393 2529 27,50%
TREASURY SKARB _ PANSTWA .
WS0429 (PLO000105391) ﬁ'fgg&%{gxzﬁs BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 2029-04-25 ?éﬁ)fvﬁkupom 1.000,00 150 152 163 1,77%
POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY RYNEK | TREASURY SKARB _ PANSTWA 4,1600%
WZ0528 (PLO000110383) | e aur WAy | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 2028-05-25 | (ZMIENNY 1.000,00 1 1 1 0,01%
POLAND POLSKIEJ KUPON)
TREASURY SKARB _ PANSTWA .
WS0428 (PLO000107611) ﬁ'ggé’gflgﬁﬂ BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 2028-04-25 (zézl?ﬁ(\)LOYA’KUPON) 1.000,00 3 3 3 0,03%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY SKARB  PANSTWA .
DS1029 (PLO000111498) ﬁ'gggg‘:lgﬁﬂ BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 2029-10-25 (zézl?ﬁ(\)LOYA’KUPON) 1.000,00 12 14 11 0,12%
POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY RYNEK | TREASURY SKARB _ PANSTWA 4,1600%
WZ1129 (PLO000111928) | Nl " SUREE | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 2029-11-25 | (ZMIENNY 1.000,00 51 50 50 0,54%
POLAND POLSKIEJ KUPON)
AKTYWNY RYNEK | TREASURY SKARB  PANSTWA 4,1600%
WZ1131 (PLO000113213) | iRt GULOWANY | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 2031-11-25 | (ZMIENNY 1.000,00 10 10 10 0,11%
POLAND POLSKIEJ KUPON)
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TREASURY SKARB  PANSTWA )
DS0432 (PLO000113783) | VALY RYNEK | BoNDsPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 2032-04-25 (13'7Ts£L0YA’KUP0N) 1000,00 100 63 85 0,93%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY SKARB _ PANSTWA -
DS1033 (PLO000115291) | AW RYNEK | BonpspoT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 2033-10-25 ?éqr%ffKUPON) 1000,00 340 342 368 4,00%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY SKARB _ PANSTWA .
PS0729 (PLO00D116760) | micRae ) o Ay | BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 2029-07-25 ?é?ri(\)l'?YAKUPON) 1000,00 150 144 156 1,70%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY SKARB _ PANSTWA -
DS1034 (PLO000116851) | MYy RYNEK | BonDsPoT RZECZYPOSPOLITES | POLSKA | 2034-10-25 f’s'%fff’KUPON) 1.000,00 1250 1207 1257 13,67%
POLAND POLSKIEJ
AKTYWINY RYNEK | TREASURY SKARB _ PANSTWA 4,6000%
WZ0330 (PL0000117198) | ARV RYNEK | gonpspoT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 2030-03-25 | (ZMIENNY 1000,00 85 82 84 0,91%
POLAND POLSKIEJ KUPON)
TREASURY SKARB _ PANSTWA .
PSO0130 (PLO000117370) | AICel " RYNEK | BonDsPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 2030-01-25 fé‘}‘fffKUPON) 1000,00 50 49 54 0,59%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY SKARB _ PANSTWA .
PS0730 (PL0000117990) ﬁ'gg%"&gvmﬂ BONDSPOT RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 2030-07-25 ?éi‘fffKUPON) 1.000,00 200 197 204 2,22%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY SKARB _ PANSTWA -
PS0131 (PLO000118519) | A VelY RYNEK | BonDsPoT RZECZYPOSPOLITES | POLSKA | 2031-01-25 ?s'i%ffKUPON) 1.000,00 80 79 83 0,90%
POLAND POLSKIEJ
AKTYWNY RYNEK .
NN 65 65 62 0,68%
GIELDA
BANK GOSPODARSTWA |, o oo o | PAPIEROW BANK 4,5000%
KRAJOWEGO, FPC0631 A R INEK | WARTOSCIOWYCH | GOSPODARSTWA POLSKA | 2031-06-12 | (ZMIENNY 1.000,00 20 20 20 0,22%
(PLO000500328) RYNEK KRAJOWEGO KUPON)
REGULOWANY
GIELDA
BANK GOSPODARSTWA PAPIEROW BANK .
KRAJOWEGO, FPC0328 Oy RINEK | waARTOSCIOWYCH | GOSPODARSTWA POLSKA | 2028-03-12 Zéﬁ)ff’KUPON) 1.000,00 25 25 24 0,26%
(PLO000500310) RYNEK KRAJOWEGO
REGULOWANY
GIELDA
BANK GOSPODARSTWA PAPIEROW BANK .
KRAJOWEGO, FPC0630 Y AMEK | WARTOSCIOWYCH | GOSPODARSTWA POLSKA | 2030-06-05 fé}szf’KUPON) 1000,00 20 20 18 0,20%
(PLO000500278) RYNEK KRAJOWEGO
REGULOWANY
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -
Suma, w tym: 2547 2458 2591 28,18%
Sktadniki lokat notowane na 2547 2458 2591 28.18%

