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| WPROWADZENIE
1. INFORMACJE OGOLNE

VeloFunds Fundusz Inwestycyjny Otwarty (zwany dalej ,Funduszem”) jest funduszem inwestycyjnym otwartym z
wydzielonymi subfunduszami: VeloFund Konserwatywny, VeloFund Emerytalny, VeloFund Akcji Polskich,
VeloFund Akcji Matych i Srednich Spétek, VeloFund Stabilny, VeloFund Akcji Europejskich, VeloFund Akciji
Amerykanskich oraz VeloFund Obligacji (zwane dalej ,Subfunduszami”). Postanowienie o wpisaniu Funduszu do
rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny
Rejestrowy pod numerem RFi 265 zostato wydane w dniu 21 listopada 2006 r. Pierwsza wycena miata miejsce w
dniu 1 grudnia 2006 r.

Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.

W dniu 27 pazdziernika 2025 roku dokonano zmiany nazwy Funduszu z Noble Funds Fundusz Inwestycyjny
Otwarty na VeloFunds Fundusz Inwestycyjny Otwarty oraz nazwy Subfunduszy wchodzacych w sklad Parasola:
e  Subfundusz Noble Fund Stabilny na Subfundusz VeloFund Stabilny
Subfundusz Noble Fund Emerytalny na Subfundusz VeloFund Emerytalny
Subfundusz Noble Fund Obligacji na Subfundusz VeloFund Obligaciji
Subfundusz Noble Fund Konserwatywny na Subfundusz VeloFund Konserwatywny
Subfundusz Noble Fund Akgcji Polskich na Subfundusz VeloFund Akcji Polskich
Subfundusz Noble Fund Akcji Matych i Srednich Spétek na Subfundusz VeloFund Akcji Matych i Srednich
Spotek
Subfundusz Noble Fund Akcji Europejskich na Subfundusz VeloFund Akcji Europejskich
e  Subfundusz Noble Fund Akcji Amerykanskich na Subfundusz VeloFund Akcji Amerykanskich

Niniejsze sprawozdanie dotyczy Subfunduszu VeloFund Akcji Amerykanskich (zwanego dalej ,Subfunduszem”).
Za poczatek dziatalnosci Subfunduszu przyjmuje sie 12 marca 2009 r., pod ktérg to datg dokonano przydziatu
jednostek uczestnictwa Subfunduszu. Pierwsza wycena miata miejsce w dniu 13 marca 2009 roku.

2 CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZU
Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.

Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu VeloFund Akcji Amerykanskich odbywa sie poprzez inwestowanie
Aktywoéw Subfunduszu gtéwnie w akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe
i obligacje zamienne, bedace przedmiotem oferty publicznej lub dopuszczone do obrotu na rynkach
zorganizowanych w Stanach Zjednoczonych Ameryki wskazanych w art. 9 ust. 4 pkt. 3) lit. a) Czesci | Statutu,
oferowane gtéwnie przez podmioty majgce siedzibe w Stanach Zjednoczonych Ameryki lub prowadzgce tam
dziatalnosc¢ operacyjna.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Zgodnie z ustawg z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz.U. z 2026 r. poz. 60), (,Ustawa”) oraz Statutem Subfundusz moze:

1.  Lokowac swoje aktywa w:

a) papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski, papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienieznego dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w panstwie cztonkowskim, a takze na rynku
zorganizowanym niebedacym rynkiem regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub innym panhstwie
cztonkowskim,

b) papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego bedace przedmiotem oferty publicznej, jezeli warunki
emisji lub pierwszej oferty publicznej zaktadajg ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktdrym
mowa w pkt a) oraz gdy dopuszczenie do obrotu jest zapewnione w okresie nie dtuzszym niz jeden rok od
dnia, w ktérym po raz pierwszy nastgpi zaoferowanie tych papieréw lub instrumentow,

c) depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz
rok,

d) instrumenty rynku pienieznego inne niz okreslone w pkt a) i b), jezeli instrumenty te lub ich emitent
podlegajg regulacjom majgcym na celu ochrone inwestoréw i oszczednosci,

e) inne niz okreslone w pkt a), b) i d) papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienieznego,
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f) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na obszarze
Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz tytuty
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granica.

2. Zawiera¢ umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty
pochodne, przy czym umowa ma na celu ograniczenie ryzyka inwestycyjnego lub zapewnienie sprawnego
zarzadzania portfelem, a jej zawarcie bedzie zgodne z celem inwestycyjnym Subfunduszu.

3. Udziela¢ pozyczek, ktoérych przedmiotem sg zdematerializowane papiery wartosciowe przy udziale firm
inwestycyjnych oraz bankéw powierniczych, o ktérych mowa w ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi (Dz. U. z 2024 r. z p6zn. zm.. 722) oraz w ramach systemu zabezpieczania
ptynnosci rozliczeh na podstawie w/w ustawy o obrocie instrumentami finansowymi na zasadach i warunkach
okreslonych w Ustawie i w Statucie.

4.  Zaciggac¢ w bankach krajowych i instytucjach kredytowych kredyty i pozyczki o terminie sptaty nie dtuzszym
niz 1 rok na zasadach i warunkach okreslonych w Statucie.

Zgodnie ze Statutem Fundusz dokonujgc lokat aktywéw Subfunduszu VeloFund Akcji Amerykanskich stosuje
nastepujgce zasady dywersyfikacji lokat:

a) catkowita warto$¢ inwestycji Subfunduszu w akcje, prawa do akgji, prawa poboru, warranty subskrypcyijne,
kwity depozytowe i obligacje zamienne na akcje, a takze w jednostki uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych, tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji zbiorowego inwestowania,
ktorych aktywa ulokowane sg gtdwnie w akcje, powiekszona o wartos¢ Instrumentéw Pochodnych
opartych o akcje lub indeksy akcji stanowi¢ moze co najmniej 70% wartosci Aktywow Subfunduszu,

b) warto$¢ inwestycji w diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego waha sie od 0% do
100% wartosci aktywoéw Subfunduszu,

c) w czesci, w ktdrej aktywa Subfunduszu nie sg zainwestowane w kategorie lokat wymienione w pkt a) i b)
powyzej Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu w pozostate kategorie lokat przewidziane w Statucie.

Szczegotowe zasady stosowanych przez Subfundusz ograniczen inwestycyjnych oraz peten katalog lokat, w ktére
moze inwestowaé¢ Subfundusz okreslone sg w artykutach 93 — 110 Ustawy oraz w artykule 9 rozdziatu V czesci | i
artykule 3 rozdziatu VIl czesci Il Statutu.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzadzajgcym Funduszem jest VeloFunds TFI S.A. (,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie przy ul.
Przyokopowej 33, 01-208 Warszawa, wpisane do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla
m.st. Warszawy, XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000256540 (zwane
dalej , Towarzystwem”).

4, OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Roczne sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do 31
grudnia 2025 roku. Dane poréwnywalne obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2024 roku do dnia 31 grudnia 2024
roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2025 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajgce;j sie przewidzie¢ przysztosci. Zdaniem Zarzadu Towarzystwa
nie wystepujg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Subfunduszu oraz Funduszu.
Na dzien sporzadzenia jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystapity przestanki
rozwigzania Subfunduszu oraz Funduszu, okreslone przepisami Ustawy o funduszach inwestycyjnych i
zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, okreslone w Ustawie oraz Statucie Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIt. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegato badaniu przez biegtego rewidenta. Badanie sprawozdania
finansowego przeprowadzita firma Mac Auditor spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie,
ul. Obrzezna 5/8P, 02-691 Warszawa, wpisana na liste firm audytorskich pod numerem 244.
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7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz oferuje jednostki uczestnictwa nastepujgcych kategorii: A, B oraz C. Podziat na kategorie zwigzany
jest ze sposobem pobierania oraz wysokoscig optat manipulacyjnych. Jednostki uczestnictwa tej samej kategorii
reprezentujg jednakowe prawa majgtkowe.

Jednostki uczestnictwa kategorii A charakteryzujg sie tym, ze optata manipulacyjna pobierana jest przy zbywaniu
jednostek uczestnictwa maksymalnie do wysokosci 4% kwoty wptaty oraz przy odkupywaniu jednostek
uczestnictwa zgromadzonych w ramach PSI, o ktérym mowa w art. 22 ust. 1 Czesci | Statutu i odkupywanych przed
terminem ustalonym w Umowie Dodatkowej maksymalnie do wysokos$ci 4% kwoty podlegajagcej odkupieniu.

Jednostki uczestnictwa kategorii B charakteryzujg sie tym, ze optata manipulacyjna pobierana jest przy zbywaniu
jednostek uczestnictwa maksymalnie do wysokosci 2% kwoty wptaty oraz przy odkupywaniu jednostek
uczestnictwa maksymalnie do wysokosci 2% kwoty podlegajacej odkupieniu.

Jednostki uczestnictwa kategorii C charakteryzuja sie tym, ze optata manipulacyjna pobierana jest wytgcznie przy
odkupywaniu jednostek uczestnictwa maksymalnie do wysokosci 4% kwoty podlegajgcej odkupieniu.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz oferowat wylgcznie jednostki uczestnictwa kategorii A. Jednostki
uczestnictwa B i C nie bytly dystrybuowane w okresie sprawozdawczym.
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] ZESTAWIENIE LOKAT

(w tysiacach zlotych za wyjatkiem liczby poszczegoélnych skladnikow lokat oraz wartosci nominalnej dluznych papieréw wartosciowych)

1. TABELA GLOWNA

TABELA GLOWNA
SKLADNIKI LOKAT

Wartos¢ wedtug ceny
nabycia w tys.