aktywnym rynku
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Sktadniki lokat nienotowane
na aktywnym rynku

Wystandaryzowane instrumenty
pochodne

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY

AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY

NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU

Niewystandaryzowane instrumenty

0,01%
pochodne
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY -
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 0,01%
5,000.00 EUR
NIENOTOWANE BANK POLSKA po kursie
(K'r:;rk";";’"d EUR/PLN, 2026.02.23 () NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY |KASA  OPIEKI POLSKA | walutowym ;
RYNKU SA. 4.2768000000
PLN
15,000.00 USD
NIENOTOWANE BANK POLSKA po kursie
(Kr':o.‘:rk";’;“d USD/PLN, 2026.02.27 (-) NA AKTYWNYM | NIEDOTYCZY |KASA  OPIEKI POLSKA walutowym 0,01%
RYNKU SA. 3.6542000000
PLN
Suma, w tym: 0,01%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym
rynku )
Skladniki lokat nienotowane na 0,01%

aktywnym rynku

Zobowigzania
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AKTYWNY RYNEK REGULOWANY

AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY

30 844,000

1214

1696

18,45%

NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU
FIDELITY S&P 500 INDEX FUND P PLN NIENOTOWANE ::I\IIDDEI;(ITYFLSJ‘E\‘"B 508
HEDGED ACC, UCITS IE00BJO6BY19 NA  AKTYWNYM | NIE DOTYCZY LUKSEMBURG 21 173,000 880 1237 13,46%
(IE00BJO6BY 19) RYNKU PLN HEDGED
ACC, UCITS
FIDELITY  MSCI
FIDELITY MSCI EUROPE INDEX FUND P NIENOTOWANE EUROPE  INDEX
PLN HEDGED ACC, UCITS IE00BJ06BZ26 NA  AKTYWNYM | NIE DOTYCZY FUND P PLN LUKSEMBURG 9671,000 334 459 4,99%
(IE00BJ06BZ26) RYNKU HEDGED ACC,
UcCITS
Suma, w tym: 30 844,000 1214 1696 18,45%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym
rynku ) ) B B
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym 30 844,000 1214 1696 18,45%

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

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa 0,68%
Dtuzne
papiery 65 65 62 0,68%
wartosciowe

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP - - -
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki
samorzgdu terytorialnego

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez panstwa
nalezace do OECD (z wytgczeniem Rzeczypospolitej - - -
Polskiej)

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

GRUPA KAPITALOWA CYBER_FOLKS S.A. 72 0,78%

| GRUPA KAPITALOWA POWSZECHNY ZAKtAD UBEZPIECZEN S.A. 728 | 7,92%
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II. 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 9194 4972
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 176 121
2. Naleznosci 35 53
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 7 286 3 881
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1697 917
6. Pozostate aktywa - -

1. Zobowigzania 39 13

Ill. Aktywa netto (I - II) 9 155 4959

IV. Kapitat Subfunduszu 6 959 4341
1. Kapitat wptacony 10 375 6135
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -3 416 -1794

V. Dochody zatrzymane 345 179
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 381 193
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -36 -14

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1851 439

VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 9 155 4 959

Liczba jednostek uczestnictwa 49 814,5390 34 135,0579

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 183,78 145,27

Niniejszy bilans nalezy analizowaé lacznie 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 270 161
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 165 101
Przychody odsetkowe 105 60
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - -
Pozostate - -

Il. Koszty Subfunduszu 117 107
Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym: 32 18

- stata cze$¢ wynagrodzenia 32 18

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 84 89
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 1 -
Pozostate - -

lll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 35 55

IV. Koszty Subfunduszu netto (lI-ll) 82 52

V. Przychody z lokat netto (I-1V) 188 109

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 1390 15
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -22 9
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 1412 6

- z tytutu réznic kursowych -7 1

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 1578 124

VIIl. Podatek dochodowy - -

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (*) 31,68 3,62

(*) Wynik z operacji przypadajacy na jednostk¢ uczestnictwa zostatl obliczony jako iloraz wyniku z operacji za okres

sprawozdawczy i liczby jednostek uczestnictwa na dzien bilansowy.

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

dodatkowa, ktore 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

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

oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

I. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

4959 3038
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 1578 124
a) przychody z lokat netto 188 109
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -22 9
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 1412 6
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operac;ji 1578 124
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Subfunduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 2618 1797
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych 4240 2766
jednostek uczestnictwa)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu 1622 969
odkupionych jednostek uczestnictwa)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 4196 1921
7. Warto$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 9 155 4 959
8. Srednia wartos$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 7 080 4106
1l. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 25 388,0183 18 943,5345
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 9708,5372 6 608,3194
Saldo zmian 15 679,4811 12 335,2151
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnos$ci Subfunduszu
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 72 952,2879 47 564,2696
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 23 137,7489 13 429,2117
Saldo zmian 49 814,5390 34 135,0579
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 49 814,5390 34 135,0579
1. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
1. Wartoé_é aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 145,27 139,36
poprzedniego okresu sprawozdawczego
2_. V_Vartoéé aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec 183,78 145,27
biezgcego okresu sprawozdawczego
3. Proceptowa zmiang wartosci aktywdw netto na jednostke 26.51% 4.24%
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
4. M|r}|malna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 145,95 2025-01-13 134,58 2024-01-17
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
5. Ma_ksymalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w 183,97 2025-12-30 152,73 2024-07-12
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)
6. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 183,97 2025-12-30 145,34 2024-12-30
IV. Procentowy udziat kosztéow Subfunduszu w $redniej wartosci
aktywow nettcz w tym: ' 1,65% 2,61%
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 0,45% 0,44%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 1,19% 217%

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Subfunduszu

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Subfunduszu

Wszystkie dane prezentowane sg w tysigcach ztotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i warto$ci aktywow netto na

jednostke uczestnictwa.

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

MILLENNIUM PPK SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY,

SUBFUNDUSZ EMERYTURA 2060
20




NOTY OBJASNIAJACE

MILLENNIUM PPK SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ
EMERYTURA 2060

Nota — 1 Polityka rachunkowosci Subfunduszu

I. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

Niniejsze jednostkowe sprawozdanie zostalo sporzadzone zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzes$nia
1994 r. (Dz. U. 2023 poz. 120 z p6zn. zm.), z rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegOlnych zasad rachunkowo$ci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007 Nr 249 Poz. 1859 z pdzn. zm.) oraz z
rozporzadzenia Ministra Finansow, 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 pézn. zm.).

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej. Informacje wykazywane w sprawozdaniu
finansowym prezentowane sa w tysiacach ztotych, za wyjatkiem liczby poszczegdlnych sktadnikow lokat podanej w sztukach
oraz warto$ci nominalnej dtuznych papieréw wartosciowych.

1. Prowadzenie Ksiag Rachunkowych

1) Ksiggi rachunkowe prowadzone sa przez ProService Finteco Sp. z o.0. z siedziba 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 PPK SFIO z wydzielonymi subfunduszami prowadzi si¢
odrebnie dla kazdego subfunduszu.

4) Ksiegi rachunkowe Subfunduszu obejmuja:

a) dziennik,

b) ksiege gltéwna,

¢) 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 uczestnikdw Subfunduszu zawiera szczegdtowa ewidencje kapitatu wptaconego i wyptaconego,
w podziale na poszczegdlnych uczestnikow Subfunduszu.

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

7) Przyje¢te zasady rachunkowos$ci Subfundusz stosuje w sposob ciagly, 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 poréwnywalne.

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 wpltyw na sytuacje majatkowa i finansowsa
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) wrocznym i potrocznym jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu, w przypadku gdy zmiany zostaty
wprowadzone w drugim pdtroczu 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 wedtug ceny nabycia.