31.12.2025

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

Wartos¢ wedtug ceny
nabycia w tys.

31.12.2024

Wartos¢ wedt
wyceny na dzien

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

Akcje

bilansowy w tys.

bilansowy w tys.

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

Instrumenty pochodne

-0,33%

-2,00%

Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

9837

17 047

79,65%

9 956

16 534

83,56%

Zestawienie lokat nalezy analizowaé tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa,

ktore stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

L o Wartos¢ wedtug .
TABELA UZUPELNIAJACA Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj s_leleby Wartos¢ vyedlug wyceny na dzien Procentowy ud’ZIaI
AKCJE emitenta ceny nabycia w tys. k w aktywach ogétem
[JIEUETAAAN
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 22 509 9339 16 635 77,73%
APPLE INC. (US0378331005) QEETJVIYBI\){VEII\’;IEK ,\NA':SRDKQ(.? GLOBAL 1336 ZJEDSI:II-SSZONE 494 1308 6,11%
AMERYKI
NVIDIA CORP (US67066G1040) QEETJVIYBI\){VEII\’;IEK ,\NA':SRDKQ(.? GLOBAL 1958 ZJEDSI:II-SSZONE 70 1315 6,14%
AMERYKI
AMPHENOL CORPORATION (US0320851017) | AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK 09| zsEDNOCIONE 0 53 025%
AMERYKI
QUALGOMM INC. (US7475251036) AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL 109|  zsEDNOCIONE 75 o7 031%
AMERYKI
STANY
AMAZON.COM, INC. (US0231351067) QEE{JVIYS\TVEII\’;IEK I\N/IQSRDK'E('? GLOBAL 911 ZJEDNOCZONE 45 757 3,54%
AMERYKI
TURKIYE SISE VE CAM FABRIKALARI A.S. AKTYWNY RYNEK
(TRASISEW91Q3) REGULOWANY BORSA ISTANBUL 0 TURCJA . . .
NETFLIX ING (US64110L1061) AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL 30|  ZIEDNOGIONE o7 122 062%
AMERYKI
VISAING. (US5282608394) AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK 77| Z3EDNOCTONE 152 24 1.05%
AMERYKI
STANY
META PLATFORMS INC (US30303M1027) QEELYS%E;&EK I\N/IQ\EDKég GLOBAL 211 ZJEDNOCZONE 241 502 2,35%
AMERYKI
ORACLE CORPORATION (US68389X1054) QEETJVIYS\TVARII\’;IEK E)E(YJVHYA?\IEIE STOCK 164 ZJEDSI:II-SQ\Z(ONE 59 115 0,54%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK
ACCENTURE PLC (IEO0B4BNMY34) REGULOWANY EXCHANGE 60 IRLANDIA 90 58 0,27%
SALESFORCE, INC. (US79466L3024) AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK 87 ZJEDSI:II-SQ\Z(ONE 59 83 0,39%
’ ’ REGULOWANY EXCHANGE !
AMERYKI
STANY
MICRON TECHNOLOGY INC. (US5951121038) AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL 93 ZJEDNOCZONE 4 96 0,45%
REGULOWANY MARKET AMERYKI
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TABELA UZUPEENIAJACA . . Kraj siedziby Wartos$é wedtug Wartos¢ wediug Procentowy udziat
Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba o o wyceny na dzien e
AKCJE emitenta ceny nabycia w tys. : w aktywach ogétem
bilansowy w tys.
AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL STANY
TESLA MOTORS INC (US88160R1014) REGULOWANY MARKET 284 ZJEDNOCZONE 82 460 2,15%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
THE WALT DISNEY COMPANY (US2546871060) REGULOWANY EXCHANGE 166 ZJEDNOCZONE 103 68 0,32%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
THE BOEING COMPANY (US0970231058) REGULOWANY EXCHANGE 137 ZJEDNOCZONE 96 107 0,50%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
UNION PACIFIC CORP (US9078181081) REGULOWANY EXCHANGE 127 ZJEDNOCZONE 121 106 0,50%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL STANY
GILEAD SCIENCES INC (US3755581036) REGULOWANY MARKET 123 ZJEDNOCZONE 41 54 0,25%
AMERYKI
PROCTER & GAMBLE COMPANY AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
0,
(US7427181091) REGULOWANY EXCHANGE 291 ZJE’E’\IA\IEOQDYZSNE 182 150 0.70%
AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL STANY
PEPSICO INC (US7134481081) REGULOWANY MARKET 170 ZJE,EI\’A\IEOR?YZKOlNE 115 88 0,41%
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
MCDONALD'S CORP (US5801351017) REGULOWANY EXCHANGE 66 ZJEDNOCZONE 70 73 0,34%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
JOHNSON & JOHNSON (US4781601046) REGULOWANY EXCHANGE 268 ZJEDNOCZONE 185 200 0,93%
AMERYKI
AUTOMATIC DATA PROCESSING INC AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL STANY
0,
(US0530151036) REGULOWANY MARKET 88| 2JEDNOCZONE 87 82 0.38%
AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL STANY
PALO ALTO NETWORKS, INC. (US6974351057) REGULOWANY MARKET 72 ZJEDNOCZONE 47 48 0,22%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
BERKSHIRE HATHAWAY INC (US0846707026) REGULOWANY EXCHANGE 138 ZJEDNOCZONE 172 250 1,17%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
SERVICENOW INC (US81762P1021) REGULOWANY EXCHANGE 105 ZJEDNOCZONE 37 58 0,27%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
STRYKER CORP (US8636671013) REGULOWANY EXCHANGE 61 ZJE,EI\'/\IIEOR?YZI?INE 74 77 0,36%




VeloFunds Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz VELOFUND AKCJI AMERYKANSKICH

Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku

TABELA UZUPEENIAJACA . . Kraj siedziby Wartos$é wedtug Wartos¢ wediug Procentowy udziat
Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba o o wyceny na dzien e
AKCJE emitenta ceny nabycia w tys. : w aktywach ogétem
bilansowy w tys.
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
EXXON MOBIL CORP (US30231G1022) REGULOWANY EXCHANGE 623 | ZJEDNOCZONE 167 270 1,26%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
CHEVRON CORP (US1667641005) 285 | ZJEDNOCZONE 142 156 0,73%
REGULOWANY EXCHANGE AMERVK]
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
APPLIED MATERIALS, INC. (US0382221051) REGULOWANY MARKET 81| ZJEDNOCZONE 15 75 0,35%
AMERYKI
THERMO FISHER SCIENTIFIC INC AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
0,
(US8835561023) REGULOWANY EXCHANGE 33 ZJE,EI\'/I\IEOR?YZKOI NE 62 69 0.32%
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
INTEL CORP (US4581401001) 322 | ZJEDNOCZONE 44 43 0,20%
REGULOWANY MARKET AMERVK]
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
LOCKHEED MARTIN CORP (US5398301094) 46| ZJEDNOCZONE 76 80 0,37%
REGULOWANY EXCHANGE AMERVK]
COMCAST CORP. (US20030N1019) AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL 423 ZJEDSI:lrég\Z(ONE 84 48 0,21%
REGULOWANY MARKET AMERVK]
AMGEN INC (US0311621009) AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL 53 ZJEDSI:lrég\Z(ONE 48 62 0,29%
REGULOWANY MARKET AMERTKI
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
TEXAS INSTRUMENTS INC. (US8825081040) REGULOWANY MARKET 83| ZJEDNOCZONE 62 52 0,24%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
MASTERCARD INC. (US57636Q1040) 82| ZJEDNOCZONE 118 169 0,79%
REGULOWANY EXCHANGE AMERTKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
HOME DEPOT INC./THE (US4370761029) 91| ZJEDNOCZONE 135 113 0,53%
REGULOWANY EXCHANGE AMERTKI
PROGRESSIVE CORPORATION AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
0,
(US7433151039) REGULOWANY EXCHANGE 343 2EDNOCZONE 279 281 1.31%
ADVANCED MICRO DEVICES INC AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
0,
(US0079031078) REGULOWANY MARKET 107 | 2 aaNE 77 129 0.60%
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
ADOBE INC. (US00724F1012) 45| ZJEDNOCZONE 101 57 0,27%
REGULOWANY MARKET AMERVK]
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TABELA UZUPEENIAJACA . . Kraj siedziby Wartos$é wedtug Wartos¢ wediug Procentowy udziat
Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba o o wyceny na dzien e
AKCJE emitenta ceny nabycia w tys. : w aktywach ogétem
bilansowy w tys.
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
TJX COMPANIES INC (US8725401090) REGULOWANY EXCHANGE 103 | ZJEDNOCZONE 32 57 0,27%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
0,
WELLS FARGO & CO (US9497461015) REGULOWANY EXCHANGE 220 | ZJEDNOCZONE 43 74 0,35%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
0,
CITIGROUP INC. (US1729674242) REGULOWANY EXCHANGE 117 | ZJEDNOCZONE 24 49 0,23%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
MICROSOFT CORPORATION (US5949181045) 738 | ZJEDNOCZONE 555 1285 6,00%
REGULOWANY MARKET
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
0,
BANK OF AMERICA CORP (US0605051046) REGULOWANY EXCHANGE 431| ZJEDNOCZONE 63 85 0,40%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
0,
CONOCOPHILLIPS (US20825C1045) REGULOWANY EXCHANGE 219 | ZJEDNOCZONE 75 74 0,35%
AMERYKI
MERCK & CO INC (US58933Y1055) AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK 241 ZJEDSI:II-ég\Z(ONE 73 91 0,43%
REGULOWANY EXCHANGE 3T
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK
MEDTRONIC PLC (IEOOBTN1Y115) REGULOWANY EXCHANGE 173 IRLANDIA 72 60 0,28%
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
ALPHABET INC. (US02079K3059) 1019 | ZJEDNOCZONE 143 1149 5,37%
REGULOWANY MARKET
AMERYKI
VERIZON COMMUNICATIONS INC AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
0,
(US92343V1044) REGULOWANY EXCHANGE 353 |  ZJEDNOCZONE 74 52 0.24%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
CATERPILLAR INC (US1491231015) REGULOWANY EXCHANGE 94 | ZJEDNOCZONE 87 194 0,91%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK STANY
ABBVIE INC (US00287Y1091) REGULOWANY EXCHANGE 208 | ZJEDNOCZONE 121 171 0,80%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
WALMART INC (US9311421039) REGULOWANY MARKET 535 | ZJEDNOCZONE 101 215 1,00%
AMERYKI
UNITEDHEALTH GROUP INC (US91324P1021) | AKTYWNY RYNEK | NEW YORK STOCK 141 ZJEDSI:IFSIC\JHZ(ONE 249 168 0,78%
REGULOWANY EXCHANGE AMERVKI 870