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

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

5) Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki maja przypisang cen¢ nabycia
wynikajaca z ceny nabycia tych sktadnikow lokat, w zamian za ktére zostaly 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 sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika
lokat, a w przypadku sktadnikow wycenianych w wysoko$ci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowe;.

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.
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8)
9
10)

11)
12)

13)

14)
15)

16)

17)

18)

19)

20)

21)
22)
23)

24)
25)

26)

27)

Zysk lub stratg ze zbycia walut wylicza si¢ zgodnie z metoda okreslona w ppkt. 6.

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 sktadnikow 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 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 sa ujmowane w aktywach

Subfunduszu na dzien bilansowy.

Zobowiazania wynikajace z poszczegolnych Subfunduszy obciazaja tylko te Subfundusze.

Zobowiazania, ktore dotycza calego Funduszu Millennium PPK SFIO, obcigzaja poszczegdlne

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 dzien ujgcia 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 PPK 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 ro6znic kursowych powstate w zwigzku z wycena $rodkow pienieznych, naleznosci oraz
zobowiazan 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 roznic kursowych powstate w zwiazku z wyceng §rodkow pieni¢znych, nalezno$ci oraz
zobowiazan w walutach obcych.

Subfundusz tworzy rezerwe na przewidywane wydatki.

Platnosci z tytutu kosztow Subfunduszu zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe.

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 zacigganych 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 Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa

Subfunduszu, wyznaczonej zgodnie z ppkt. 27.

Na potrzeby okreslenia wartosci 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, uyyjmowanymi zgodnie z ppkt. 26.

3. Wycena aktywow oraz ustalanie zobowiazan i wyniku z operacji

1)

2)

3)

Subfundusz dokonuje wyceny Aktywow Subfunduszu oraz ustala Warto$¢ Aktywoéw Netto Subfunduszu i

Wartos¢ Aktywoéw 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 zostata wskazana ze

wzgledu na:

a) mozliwo$¢ uwzglednienia w Dniu Wyceny wszystkich istotnych zdarzen majacych wptyw na aktywa i
zobowiazania Subfunduszu,
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5)

6)

7)

8)

b) dostgpnos¢ kursow zamknigcia na rynku polskim oraz na rynkach zagranicznych dla sktadnikow lokat
Subfunduszu notowanych na aktywnych rynkach, w szczegdlno$ci na rynkach amerykanskich.

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

zobowigzania odbywaja si¢ z dostateczng czgstotliwoscia i maja dostateczny wolumen, aby dostarczaé

biezacych informacji na temat cen tego sktadnika aktywow lub zobowiazania, w tym rynki gieldowe, rynki

posrednikow, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktore cechuja si¢ taka czestotliwoscia i

wolumenem:

a) Dla papierow udzialowych uznaje si¢, ze rynek spelnia 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, byt 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 6
dni w tym okresie.

b) Dla papieréw dluznych uznaje sig, ze rynek spehnia kryterium rynku aktywnego jesli wolumen obrotu
na rynkach, na ktorych notowany jest dany papier wartosciowy, w okresie 1 miesiaca 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 obrot 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.

d) Dlapolskich dluznych instrumentéw skarbowych rynek Treasury BondSpot Poland z uwagi na hurtowy
charakter uznaje si¢ za rynek aktywny oraz za rynek gtowny.

e) 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 speliaja kryterium aktywno$ci tj. wystgpowania wystarczajacej
czestotliwosci transakeji oraz odpowiedniego poziomu wolumenu obrotu.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku wycenia sig:

a) 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,

b) jezeli na danym sktadniku lokat wolumen obrotdéw jest znaczaco niski albo nie zawarto zadnej transakcji
ostatni kurs dostgpny w momencie dokonywania wyceny koryguje si¢ w sposob umozliwiajacy
uzyskanie wiarygodnie oszacowanej warto$ci 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 dziatania lub w oparciu
0 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,

(¢) 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 dluznych papieréw wartosciowych — korekte w oparciu o publicznie ogloszong
na aktywnym rynku cen¢ innego dluznego papieru warto$ciowego notowanego na
aktywnym rynku, o podobnej konstrukcji prawnej, terminie zapadalno$ci oraz ryzyku
kredytowym.

¢) Tytuly uczestnictwa w instytucjach wspolnego inwestowania, certyfikaty inwestycyjne w funduszach
inwestycyjnych oraz inne instrumenty finansowe o podobnej charakterystyce 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,

warto$cig godziwa jest kurs ustalony na rynku glownym.

Podstawg wyboru rynku gldwnego 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) mozliwos¢ dokonania przez Subfundusz transakcji na danym rynku,

b) kolejnos¢ wprowadzenia do obrotu,

¢) ilos¢ danego sktadnika lokat wprowadzonego do obrotu na danym rynku.

Wyboru dokonuje si¢ na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.

Zgodnie z zasadami okre§lonymi w ppkt. 1-7 wyceniane beda:
a) akcje,
b) warranty subskrypcyjne,
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<)
d)
€)
)

g
h)
i)

prawa do akcji,

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)

€)

)

h)

w przypadku akcji i praw do akcji — przy zastosowaniu modeli wskaznikowych odnoszacych ceng akcji
do wybranych parametrow finansowych emitenta, jezeli mozna wskaza¢ emitentow o podobnym
profilu i zakresie dziatania, ktorych akcje sa notowane na aktywnym rynku albo przy zastosowaniu
modelu zdyskontowanych przeplywow pienieznych, jezeli nie mozna wskazaé¢ emitentow o podobnym
profilu i zakresie dzialania, ktorych akcje sa notowane na aktywnym rynku; w modelu
zdyskontowanych przeptywow pienigznych stosowane sg przeptywy 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$¢ teoretyczna,
przy zastosowaniu modelu uwzgledniajacego w szczegdlnosci warto$¢ 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 plynnego rynku dla konkretnej emisji na dzien
wyceny. Nalezy zalozyé, ze handel danym instrumentem odbywa si¢ w zwyktych 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$ciowe, ktdrych pierwotny termin zapadalnosci jest nie dluzszy niz 92 dni, wycenia si¢ w
oparciu o warto$¢ godziwg sktadnika 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 dostgpng 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,

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

w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych z wbudowanymi instrumentami pochodnymi:

(a) w przypadku gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $cisle powigzane z wycenianym
dtuznym papierem warto§ciowym — przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego dtuznego
papieru wartosciowego modelu wyceny, przy czym zastosowany model wyceny w
zalezno$ci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego lub charakterystyki
sposobu naliczania oprocentowania bedzie uwzglednia¢é 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 $ci§le powigzane z wycenianym
dtuznym papierem wartosciowym — warto$¢ wycenianego dtuznego papieru wartosciowego
bedzie stanowi¢ sume¢ wartosci dluznego papieru wartoSciowego (bez wbudowanych
instrumentéw pochodnych) oraz wartosci wbudowanych instrumentéw pochodnych
wyznaczonej w oparciu o modele wtasciwe dla poszczegodlnych instrumentéw pochodnych
wskazane w ppkt. 9 e.

Tytuly uczestnictwa w instytucjach wspdlnego inwestowania, certyfikaty inwestycyjne w funduszach
inwestycyjnych oraz inne instrumenty finansowe o podobnej charakterystyce, ktore nie sg przedmiotem
obrotu na rynkach gieldowych adla ktorych dostgpne sa wyceny aktywow netto na jednostke
uczestnictwa, tytul 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 obrotoéw jest znaczaco niski albo nie zawarto zadnej transakcji
ostatni kurs dostgpny w momencie dokonywania wyceny koryguje si¢ w sposob umozliwiajacy
uzyskanie wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej, poprzez:

(a) korekta kursu pochodzacego z rynku aktywnego do wartosci godziwej w przypadku tytulow
uczestnictwa w instytucjach wspolnego inwestowania, certyfikatow inwestycyjnych w
funduszach inwestycyjnych i innych instrumentach finansowych o podobnej
charakterystyce, wycenianych na podstawie kursow z rynkow aktywnych majacych
jednocze$nie dostepne wyceny aktywow netto na jednostke¢ uczestnictwa/tytut
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11)

12)
13)

14)

15)
16)

17)

18)

uczestnictwa/certyfikat inwestycyjny, publikowane lub dostarczane do Towarzystwa
okresowo, wykonywana jest do wartosci publikowanej, z uwzglednieniem korekty do
wartos$ci godziwe;j.