VeloFunds Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz VELOFUND AKCJI AMERYKANSKICH

Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku

TABELA UZUPEENIAJACA . . Kraj siedziby Wartos$é wedtug Wartos¢ wediug Procentowy udziat
Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba o o wyceny na dzien e
AKCJE emitenta ceny nabycia w tys. : w aktywach ogétem
bilansowy w tys.
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
COCA-COLA CO/THE (US1912161007) REGULOWANY EXCHANGE 406 ZJEDNOCZONE 96 102 0,48%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL STANY
INTUITIVE SURGICAL INC (US46120E6023) 62 ZJEDNOCZONE 94 126 0,59%
REGULOWANY MARKET
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL STANY
- 0,
T-MOBILE US INC (US8725901040) REGULOWANY MARKET 51 ZJEDNOCZONE 36 37 0,17%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL STANY
BOOKING HOLDINGS INC (US09857L1089) 3 ZJEDNOCZONE 29 58 0,27%
REGULOWANY MARKET
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
' 0,
LOWE'S COS INC (US5486611073) REGULOWANY EXCHANGE 65 ZJEDNOCZONE 68 56 0,26%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
0,
JPMORGAN CHASE & CO (US46625H1005) REGULOWANY EXCHANGE 175 ZJEDNOCZONE 106 203 0,95%
AMERYKI
GOLDMAN SACHS INTERNATIONAL AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK 31 ZJEDSI:lrég\Z(ONE 49 08 0.46%
(US38141G1040) REGULOWANY EXCHANGE e
AMERYKI
MORGAN STANLEY & CO. INTERNATIONAL AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK 162 ZJEDSI:lrég\Z(ONE 65 104 0.49%
PLC (US6174464486) REGULOWANY EXCHANGE I
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL STANY
BROADCOM INC (US11135F1012) REGULOWANY MARKET 385 ZJEDNOCZONE 101 480 2,24%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
PFIZER INC (US7170811035) REGULOWANY EXCHANGE 643 ZJEDNOCZONE 152 58 0,27%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
ABBOTT LABORATORIES (US0028241000) REGULOWANY EXCHANGE 297 ZJEDNOCZONE 150 134 0,63%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL STANY
INTUIT INC. (US4612021034) REGULOWANY MARKET 26 ZJEDNOCZONE 61 62 0,29%
AMERYKI
CROWDSTRIKE HOLDINGS INC AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL STANY
0,
(US22788C1053) REGULOWANY MARKET 24| ZJEDNOCZONE 45 41 0.19%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
0,
BOSTON SCIENTIFIC CORP (US1011371077) REGULOWANY EXCHANGE 258 ZJE,EI\'/\IIIEOR?YZI?INE 78 89 0,42%
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VeloFunds Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz VELOFUND AKCJI AMERYKANSKICH

Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku

TABELA UZUPEENIAJACA . . Kraj siedziby Wartos$é wedtug Wartos¢ wediug Procentowy udziat
Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba o o wyceny na dzien e
AKCJE emitenta ceny nabycia w tys. : w aktywach ogétem
bilansowy w tys.
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
ELILILLY & CO (US5324571083) REGULOWANY EXCHANGE 94 ZJEDNOCZONE 143 364 1,70%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
0,
DANAHER CORP (US2358511028) REGULOWANY EXCHANGE 65 ZJEDNOCZONE 81 54 0,25%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL STANY
COSTCO WHOLESALE CORP (US22160K1051) 55 ZJEDNOCZONE 115 171 0,80%
REGULOWANY MARKET
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL STANY
CISCO SYSTEMS, INC. (US17275R1023) 312 ZJEDNOCZONE 72 87 0,41%
REGULOWANY MARKET
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
0,
S&P GLOBAL INC (US78409V1044) REGULOWANY EXCHANGE 41 ZJEDNOCZONE 76 77 0,36%
AMERYKI
HONEYWELL INTERNATIONAL INC AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL STANY
0,
(US4385161066) REGULOWANY MARKET 141 ZJEDNOCZONE 122 99 0.46%
AMERYKI
KLA CORP (US4824801009) AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL 12 ZJEDSI:lrég\Z(ONE 31 53 0,25%
REGULOWANY MARKET e
AMERYKI
UBER TECHNOLOGIES INC (US90353T1007) AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK 412 ZJEDSI:lrég\Z(ONE 78 121 0,57%
REGULOWANY EXCHANGE i
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
DEERE & COMPANY (US2441991054) REGULOWANY EXCHANGE 48 ZJEDNOCZONE 72 80 0,37%
AMERYKI
CAPITAL ONE FINANCIAL CORP AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
(US14040H1059) REGULOWANY EXCHANGE 69| ZJEDNOCZONE 55 60 0.28%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK
EATON CORP PLC (IE00B8KQN827) REGULOWANY EXCHANGE 85 IRLANDIA 72 97 0,45%
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
NEXTERA ENERGY INC (US65339F1012) REGULOWANY EXCHANGE 983 ZJEDNOCZONE 246 284 1,33%
AMERYKI
PHILIP MORRIS INTERNATIONAL INC AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
0,
(US7181721090) REGULOWANY EXCHANGE 192 ZJEDNOCZONE 74 " 0.52%
AMERYKI
GENERAL ELECTRIC CO (US3696043013) AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK 201 ZJEE)SJSISZONE 73 223 1,04%
REGULOWANY EXCHANGE AMERYKI e
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VeloFunds Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz VELOFUND AKCJI AMERYKANSKICH
Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku

TABELA UZUPEENIAJACA . . Kraj siedziby Wartos$é wedtug Wartos¢ wediug Procentowy udziat
Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba o o wyceny na dzien e
AKCJE emitenta ceny nabycia w tys. : w aktywach ogétem
bilansowy w tys.
INTERNATIONAL BUSINESS MACHINES CORP | AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
0,
(US4592001014) REGULOWANY EXCHANGE 104 ZJEDNOCZONE 57 " 0.52%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
0,
AT&T INC (US00206R1023) REGULOWANY EXCHANGE 654 ZJEDNOCZONE 66 58 0,27%
AMERYKI
RAYTHEON TECHNOLOGIES CORP AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
0,
(US75513E1010) REGULOWANY EXCHANGE 256 ZJEDNOCZONE 96 169 0.79%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
0,
SCHWAB (CHARLES) CORP (US8085131055) REGULOWANY EXCHANGE 163 ZJEDNOCZONE 49 59 0,28%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL STANY
ANALOG DEVICES INC (US0326541051) 60 ZJEDNOCZONE 43 59 0,28%
REGULOWANY MARKET
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
0,
AMERICAN EXPRESS CO (US0258161092) REGULOWANY EXCHANGE 66 ZJEDNOCZONE 46 88 0,41%
AMERYKI
BLACKSTONE INC (US09260D1072) AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK 83 ZJEDSI:lrég\Z(ONE 41 46 0,21%
REGULOWANY EXCHANGE el
AMERYKI
PALANTIR TECHNOLOGIES INC-A AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL 196 ZJEDSI:lrég\Z(ONE 54 125 0.58%
(US69608A1088) REGULOWANY MARKET e
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
ALTRIA GROUP INC (US02209S1033) REGULOWANY EXCHANGE 208 ZJEDNOCZONE 49 43 0,20%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL
NEW LINDE PLC (IEO00S9YS762) REGULOWANY MARKET 55 IRLANDIA 95 84 0,39%
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
VERALTO CORP (US92338C1036) REGULOWANY EXCHANGE 31 ZJEDNOCZONE - 11 0,05%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL STANY
APPLOVIN CORP (US03831W1080) REGULOWANY MARKET 25 ZJEDNOCZONE 59 61 0,29%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
GE VERNOVA INC (US36828A1016) REGULOWANY EXCHANGE 54 ZJEDNOCZONE 101 127 0,59%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK | NASDAQ GLOBAL STANY
LAM RESEARCH CORP (US5128073062) 140 ZJEDNOCZONE 36 86 0,40%
REGULOWANY MARKET AMERYKI
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VeloFunds Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz VELOFUND AKCJI AMERYKANSKICH
Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku

TABELA UZUPEENIAJACA . . Kraj siedziby Wartos$é wedtug Wartos¢ wediug Procentowy udziat
Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba o o wyceny na dzien e
AKCJE emitenta ceny nabycia w tys. : w aktywach ogétem
bilansowy w tys.
BLACKROCK FUNDING INC/DE AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
0,
(US09290D1019) REGULOWANY EXCHANGE 10 ZJEDNOCZONE 70 73 0.34%
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NEW YORK STOCK STANY
0,
ARISTA NETWORKS INC (US0404132054) REGULOWANY EXCHANGE 92 ZJEDNOCZONE 51 43 0,20%
AMERYKI
STANY
SOLSTICE ADVANCED MATERIALS INC AKTYWNY RYNEK NASDAQ GLOBAL 35 ZJEDNOCZONE ) 6 0.03%
(US83443Q1031) REGULOWANY MARKET e
AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - - - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU - - - -
Inny aktywny rynek - - - -
Suma, w tym: 22 509 9339 16 635 77,73%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 22 509 9339 16 635 77,73%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -

TABELA UZUPEENIAJACA

INSTRUMENTY POCHODNE

Rodzaj rynku

Nazwa rynku

Emitent
(wystawca)

Kraj siedziby
emitenta
(wystawcy)

Instrument
bazowy

Wartos¢ wedtug
ceny nabyciaw
tys.

Wartos¢ wedtug
wyceny na
dzien bilansowy
w tys.

Procentowy
udziat w
ELGVET
ogotem

Wystandaryzowane instrumenty i} } }
pochodne
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY - - -
. . AKTYWNY CHICAGO CHICAGO STANY . .
ESF;;%rest”z% |gge2|Bs (?;e*(%‘:u""ya?&P 500, | RyNEK MERCANTILE | MERCANTILE | ZJEDNOCZONE g‘g‘;kg‘o%emwy - - -
» 202009, 9 REGULOWANY | EXCHANGE EXCHANGE AMERYKI
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU - - -
Niewystandaryzowane instrumenty ; 69 0.33%
pochodne ,33%
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY - - -
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU - 69 -0,33%
59,000.00 USD
NIENOTOWANE po kursie
(KrFo.‘;rk";’?rd USD/PLN, 2026.01.16 (-) NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA | walutowym ; - -0,01%
RYNKU 3.5907986000
PLN
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Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku

TABELA UZUPEENIAJACA
INSTRUMENTY POCHODNE

Kraj siedziby

Rodzaj rynku

Nazwa rynku

Emitent
(wystawca)

emitenta
(wystawcy)

Instrument
bazowy

Liczba

Wartos¢ wedtug

Wartos¢ wedtug

ceny nabycia w

tys.

wyceny na
dzien bilansowy

Procentowy
udziat w
ELGAE)]

w tys.

ogétem

184,000.00 USD
NIENOTOWANE po kursie
(Kfr:(;rk\g?rd USD/PLN, 2026.01.16 (-) NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY MBANK S.A. POLSKA walutowym 1 - -3 -0,01%
RYNKU 3.5823440000
PLN
4,810,000.00
NIENOTOWANE USD po kursie
(ng;rk";";"d USD/PLN, 2026.01.16 () NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY | MBANK S.A. POLSKA | walutowym 1 ; -66 0,31%
RYNKU 3.5880000000
PLN
Suma, w tym: 5 - -69 -0,33%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym 2 R R R
rynku
Sktadniki lokat nienotowane na R R R R
aktywnym rynku
Zobowiazania 3 - -69 -0,33%

TABELA UZUPELNIAJACA
TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE
PRZEZ INSTYTUCJE WSPOLNEGO

INWESTOWANIA MAJACE SIEDZIBE ZA
GRANIC.

Rodzaj rynku

Nazwa rynku

Nazwa emitenta

Kraj siedziby
emitenta

Liczba

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia w

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy
udziat w aktywach

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY 2 186,000 498 481 2,25%
NEW YORK STANY
WELLTOWER INC REIT (US95040Q1040) QIEETJVSS\\/(VPRJ\\QEK STOCK \évsl.}LTOWER INC ZJEDNOCZONE 246,000 156 164 0,77%
EXCHANGE AMERYKI
STATE STREET
STATE STREET MATERIALS SELECT AKTYWNY RYNEK MATERIALS STANY
SECTOR SPDR ETF USD DIS REGULOWANY NYSE ARCA SELECT SECTOR ZJEDNOCZONE 1940,000 342 317 1,48%
(US81369Y1001) SPDR ETF USD AMERYKI
DIS
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - - - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU - - - -
Suma, w tym: 2 186,000 498 481 2,25%
fykr:igmh lokat notowane na aktywnym 2186,000 498 481 2,25%
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym i i B B
rynku
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Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku

3. TABELE DODATKOWE

TABELA DODATKOWA Wartos¢ wedtug wyceny na dzien Procentowy udziat w aktywach

SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART. 107 USTAWY bilansowy w tys. ogétem

Forward USD/PLN, 2026.01.16 (-) - -

Forward USD/PLN, 2026.01.16 (-) -3 -0,01%

Forward USD/PLN, 2026.01.16 (-) -66 -0,31%

Tabele dodatkowe, ktére nie majg zastosowania nie sg prezentowane.
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Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku

Il BILANS
Na dzien 31 grudnia 2025 roku.

(w tysiacach zlotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa)

LA 31122025 1122024
I. Aktywa 21 402 19 787
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1257 1214
2. Naleznosci 45 51
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back 2984 1498
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 17 116 16 930
5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 94
6. Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania 180 541
Ill. Aktywa netto (I - 1) 21222 19 246
IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 18 932 19 557
1. Kapitat wptacony 3 304 804 3301253
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -3 285 872 -3 281 696
V. Dochody zatrzymane -4 919 -6 889
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -21 731 -21 450
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 16 812 14 561
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 7209 6 578
VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 21222 19 246
Liczba jednostek uczestnictwa 107 962,3750 112 165,4840
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 196,57 171,58

Bilans nalezy analizowa¢ tacznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng czesé
sprawozdania finansowego.
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Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku

v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

(w tysiacach zlotych za wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa)

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI :g g]f;jggg gg g::?;:gggz
I. Przychody z lokat 330 739
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 200 231
Przychody odsetkowe 128 75

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -

Dodatnie saldo réznic kursowych - 430
Pozostate 2 3
Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 630 589
Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym: 387 386

- stata cze$¢ wynagrodzenia 387 386

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia - -

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -

Optaty dla Depozytariusza 147 130

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw Funduszu/Subfunduszu - -

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -

Ustugi w zakresie rachunkowosci 45 39

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -

Ustugi prawne - -

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -

Koszty odsetkowe - -

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -

Ujemne saldo réznic kursowych 21 -
Pozostate 30 34
Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 19 21
IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (lI-1ll) 611 568
V. Przychody z lokat netto (I-1V) -281 171
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 2882 3490
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2251 286
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 631 3204

- z tytutu réznic kursowych -1 049 655

VII. Wynik z operaciji (V+-VI) 2601 3661

VIil. Podatek dochodowy - -

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 24,09 32,64

Pozostate sktadniki kosztéw niewyszczegoélnione w Rachunku wyniku z operacji o od 01-01-2025 od 01-01-2024

wartosci stanowigcej co najmniej 5% sumy kosztéw do 31-12-2025 do 31-12-2024
Koszty podatek 30 34

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac¢ tacznie z notami objasniajgcymii informacjg dodatkowa, ktére stanowig
integralng czes$¢ sprawozdania finansowego.
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\ ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

od 01-01-2025
do 31-12-2025

od 01-01-2024
do 31-12-2024

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

I. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu

19 246 20428
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 2601 3661
a) przychody z lokat netto -281 171
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2251 286
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 631 3204
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 2601 3661
4. Dystrybucja dochoddéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu ) )
(razem):
a) z przychodoéw 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: -625 -4 843
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu
) : 3551 2270
zbytych jednostek uczestnictwa)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu 4176 7113
odkupionych jednostek uczestnictwa)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 1976 -1182
7. Warto$¢ aktywoéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 21222 19 246
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 19 332 19 306
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 19 286,8600 14 350,4970
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 23 489,9690 46 439,3230
Saldo zmian -4 203,1090 -32 088,8260

N

. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalnosci Funduszu/Subfunduszu

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

27 834 192,1360

27 814 905,2760

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

27 726 229,7610

27 702 739,7920

Saldo zmian

107 962,3750

112 165,4840

w

. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

107 962,3750

112 165,4840

lll. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

1. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec

. 171,58 141,61
poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec 196.57 171 58
biezgcego okresu sprawozdawczego ’ ’
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke 14.56% 21.16%
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym R0 D7
4. Minimalna warto$¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 146,96 08.04.2025 139,54 04.01.2024
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 198.71 29.10.2025 177.05 11.12.2024
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) ’ T ’ o
6. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) 197,86 30.12.2025 172,39 80.12.2024
IV. Procentowy udziat kosztow Funduszu/Subfunduszu w sredniej 3.26% 3.05%
wartosci aktywow netto, w tym: enre e
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 2,00% 2,00%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,76% 0,67%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywoéw B R
Funduszu/Subfunduszu
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,23% 0,20%

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tacznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére

stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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Vi

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU

1.1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci Funduszu

1.1.1. Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o
rachunkowosci (Dz.U. z 2023 r, poz. 120, z pézniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finansow
z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U.
z 2007 r. Nr 249, poz. 1859 z p6zn. zm.) (,Rozporzgdzenie”).

Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w polskich ztotych. Wszystkie wartosci, o ile nie wskazano
inaczej, podane sg w zaokragleniu do tysiecy ztotych.

1.1.2. Uimowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Funduszu

1.

10.

11.

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza, z
uwzglednieniem zasad opisanych w punkcie 20.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia obejmujgcej
poniesione optaty, w szczegodlnosci prowizje maklerskg oraz podatek od czynnosci cywilno-
prawnych, jesli obowigzek jego poniesienia spoczywa na Funduszu (w przypadku nabycia
udziatowych sktadnikdw lokat bez posrednictwa firmy inwestycyjnej, z wytaczeniem transakciji
objecia udziatowych sktadnikéw lokat w wyniku podwyzszenia kapitatu).