(b) korekta kursu pochodzacego z rynku aktywnego do wartosci godziwej w przypadku tytutow
uczestnictwa w instytucjach wspolnego inwestowania, certyfikatow inwestycyjnych w
funduszach inwestycyjnych 1 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 parametréw finansowych dziatalno$ci
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 tytutu 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 wplywu, 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. Wartosci 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 ktorej 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 warto$ci 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 sktadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke $wiadczaca
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 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$ci sktadnika lokat w oparciu o dane
obserwowalne, zgodnie z punktem 1.b.(b) oszacowanie wartoSci skladnika lokat z
wykorzystaniem danych nieobserwowalnych, czyli opracowywanych przy wykorzystaniu
wszystkich wiarygodnych informacji dostgpnych w danych okolicznosciach na temat zatozen
przyjmowanych przez uczestnikow rynku, ktore spetniaja cel wyceny wartosci godziwej
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2) Zmiany przyjetych zalozen i oszacowan moga mie¢ wptyw na wykazywane warto$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. Biorac
pod uwage zmienno$¢ otoczenia gospodarczego istnieje niepewnos¢ w zakresie dokonanych szacunkow.
Odpisy z tytulu utraty wartosci nienotowanych sktadnikow lokat s3 ujmowane w rachunku wyniku z
operacji Subfunduszu w pozycji Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat.
Korekty w warto$ciach 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 zardwno na biezacy, jak i przyszie okresy.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowo$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 35 53
Z tytutu zbytych lokat - 5
Z tytutu instrumentéw pochodnych -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow

inwestycyjnych
Z tytutu dywidend - -
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -
Pozostate 35 48

- naleznosci od Towarzystwa z tytutu kosztéw limitowanych 35 48

Nota nr 3 Zobowiazania subfunduszu

Zobowigzania 39 13
Z tytutu nabytych aktywéw 1 -
Z tytutu transakg;ji 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 18

inwestycyjnych
Z tytutu wyptaty dochodéw Subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw Subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow -
Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow -
Z tytutu gwaranc;ji lub poreczen -
Z tytutu rezerw 10
Pozostate sktadniki zobowigzan 2

- z tytutu zaliczki na podatek dochodowy 2

alaloof

Nota — 4. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

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

I. Banki / waluty - 176 - 121
BANK MILLENNIUM S.A. - 176 - 121
EUR - 1 - 1
PLN 168 168 114 114
usD 2 7 1 6

2) Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych
zobowiazan Subfunduszu

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom i} 181 i 9
srodkow pienigeznych
EU - - - 1
PLN 176 176 92 92
UsD 1 5 1 3

(*) Wyznaczona wartos¢ jest srednia arytmetyczng stanu srodkow pienigznych na koniec kazdego dnia w okresie sprawozdawczym
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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.

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2426 1060
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
Suma: 2426 1060

(*) 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.

Skifadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*) 165 284
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*) - -
Zobowigzania (**) - B
Suma: 165 284

(*) Za aktywa obciazone ryzykiem przeptywow srodkéw pienieznych 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 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 odzwierciedlajagce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w

przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowiazkéw, przy 2803 1519
czym nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 176 121
Naleznosci 35 53
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2 591 1344
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1 1
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdélnych 2529 1285
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 2529 1285
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2529 1285

(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypelnienia przez kontrahenta zobowiazan z wyemitowanych papierow
warto$ciowych (obligacji stalo-, zmienno- i zerokuponowych, bonéw skarbowych, listow zastawnych, certyfikatow
depozytowych i weksli, dtuznych tytulow uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspdlnego inwestowania majace
siedzibg za granica), depozytow begdacych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych §rodkow
pienigznych oraz niewywigzania si¢ kontrahenta z zawartych transakcji, w szczego6lnosci 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 aktywoéw i zobowiazan subfunduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkéw
znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegélnych kategoriach lokat.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym,

ze wskazaniem przypadkoéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w 116

poszczegdlnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 8 7
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 107 69
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1 1

(*) Za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym uznaje si¢ aktywa lub zobowigzania, ktorych wartos¢
godziwa uzalezniona jest od poziomu kursow walut obcych. Towarzystwo nie identyfikuje przypadkow znaczacej koncentracji
ryzyka walutowego.
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Nota nr 6 Instrumenty pochodne