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja cene nabycia réwng zero.

W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych (z wytgczeniem transakgiji, o ktérych mowa w czesci
D pkt 2) z naliczanymi odsetkami warto$¢ wedtug wyceny na Dzien Wyceny ustalong w stosunku do
ich warto$ci nominalnej i warto§¢ naliczonych odsetek ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
odrebnie. Przychody odsetkowe oraz odpisy dyskonta lub amortyzacja premii (wyznaczone przy
zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej) ujmowane sg w ksiegach rachunkowych nastepnego
dnia po dniu rozliczenia transakcji kupna dtuznych papieréw wartosciowych o ile z warunkow emisji
wynika, ze odsetki sg nalezne. W przypadku sprzedazy dtuznych papieréw wartosciowych przychod
z tytutu odsetek naleznych od dnia zawarcia transakcji sprzedazy do dnia rozliczenia transakcji
sprzedazy jest rozliczany w czasie, w wysokosci wynikajgcej z warunkéow emisji. Na potrzeby
ustalenia skorygowanej ceny nabycia dtuznego papieru wartosciowego przyjmuje sie nastepujace
zalozenia: a/ pierwszy przeplyw nastepuje w dacie rozliczenia transakcji kupna, b/ przyszte
przeptywy odsetkowe przewidziane sg na date zakonczenia okresu odsetkowego, zgodnie z
warunkami emisji.

Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz z wydzielonymi subfunduszami na rzecz jednego z
subfunduszy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych subfunduszu wskazanego w ztozonym zleceniu,
potwierdzeniu zawarcia transakcji lub zawartej umowie.

Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz z wydzielonymi subfunduszami na rzecz kilku
subfunduszy na podstawie jednego zlecenia lub jednej umowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
kazdego z subfunduszy, na rzecz ktérego zostato ztozone zlecenie albo zostata zawarta umowa w
liczbie wskazanej dla kazdego subfunduszu odpowiednio w zleceniu, potwierdzeniu zawarcia
transakcji lub umowie.

Sktadniki lokat Funduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang cene nabycia (w
przypadku papieréw wartosciowych wycenianych ESP — skorygowang cene nabycia) wynikajgca z
ceny nabycia tych sktadnikéw lokat, w zamian za ktére zostaly otrzymane, skorygowang o
ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieniezne.

Zysk lub strate ze zbycia lokat z zastrzezeniem pkt 9 wylicza sie metoda ,najdrozsze sprzedaje sie
jako pierwsze”, ktora polega na przypisaniu sprzedanym skladnikom najwyzszej ceny nabycia
danego sktadnika lokat, a w przypadku sktadnikow wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny
nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezgcej
wartosci ksiegowe;j.

Przy wyliczaniu zysku lub straty ze zbycia lokat nie stosuje sie metody, o ktérej mowa w pkt 8 do
sktadnikéw lokat bedacych przedmiotem transakcji o ktérych mowa w czesci D pkt 11 2.

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaje sie, ze wygasnieciu
podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytutu ktdrych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie netto.

Zysk lub strate ze zbycia walut wylicza sie zgodnie z metoda okreslong w pkt 8.
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12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.
20.

21.

22.

23.

24.
25.

26.

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

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

Niewykorzystane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte wedtug wartoci réwnej zero, w dniu
nastepnym po dniu wygasnigcia tego prawa.

Papiery wartosciowe nowej emisji ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu z uwzglednieniem
ponizszych zasad:

-Obligacje nowej emisji, na ktére Fundusz dokonat zapisu, ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
Funduszu w dniu, w ktérym zostaly spetnione tgcznie dwa warunki: a/dokonano wptaty z tytutu
subskrypcji oraz b/ wplyneto potwierdzenie przydziatu tych papieréw lub zostat spetniony warunek:
papiery zostaty zaewidencjonowane na rachunku papieréw wartosciowych prowadzonym przez
depozytariusza

-Obligacje nowej emisji dla ktérych prowadzony jest depozyt w izbach rozliczeniowych oraz ktérym
nadano ISIN, dla ktérych Fundusz uzyskat potwierdzenie zawarcia transakcji, ujmuje sie w dniu
zawarcia transakcji pod warunkiem uzyskania potwierdzenia zawarcia transakcji

-Akcje nowej emisji, prawa do akcji nowej emisji (PDA), prawo nowej emisji (PNE) ujmuje sie w
ksiegach rachunkowych Funduszu w dniu, w kiérym zostaty spetnione fgcznie dwa warunki: a/
dokonano wptaty z tytulu subskrypcji oraz b/ zaewidencjonowano wymienione instrumenty
finansowe na rachunku papieréw wartosciowych

-Udzialy w spodtkach z ograniczong odpowiedzialnoscig ujmuje sie w dniu powzigcia informacji o
zarejestrowaniu podwyzszenia kapitatu w KRS.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w
dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy
nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa do dywidendy. Zwrot podatku nadptaconego ujmowany jest
w ksiegach, gdy nastepuje uzgodnienie wyciggu bankowego, na ktérym widoczne jest uznanie
rachunku.

Przystugujace prawa z instrumentéw finansowych nienotowanych na aktywnym rynku (prawa
poboru, dywidenda) ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych
praw o ile informacje o tym dniu sg podane przez emitenta.

Nabycie lub zbycie sktadnikow lokat przez Fundusz oraz zawarcie transakcji wymiany walut ujmuje
sie w ksiggach rachunkowych Funduszu w dacie zawarcia umowy, z zastrzezeniem pkt 20.

Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
Funduszu w dacie zawarcia umowy.

Transakcje repo/sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych oraz diuzne
instrumenty finansowe wyemitowane przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu
w dacie zawarcia umowy.

Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wptywa na wzrost/spadek wyniku z operac;ji.

Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz oraz zawarcie transakcji wymiany walut w Dniu
Wyceny po momencie, o ktérym mowa w § 24 ust. 3 Rozporzgdzenia o rachunkowosci oraz
skfadniki, dla ktérych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakciji
uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywdéw Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Operacje dotyczgce Funduszu ujmuje sie w walucie polskiej, oraz w walucie, w ktérej sg wyrazone
- po przeliczeniu wedtug Sredniego kursu wyliczonego przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia
tych operacji w ksiegach rachunkowych funduszu, z zastrzezeniem pkt 22.

Jezeli operacje dotyczace Funduszu sg wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski
nie wylicza kursu — ich wartos¢ okresla sie w relacji do waluty wskazanej przez Fundusz w statucie.

W przypadku Funduszu z wydzielonymi subfunduszami, ktére zgodnie ze Statutem sg
denominowane w roznych walutach, zobowigzania Funduszu rozlicza sie proporcjonalnie na
subfundusze, z zastosowaniem $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez NBP, z dnia
zawarcia przez fundusz umowy powodujgcej powstanie zobowigzania proporcjonalnego

Transakcje FX zawarte na walute spot nie traktuje sie jako sktadniki lokat funduszu.

Transakcje FX zawarte na date waluty dtuzszg niz spot (transakcje forward) traktuje sie jako
skiadniki lokat Funduszu.

Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci:
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27.

28.

29.

30.

31.

32.

33.

34.

- dywidendy i inne udziaty w zyskach,

- przychody odsetkowe,

- przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

- dodatnie saldo roznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng Srodkow pienieznych, naleznosci
oraz zobowigzan w walutach obcych.

Koszty Funduszu obejmujg w szczegdlnosci:

- koszty odsetkowe,

- koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci,

- ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkéw pienieznych, naleznosci
oraz zobowigzan w walutach obcych

- wynagrodzenie dla Towarzytwa,

- inne koszty operacyjne, ktorych ponoszenie przez Fundusz jest przewidziane w Statucie tego
Funduszu.

Fundusz tworzy rezerwe na przewidywane wydatki o ile ich poniesienie jest przewidziane w Statucie
Funduszu.

Ptatnosci z tytutu kosztow funduszu zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe lub ksiegowane sg
bezposrednio w koszty, jezeli nie byto uprzednio utworzonej rezerwy.

Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysoko$ci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek
okresowych odpowiednio do czestotliwo$ci ustalania wartoéci aktywéw netto w dniach wyceny.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pozyczek zacigganych przez Fundusz rozlicza sie w czasie
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego albo wyptaconego jest dzien zbycia lub
odkupienia jednostek uczestnictwa przy zastosowaniu wartosci aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa, wyznaczonej zgodnie z pkt. 33.

Na potrzeby okredlenia wartoéci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym Dniu
Wyceny, nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatlu wyptaconego,
zwigzanych z wpfatami lub wyptatami, ujmowanymi zgodnie z pkt. 32

Fundusz ujmuje warto$¢ wptaconych srodkow pienieznych z tytutu depozytow zabezpieczajgcych
wykonanie transakcji w pozycji Bilansu ,Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty”. Fundusz ma
ograniczong mozliwos¢ dysponowania tymi srodkami do momentu rozliczenia transakc;ji.

. Metody wyceny, z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny sktadnikow lokat, oraz

zobowigzan Funduszu, aktywdw netto i wyniku z operacji

Wycena aktywéw, ustalenie zobowigzan oraz wyniku finansowego

Aktywa Subfunduszu wycenia sie a zobowigzania ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej. Warto$¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza
sie w oparciu o dostepne ceny z godziny 23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny.

Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg uznaje sie warto$¢ wyznaczong poprzez:
2.1. ceng z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii warto$ci godziwej),

2.2. w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt 2.1., cene otrzymang przy zastosowaniu modelu
wyceny, gdzie wszystkie znaczgce dane wejsciowe sg obserwowalne w sposéb bezposredni lub
posredni (poziom 2 hierarchii warto$ci godziwej),

2.3. w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt 2.1. i 2.2., wartos¢ godziwg ustalong za pomocg
modelu wyceny opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej)

Modele wyceny sktadnikow lokat Funduszu, o ktérych mowa w pkt 2.2. i 2.3. oraz modele i metody
wyceny sktadnikow lokat Funduszu, o ktérych mowa w czesci D pkt 2, podlegaja uzgodnieniu z
depozytariuszem.

Modele wyceny, o ktorych mowa pkt 2.2. i 2.3., podlegajg okresowemu przeglgdowi, nie rzadziej niz
raz do roku.

W przypadku aktywow i zobowigzan finansowych:

1) o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktéry to termin dotychczas nie
podlegat wydtuzeniu, oraz
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B.

2) niepodlegajgcych operacjom objecia diuznych papieréw wartosciowych kolejnej emisji
potgczonych z umorzeniem posiadanych przez Fundusz dtuznych papieréw wartosciowych
wczesniejszej emisji

— dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpisow z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow.

Aktywa Funduszu oraz aktywa Subfunduszy wycenia sig, a zobowigzania Funduszu i Subfunduszy
ustala sie w Dniu Wyceny oraz na dzien sporzgdzenia sprawozdania finansowego. Zgodnie ze
Statutem dniem wyceny jest dzien, na ktéry przypada zwyczajna sesja na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A.

Wartos¢ Aktywdw Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa jest rowna Wartosci Aktywow
Netto Subfunduszu w Dniu Wyceny podzielonej przez liczbe wszystkich jednostek uczestnictwa,
ktore w tym Dniu Wyceny sg w posiadaniu uczestnikéw Subfunduszu.

Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu ustala sie pomniejszajgc aktywa Funduszu o jego zobowigzania
w Dniu Wyceny.

Ksiegi rachunkowe Subfunduszu prowadzone sg w walucie polskiej i w taki sposéb, aby na kazdy
Dzien Wyceny byto mozliwe okreslenie Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu. Ksiegi rachunkowe
prowadzone sg odrebnie dla kazdego Subfunduszu.

Wycena sktadnikéw notowanych na aktywnym rynku, wybor rynku giéwnego

Z zastrzezeniem zapisow dotyczacych lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku, zgodnie z
postanowieniami ponizszymi, wyceniane sg nastepujgce kategorie lokat Subfunduszy: akcje, warranty
subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, listy zastawne, diuzne papiery
wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego, Instrumenty Pochodne, certyfikaty inwestycyjne oraz tytuty
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspdlnego inwestowania majgce
siedzibe za granica.

Wartos$¢ godziwg sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza si¢ w nastepujgcy sposob:

1.

wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego:

1.1. w przypadku sktadnikow Ilokat notowanych w systemie notowan ciggtych, w ktérym
wyznaczany i ogtaszany jest kurs zamknigcia — w oparciu o kurs zamknigcia lub w oparciu o
ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs danego sktadnika lokat,

1.2. w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciagtych bez odrebnego
wyznaczania kursu zamkniecia — w oparciu o cene ostatnig transakcji, z zastrzezeniem, ze
jezeli na Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat
korzysta sie z kursu fixingowego,

1.3. w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w oparciu o
ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego, z zastrzezeniem, ze jezeli na Aktywnym
Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat korzysta sig z kursu
fixingowego,

Jezeli w Dniu Wyceny niedostepna jest cena wyznaczona zgodnie z pkt 1 w szczegdlnosci, gdy na
danym skfadniku lokat nie zawarto Zadnej transakcji lub jezeli Dzieh Wyceny nie jest zwyklym dniem
dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny
kurs jest korygowany w sposéb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartoSci
godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi ponizej,

2.1. w przypadku innych sktadnikow lokat niz dtuzne papiery warto$ciowe, jezeli w Dniu Wyceny na
Aktywnym Rynku dostepne sg ceny w zgtoszonych najlepszych ofertach kupna i sprzedazy —
do wyceny wylicza sie $rednig arytmetyczng bez zaokraglen z publikowanych ofert kupna i
sprzedazy z zastrzezeniem, ze uwzglednienie wytgcznie oferty kupna lub wytacznie oferty
sprzedazy jest niedopuszczalne,

2.2. w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, w tym listéw zastawnych, dopuszcza sie
przyjecie za warto$¢ godziwg wartos¢ oszacowang przez serwis Bloomberg (warto$¢
publikowana jako Bloomberg Generic) a jesli nie jest to mozliwe, a w Dniu Wyceny na
Aktywnym Rynku dostepne sg ceny w zgtoszonych najlepszych ofertach kupna i sprzedazy —
do wyceny wylicza sie $rednig arytmetyczng z publikowanych ofert kupna i sprzedazy z
zastrzezeniem, ze uwzglednienie wylgcznie oferty kupna lub wytgcznie oferty sprzedazy jest
niedopuszczalne,
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2.3.

jezeli wszystkie wskazane powyzej metody wyceny nie umozliwia oszacowania wartosci
godziwej, przyjmuje sie warto$¢ z poprzedniego Dnia Wyceny badz Subfundusz dokona
wyceny zgodnie z czescig A pkt 2.2. lub z czescig A pkt 2.3.

3. W przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku,
wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtdwnym. Przy wyborze rynku aktywnego dla danego
sktadnika lokat Subfunduszu bedzie kierowat si¢ nastepujgcymi zasadami:

3.1 wyboru Aktywnego Rynku dokonuje si¢ z uwzglednieniem ponizszych punktow:

3.2.

3.3.

3.4.

3.5.

3.1.1. dla polskich obligacji Skarbu Panstwa Rynkiem Aktywnym oraz jednoczesnie rynkiem
gléwnym jest rynek Treasury BondSpot Poland ze wzgledu na hurtowy charakter
obrotu,

3.1.2. dla polskich obligacji korporacyjnych rynek spetnia kryterium Rynku Aktywnego jesli
warto$¢ obrotu w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego byta réwna lub wyzsza
100 000 jednostek waluty w jakiej dana obligacja zostata wyemitowana oraz obrot
wystepowat w co najmniej 4 dniach sesyjnych,

3.1.3. dla zagranicznych papieréw dtuznych Rynkiem Aktywnym jest rynek, na ktérym obrot
wystepowat w kazdym dniu w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego,

3.1.4. dla polskich pozostatych sktadnikéw lokat rynek spetnia kryterium Rynku Aktywnego
jesli wartos¢ obrotu w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego byta réwna lub
wyzsza rownowartosci kwoty 100 000 zt. oraz obrét wystepowat w co najmniej 8 dniach
sesyjnych,

3.1.5. dla zagranicznych pozostalych sktadnikow lokat rynek spetnia kryterium Rynku
Aktywnego jesli w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego obroét wystepowat w co
najmniej 8 dniach sesyjnych,

3.1.6. przyjmuje sie, ze warto$¢ oszacowana przez serwis Bloomberg (wartos¢ publikowana
jako Bloomberg Generic) spetnia kryterium Rynku Aktywnego.

3.1.7. dla obligacji korporacyjnych, ktérych emitentem jest BGK lub PFR, z uwagi na
pojawiajace sie wahania kurséw i wolumenow transakcji, przyjmujemy, ze rynek GPW
nie pozwala w sposob ciggty wiarygodnie oszacowa¢ wartoéci godziwej tych
instrumentow, w zwigzku z tym nie jest dla nich uznawany za rynek aktywny i sg one
wyceniane za pomocg modelu wyceny.

Wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie w pierwszym Dniu Wyceny, w ktérym dany instrument
jest uymowany w ksiegach rachunkowych oraz na koniec kazdego miesigca kalendarzowego.
Kryterium wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na Aktywnych Rynkach w okresie
ostatniego miesigca kalendarzowego. W sytuacji, gdy niemozliwe jest ustalenie rynku
gtébwnego, dopuszcza sie, do momentu kolejnego wyboru rynku, przyjecie za wartos¢ godziwg
wartos¢ oszacowang przez serwis Bloomberg (wartos¢ publikowana jako Bloomberg Generic).

W przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji wprowadzany jest do obrotu w momencie
niepozwalajgcym na dokonanie pordwnania w okresie wskazanym w punkcie 3.2, to wycena
tego papieru wartosciowego opiera sie o rynek, w ktérym jako pierwszym ustalona zostata cena
zgodnie z pkt 1 powyzej (pod warunkiem, ze jest transakcyjna) z zastrzezeniem obligacji o
ktorych mowa w pkt 3.1.1.

do momentu ustalenia ceny papieru warto$ciowego nowej emisji zgodnie z postanowieniami
powyzszymi, na potrzeby wyceny przyjmuje sie, ze jego warto$¢ jest réwna wartosci nabycia,
z uwzglednieniem zmian warto$ci tych papieréw spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wplyw na ich warto$¢ z zachowaniem zasady ostroznej wyceny i z zastrzezeniem pkt 3.4.1:

3.4.1. W przypadku braku Aktywnego Rynku dla papieru nowej emisji, dtuzne papiery
wartosciowe wyceniane sg w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu Efektywnej stopy procentowej (w przypadku diuznych papierow
wartosciowych o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni), dla
pozostatych diuznych papieréw wartosciowych w oparciu o0 model,

3.4.2. Od nastepnego dnia po dniu zakonczeniu oficjalnych notowan w zwigzku z wykupem
do dnia wykupu dtuzne papiery wartosciowe wyceniane sg w wartosci godziwej, w
szczegolnosci za warto$¢ godziwg uznaje sie warto$¢ po jakiej nastgpi wykup

3.4.3. Towarzystwo bedzie kazdorazowo informowato o zdarzeniach majgcych wplyw na
wartos¢ papieréw.

w uzasadnionych przypadkach, Ksiegowy Funduszu i Depozytariusz, w porozumieniu z
Towarzystwem, mogg zdecydowaé o wyborze rynku gtdbwnego oraz oszacowaniu wartosci
godziwej w sposob odbiegajgcy od zasad opisanych powyzej, z uwzglednieniem najlepszego
interesu uczestnikow Funduszu.
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C. Wycena skiadnikéw lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku oraz ustalenie zobowigzan

Wartos$¢ sktadnikow lokat Funduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie, z zastrzezeniem
postanowien punktu 5 czesci A oraz postanowieh punktéw 1 i 2 czesci D, w nastepujgcy sposoéb:

1. dtuzne papiery wartosciowe, listy zastawne, weksle oraz Instrumenty Rynku Pienieznego bedgce
papierami wartosciowymi, papiery wartosciowe inkorporujgce prawa z zaciggniecia dtugu przez
spofki, ktérych akcje stanowig skfadnik Aktywow Subfunduszu wycenia sie wedtug wartosci godziwe;j
wyznaczanej na podstawie pkt 2.2. lub 2.3. czegsci A.