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Forward

Ograniczenie
ryzyka
Forward EUR/PLN, 2026.02.23 (-) Krotka Forward inwestycyjnego - 21| 2026-02-23 5| 2026-02-23 2026-02-23

zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut
Ograniczenie
ryzyka

) inwestycyjnego

Forward USD/PLN, 2026.02.27 (-) Krotka Forward 2wigzanego ze 1 55 2026-02-27 -15 2026-02-27 2026-02-27
zmiang kurséw
walut

Niewystandaryzowane instrumenty
pochodne
Forward

Ograniczenie
ryzyka
Forward EUR/PLN, 2025.02.18 (-) Krétka Forward inwestycyjnego -

zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut
Ograniczenie
ryzyka
Forward USD/PLN, 2025.02.25 (-) Krétka Forward 'Z”V‘ci’;;ﬁ'g;egz‘; 1 42| 2025-02-25 10|  2025-02-25 2025-02-25
zmiang kursow
walut

~

2025-02-18 -2 2025-02-18 2025-02-18
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Nota — 7. Transakcje repo/sell-buy back oraz reverse repo/buy-sell back, pozyczek papieréw wartosciowych
1) Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu.
Nie dotyczy.
2) Transakcje przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu do odkupu.
Nie dotyczy.
3) Naleznosci z tytulu papierow wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych
Nie dotyczy.
4) Zobowiazania z tytulu papieréw 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 pieni¢znych w kwocie stanowiacej, na dzien bilansowy, wiecej niz 1 % wartosci aktywow Subfunduszu, z okresleniem:

Nie dotyczy.

Nota — 9. Waluty i réznice kursowe

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

I. Aktywa - 9194 - 4972
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 176 - 121
EUR - 1 - 1
PLN 168 168 114 114
uUsD 2 7 1 6
2) Naleznosci - 35 - 53
PLN 35 35 53 53
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - -
4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 7 286 - 3881
EUR 6 24 5 21
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PLN 7179 7179 3812 3812
uUsb 23 83 12 48
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 1697 - 917
PLN 1696 1696 916 916
usb - 1 - 1
6) Pozostate aktywa - - - -
1. Zobowigzania - 39 - 13
PLN 39 39 13 13

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

Akcje - - - -7 - 1 - -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdélnego inwestowania majgce siedzibe za granicg

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

[usb 3,6016 | USD | 41012 | USD |

Nota — 10. Dochody i ich dystrybucja

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

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku
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Skitadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 8 255 -2 132
Pozostate - - - -
Suma: -22 1412 9 6

2) Wykaz wyplaconych przychodéw ze zbycia lokat Subfunduszu aktywoéw 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$¢ aktywow i wartos¢ aktywow netto Subfunduszu

Nie dotyczy.

3) Wyplacone dochody Subfunduszu, w podziale na pozycje przychodow z lokat oraz zrealizowany zysk ze zbycia lokat

Nie dotyczy.

4) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwigzany z wplywem do subfunduszu $rodkéw pienieznych, w zakresie, w jakim nie wynika on z transakcji, ktorych rozliczenie

pieni¢zne ma nastapi¢ niezwlocznie, w terminie przyjetym standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku

Nie dotyczy.

SUBFUNDUSZ EMERYTURA 2060
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Nota — 11. Koszty Subfunduszu
1) Koszty pokrywane przez Towarzystwo

Wynagrodzenie dla Towarzystwa - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 35 55
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: 35 55

2) Koszty subfunduszu aktywéw niepublicznych zwiazane bezposrednio ze zbytymi lokatami

Nie dotyczy.

3) Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$¢ wynagrodzenia 32 18
zmienna cze$¢ wynagrodzenia - -
Suma: 32 18

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 9155 4959 3038
Il. Warto$é aktywoéw netto na poszczegodine kategorie jednostek

uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata 183,78 145,27 139,36
obrotowe
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INFORMACJA DODATKOWA

MILLENNIUM PPK SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ
EMERYTURA 2060

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, ktéore wymagatyby 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, 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.

Nie wystapily réznice pomig¢dzy 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

18,54%

18,49%

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spotkach z ograniczong
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania
majgce siedzibe za granicg

- 18,53% 1696

18,47%

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Zobowiagzania

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.

Dtuzne papiery wartosciowe

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

Zaniknigcie aktywnego rynku
dla danego instrumentu przy
jednoczesnym wystgpowaniu
wiarygodnej wyceny wartosci
godziwej z rynku nieaktywnego
dla instrumentu wycenianego
lub instrumentow
poréwnywalnych.