Instrumenty dtuzne, ktére po raz pierwszy wchodzg do ksigg rachunkowych i dla ktérych nie ma
aktywnego rynku, do dnia rozliczenia transakcji zakupu wyceniane bedg w koszcie nabycia z
zachowaniem zasady ostroznej wyceny. Od pierwszego dnia po rozliczeniu transakgji instrumenty
te wyceniane bedg w wartosci godziwej, wyznaczanej na podstawie z pkt 2.2. lub pkt 2.3. czesci A.

W sytuacji gdy dtuzny papier warto$ciowy przechodzi z rynku aktywnego na wycene modelem,
model zostanie wyznaczony w ciggu maksymalnie 2 dni roboczych zgodnie z pkt 2.2. lub pkt 2.3.
czesci A. Do tego czasu wycena diuznego papieru wartosciowego bedzie sie opiera¢ o ostatnig
przyjeta do wyceny cene.

2. dtuzne papiery wartosciowe zawierajgce wbudowane Instrumenty Pochodne

2.1. w przypadku wszystkich papierow dtuznych wycenianych do wartosci godziwej zastosowany
model wyceny w zalezno$ci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego lub
charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania bedzie uwzgledniaé w swojej konstrukcji
modele wyceny poszczegodlnych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt. 6
ponizej. Wbudowany instrument pochodny nie bedzie wykazywany w ksiegach rachunkowych
odrebnie,

2.2. w przypadku dtuznych papierow wartosciowych o pierwotnym terminie zapadalnosci nie
dtuzszym niz 92 dni, dla ktérych skorzystano z opcji ich wyceny w skorygowanej cenie nabycia
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j:

- jezeli charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i ryzyka z nim zwigzane sg Scisle
powigzane z charakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwigzanymi warto$¢
tego papieru dtuznego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego i charakterystyki
sposobu naliczania oprocentowania. Wbudowany instrument pochodny nie bedzie wykazywany
w ksiegach rachunkowych odrebnie,

- jezeli charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i ryzyka z nim zwigzane nie s3 scisle
powigzane z charakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim zwigzanymi,
wbudowany instrument pochodny wyceniany bedzie w oparciu o modele wiasciwe dla
poszczegdlnych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt. 6 ponizej i wykazywany jest w
ksiegach rachunkowych odrebnie. Warto§¢ wycenianego papieru stanowi sume wyceny
dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny wbudowanych instrumentow
pochodnych, wyznaczonej zgodnie ze zdaniem poprzednim.

3. akcje, prawa do akgiji i inne udziatowe instrumenty finansowe ujmuje sie wedtug ceny nabycia. Na
Dzien Wyceny wartos¢ sktadnikéw lokat, o ktérych mowa w zdaniu poprzednim, dokonywana jest
wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z postanowieniami pkt 2 czesci A, w
szczegolnosci:

3.1. prawa nowej emisji oraz prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku, wycenia sie wedtug
cen akgji, z ktérymi bedg asymilowane, o ile akcje sg notowane na aktywnym rynku. Prawa
nowej emisji oraz prawa do akcji, dla ktorych nie istniejg inne serie akcji notowane na aktywnym
rynku tego samego emitenta, badz warto$¢ wyznaczona zgodnie ze zdaniem poprzednim nie
odzwierciedla wartosci godziwej, wycenia sie w oparciu o ostatnig ceng po jakiej nabywano te
prawa na rynku pierwotnym lub pierwszej ofercie publicznej, z uwzglednieniem zmian wartosci
tych praw spowodowanych zdarzeniami majgcymi wplyw na ich wartos¢, ktére to zdarzenia
wystapity od czasu ustalenia ostatniej ceny, powiekszong o warto$¢ nabycia prawa poboru
niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia prawa poboru.

4. warranty subskrypcyjne, i prawa poboru — w oparciu o0 modele wyceny tych lokat uwzgledniajgce w
szczegolnosci wartos¢ godziwg akcji, na kidre opiewa warrant lub prawo poboru oraz wartos¢
wynikajgcg z nabycia tych akcji w wyniku realizacji praw przystugujgcych warrantom lub prawom
poboru; przy czym, w przypadku, gdy akcje emitenta nie sg notowane na Aktywnym Rynku, cena
akcji zastosowana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z postanowieniem pkt 3 powyze;j.

5. kwity depozytowe — z wykorzystaniem modelu uwzgledniajacego w szczegdlnosci warto$¢ godziwg
papieru wartosciowego, w zwigzku z ktérym zostat wyemitowany kwit depozytowy.
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10.

Instrumenty Pochodne - w wartosci godziwej w oparciu o metody wskazane w pkt 2 czesci A w
szczegolnosci:

6.1. w przypadku kontraktéw terminowych - model zdyskontowanych przeptywéw pienieznych
6.2. w przypadku opc;ji:
- europejskich: model Blacka-Scholesa

- egzotycznych: model skonczonych réznic, model Monte Carlo lub drzewa dwumianowego, przy
czym dopuszczalne jest rowniez stosowanie wzoréw analitycznych bedacych modyfikacjg modelu
Blacka-Scholesa uwzgledniajgcych charakterystyke wycenianej opcji egzotyczne;.

jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych i specjalistycznych funduszy
inwestycyjnych otwartych z siedzibg na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, certyfikaty inwestycyjne
emitowane przez fundusze inwestycyjne zamkniete i tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne oraz instytucje wspdélnego inwestowania majace siedzibe za granicg - w oparciu o
ostatnio ogtoszong wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub
tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzenn majgcych wptyw na warto$¢ godziwag, jakie miaty
miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytut uczestnictwa.

Instrumenty Rynku Pienieznego niebedgce papierami wartosciowymi - w wartosci godziwej,
wyznaczanej na podstawie pkt 2.2. lub pkt 2.3. czesci A.

waluty nie bedgce depozytami — po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

wierzytelnosci - w wartosci godziwej ustalonej w oparciu o metody wskazane w pkt 2 czesci A.

W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego w wartosci godziwej,
do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajgca z ksigg rachunkowych
Subfunduszu stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang ceng nabycia.

Fundusz moze powierzy¢ wycene sktadnikéw aktywow bgdz zobowigzan wyspecjalizowanym zewnetrznym
podmiotom wyceniajgcym.

D.

3.

Szczegdlne zasady wyceny skifadnikow lokat, naleznosci i ustalania zobowigzan

Wycena pozyczek papierow wartosciowych dokonywana jest nastepujgco:

1.1. papiery wartosciowe, ktdrych wiasnos¢ zostata przeniesiona przez Fundusz na drugg strone w

wyniku zawarcia umowy pozyczki papierow wartosciowych, stanowig skfadnik lokat Funduszu.
Przychody z tytutu udzielenia pozyczki papieréw wartosciowych Fundusz nalicza zgodnie z
warunkami ustalonymi w umowie,

1.2. papiery warto$ciowe, ktérych Fundusz stat sie wiascicielem w wyniku zawarcia umowy

pozyczki papierow wartosciowych, nie stanowig sktadnika lokat Funduszu. Koszty z tytutu
otrzymania pozyczki papierow wartosciowych fundusz rozlicza zgodnie z warunkami
ustalonymi w umowie.

Wycena transakcji reverse repo / buy-sell back i depozytéw bankowych dokonywana jest
nastepujgco:

2.1. transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia sie poczgwszy od dnia
ujecia w ksiegach za pomocg modelu wyceny, a w przypadku transakcji o terminie
zapadalno$ci nie dtuzszym niz 92 dni dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem
odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow,

2.2. transakcje repo/sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych oraz dtuzne
instrumenty finansowe wyemitowane przez Fundusz wycenia sie poczgwszy od dnia ujecia w
ksiegach przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j,

Wycena aktywdw i zobowigzan denominowanych w walutach obcych dokonywana jest nastepujgco:

3.1. aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w
walucie, w ktorej sg notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na
Aktywnym Rynku - w walucie, w ktérej sg denominowane,

3.2. aktywa oraz zobowigzania, o ktérych mowa w pkt 3.1 wykazuje sie w walucie, w ktérej
wyceniane sg aktywa i ustalane zobowigzania Funduszu, po przeliczeniu wedtug ostatniego
dostepnego sredniego kursu ogtoszonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski,
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1.2.

3.3. wartos¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank
Polski nie wylicza kursu, nalezy okresli¢ w relacji do wskazanej przez fundusz w statucie
waluty, dla ktérej Narodowy Bank Polski wylicza sredni kurs.