56

Akcje

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

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

Dtuzne papiery warto$ciowe

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

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

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

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 pienigznego 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
pienieznego i terminowego, obserwowane
ceny instrumentdw  wycenianych i
poréwnywalnych.

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

Modele wyceny zbudowane w oparciu o metode DCF,
wykorzystujace 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
(obserwowalne na rynkach gietdowych i pozagietdowych) w celu
ustalenia adekwatnego poziomu spreadu wykorzystywanego w
wycenie.

Kwotowania instrumentow rynku
pienieznego i terminowego, fixingi obligacji
skarbowych Tresury BondSpot,
obserwowane ceny instrumentow

wycenianych i poréwnywalnych.
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Stopy miedzybankowe, kontrakty
terminowe lub forward oraz stopy swap
dostosowane do jak najlepszej wyceny
zdefiniowanego IRS o danej czestotliwosci
ptatnosci i zmian stopy procentowej.

Wycena IRS odbywa sie przez zastosowanie modelu

Instrumenty pochodne — udostepnionego  przez  Bloomberg z  wykorzystaniem
SWAP na stope procentowg rekomendowanych ustawien Bloomberga (Bloomberg
Recommended Settings) dla wyceny IRS.

Wycena transakcji wymiany walut dokonywana jest metodag
zdyskontowanych przeptywoéw pienieznych. Otwarte pozycje
forward wyceniane sg modelem zdyskontowanych przeptywoéw
pienieznych wynikajgcych ze wzajemnych zobowigzan i

Instrumenty pochodne — FX | naleznosci stron, ktére zawarly transakcje. Wynik wyceny
Forward ujmowany jest jako niezrealizowany zysk lub strata z transakcji
terminowych forward z wykorzystaniem kursu forwardowego
obliczonego na podstawie interpolowanych liniowo punktow
swapowych oraz czynnika dyskontowego interpolowanego liniowo
na postawie krzywej WIBOR.

Wycena tytutéw uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnych oraz
jednostek uczestnictwa dokonywana jest w oparciu o ostatnio

Jednostki dostepng wartos¢ aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa,
uczestnictwaltytuty certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, ustalong na Dzieh
uczestnictwa w innych Wyceny i ogtaszang zgodnie z zasadami publikacji okreslonymi w
funduszach prospekcie emisyjnym danego funduszu, w tym w szczegélnosci
poprzez publikacijge na stronie internetowej podmiotu
zarzgdzajgcego tym funduszem.

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

Warto$¢ JU/CI

3d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamknigcia wartosci godziwej aktywow 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 wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej
przeprowadzonego przez subfundusz.

Nie dotyczy.

3g) Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartos$ci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych wejsciowych
aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 warto$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 uczestnikéw 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 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 dokonywat 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.

5. W przypadku niepewnosci, co do mozliwosci 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 niepewno$é co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci. W zwiazku z tym jednostkowe
sprawozdanie Subfunduszu nie zawiera zwigzanych z ta kwestig korekt.

5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych

Nie dotyczy.
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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 platnos$ci lub wystepuja opdzZnienia
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
spos6b wplynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.

Ryzyko geopolityczne stanowi obecnie jeden z kluczowych czynnikow wplywajacych na zachowanie rynkow finansowych.
Utrzymujacy sie konflikt zbrojny pomigdzy Ukraing a Rosja oraz nasilajace si¢ napiecia 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 szczego6lnosci
ropy i gazu — co przektada si¢ na wzrost zmiennos$ci na globalnych rynkach akcji, obligacji oraz walut.

Dla uczestnikoéw rynku, w tym funduszy inwestycyjnych dziatajacych w Polsce, oznacza to koniecznos¢ statego 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 napig¢ geopolitycznych bedzie oddziatywala negatywnie na stopy zwrotu osiggane przez Subfundusze
zarzadzane przez Towarzystwo, co w konsekwencji bedzie powodowato wycofywanie aktywow przez klientow
charakteryzujacych si¢ wigcksza awersja do ryzyka oraz spadek wartosci aktywow z uwagi na nizsze wyceny instrumentow
finansowych. Jednakze, pomimo wystgpowania opisanych powyzej okolicznosci nie identyfikuje si¢ istotnych przestanek
wskazujacych na zagrozenie ptynnosci i kontynuacji dziatalnosci Subfunduszy.
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