4. Zasady tworzenia odpiséw aktualizujgcych warto$¢ naleznosci przeterminowanych:

41. W przypadku niesptaconych faktur przychodowych funduszu Towarzystwo w 30-tym dniu
po dniu ptatnosci wynikajacym z faktury, po ustaleniu z Depozytariuszem dokonuje odpisu
maksymalnie 50% wartosci niesptaconej wierzytelnosci. Catkowity odpis wartosci
naleznosci powinien zosta¢ dokonany najwczesniej po uptywie 180 dni od terminu ptatnosci
wynikajgcego z faktury.

4.2. W przypadku nalezno$ci wynikajgcych z tytutu niesptaconych odsetek bgdZz amortyzacji
kapitalu od instrumentéw dtuznych, odpisy aktualizujgce nie sg tworzone, a
jedynie odzwierciedlenie takiego zdarzenia w wycenie nastepuje poprzez zmiane stopy
dyskonta lub aktualizacje harmonogramu sptat. Wycena naleznosci, o ile nie byta
przygotowana wczesniej, powinna zostaé przygotowana najpdzniej na pierwszy dzien
wyceny przypadajgcy po uptywie 15 dniu roboczych po dniu ptatnosci. W sytuacji, gdy
Towarzystwo posiada rzetelne informacje na temat sptaty naleznosci przekazang przez
Emitenta, po konsultacji z Depozytariuszem moze odstgpi¢ od stworzenia bgdz korekty
modelu wyceny.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci, w tym: a) metod
ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych b) metod wyceny oraz sposobu sporzgdzania
sprawozdania finansowego

W okresie sprawozdawczym nie miaty miejsca zmiany stosowanych przez Fundusz zasad rachunkowosci,
ktére miatyby istotny wptyw na sposéb wyceny Funduszu, sposéb ujmowania operacji w ksiegach
rachunkowych oraz sposéb sporzadzania sprawozdania finansowego.

W okresie poréwnawczym miaty miejsce zmiany stosowanych przez Fundusz zasad rachunkowo$ci.
Zmiany te w gtéwnej mierze mialy charakter redakcyjny i doprecyzowujgcy, miedzy innymi w zakresie
stosowanych w polityce rachunkowosci definicji, dowoddw ksiegowych, ujmowania zwrotu nadptaconych
podatkéw, a takze w zakresie definicji aktywnego rynku w odniesieniu do obligacji, ktérych emitentem jest
BGK lub PFR. Ponadto, na potrzeby wyceny oficjalnej, dokonano zmiany dotyczgcej momentu ujecia zmian
w kapitale. W ocenie Zarzadu Towarzystwa wprowadzone zmiany nie miaty istotnego wptywu na niniejsze
sprawozdanie finansowe.
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2. NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

na dzien na dzien
31-12-2025 31-12-2024

NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU

Naleznosci 45 51

Z tytutu zbytych lokat - -

Z tytutu instrumentéw pochodnych - -

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéow inwestycyjnych - 1

Z tytutu dywidend 6 9

Z tytutu odsetek - -

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -

Pozostate 39 41
- naleznosci od Towarzystwa z tytutu kosztow limitowanych 19 20
- nalezny zwrot podatku od dywidendy 20 21

3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

na dzien na dzien
31-12-2025 31-12-2024

Zobowigzania 180 541

NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU

Z tytutu nabytych aktywéw - -

Z tytutu transakcji repo/sell-buy back - -

Z tytutu instrumentéw pochodnych 69 490

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 56 2

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow 2 R
inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu - -

Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu - -

Z tytutu wyemitowanych obligaciji - -

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -

Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow - -

Z tytutu gwarancji lub poreczen - -

Z tytutu rezerw 53 48

Pozostate sktadniki zobowigzan - 1
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4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

na dzien 31-12-2025 na dzien 31-12-2024
Wartos¢ na dzien Wartos¢ na dzien
. Wartos¢ na dzien bilansowy w Wartos¢ na dzien bilansowy w
NOTA-4 I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH(*) NA bilansowy w walucie bilansowy w walucie
RACHUNKACH W PODZIALE NA BANKI danej walucie w sprawozdania danej walucie w sprawozdania
tys. finansowego w tys. finansowego w
tys. tys.

1. Banki / waluty - 1257 - 1214
MBANK S.A. - 332 - 886
CAD 1 2 1 2
EUR 3 14 3 14
GBP - 1 - 1
HUF 1 - 1 -
PLN 309 309 840 840
uUsD 2 6 7 29
SANTANDER BIURO MAKLERSKIE - 925 - 328
PLN 13 13 12 12
usD 253 912 77 316

(*) W pozyciji srodki pieniezne uwzglednia sie rowniez instrumenty typu FX Spot o dodatniej wycenie na dzien bilansowy.

od 01-01-2025 od 01-01-2024
do 31-12-2025 do 31-12-2024
Wartosé¢ w Wartosé w
Wartos¢ w okresie Wartos¢ w okresie

NOTA-4 Il. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM okresie sprawozdawczym okresie sprawozdawczym

POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH  sprawozdawczym w walucie sprawozdawczym w walucie

W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN w danej walucie sprawozdania w danej walucie sprawozdania
w tys. finansowego w w tys. finansowego w

tys. tys.
II._ Sr_eqnl w okresie sprawozdawczym poziom srodkow ; 1236 : 1214
pienieznych
CAD 1 2 1 2
EUR 3 14 3 14
GBP - 1 - 1
HUF 1 - 1 -
PLN 587 587 698 698
usD 170 632 125 499

(*) Wyznaczona warto$¢ jest srednig arytmetyczng stanu srodkoéw pienigznych na koniec biezacego oraz poprzedniego okresu
sprawozdawczego.

ll. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH

Nie dotyczy
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5. RYZYKA

NOTA-5 I. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO WARTOSCI GODZIWEJ
()

na dzien 31-12-2025

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

na dzien 31-12-2024

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1257 1214
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
Suma: 1257 1214

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze zmiany stopy procentowej uznano srodki pieniezne, depozyty,
stato- i zerokuponowe obligacje Skarbu Panstwa, komunalne i przedsigbiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty depozytowe,

weksle, naleznosci z tyt. pozyczek stato- i zerokuponowe, wierzytelnosci.

NOTA-5 Il. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPLYWU SRODKOW

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*)

na dzien 31-12-2025

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

na dzien 31-12-2024

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*)

Zobowiagzania (**)

Suma:

(*) Za aktywa obciazone ryzykiem przeptywow srodkéw pienigznych wynikajacych ze stopy procentowej uznano zmiennokuponowe
obligacje, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowg o dodatniej wycenie na dzien bilansowy,

naleznosci z tyt. pozyczek o zmiennym kuponie, wierzytelnosci.

(**) Za zobowiagzania obcigzone ryzykiem przeptywoéw srodkéw pienieznych wynikajagcym ze stopy procentowej uznano instrumenty
pochodne na stope procentowa o ujemnej wycenie na dzien bilansowy oraz zobowigzania z tyt. pozyczek.

NOTA-5 lll. RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN
PRZEZ DRUGA STRONE TRANSAKCJI

na dzien 31-12-2025

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

na dzien 31-12-2024

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
IEVTFLEIE
finansowego w tys.

Kwoty odzwierciedlajagce maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym w
przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowigzkéw, przy 4 286 2 857
czym nie uwzglednia si¢ wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (*)
Srodki na rachunkach bankowych 1257 1214
Naleznosci 45 51
Transakcje reverse repo/buy-sell back 2984 1498
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 94
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegéinych i} B
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (**)

(*) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowiazan z wyemitowanych papieréw wartosciowych (obligacji
stalo-, zmienno- i zerokuponowych, bonéw skarbowych, listéw zastawnych, certyfikatow depozytowych i weksli), depozytéw bedacych
sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych srodkéw pienigznych oraz niewywiagzania si¢ kontrahenta z
zawartych transakcji, w szczegélnosci na niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back, zobowigzania z tyt.

pozyczek, naleznosci z tyt. pozyczek, wierzytelnosci.

(**) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach ogétem.
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na dzien 31-12-2025 na dzien 31-12-2024
Wartos¢ na dzien bilansowy = Wartos¢ na dzien bilansowy
NOTA-5 IV. RYZYKO WALUTOWE w walucie sprawozdania w walucie sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.
Poziom obciazenia aktywow i zobowiazan Funduszu/Subfunduszu ryzykiem walutowym,
ze wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w 18 146 17 906
poszczegolnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 935 362
Naleznosci 26 30
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 17 116 16 930
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 94
Zobowigzania 69 490

NOTA-5 RYZYKO PLYNNOSCI

Przez ryzyko ptynnosci rozumie sig ryzyko polegajgce na braku mozliwosci sprzedazy, likwidacji lub zamknigcia pozycji w aktywach Subfunduszu
przy ograniczonych kosztach i w odpowiednio krétkim czasie, na skutek czego zagrozona jest zdolno$¢ Subfunduszu do odkupywania jednostek
uczestnictwa na zadanie uczestnikéw Subfunduszu.

Ocena ryzyka ptynnosci Subfunduszu polega na monitorowaniu ptynnosci poszczegdinych sktadnikéw lokat portfela inwestycyjnego Subfunduszu
oraz zlecen naby¢ i odkupien jednostek uczestnictwa. W celu ograniczenia tego ryzyka Subfundusz utrzymuje cze$¢ aktywoéw w postaci $rodkéw
pienieznych oraz najbardziej ptynnych instrumentéw finansowych.
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6. INSTRUMENTY POCHODNE

NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne

Typ zajetej
pozycji

Rodzaj
instrumentu
pochodnego

Cel otwarcia
pozycji

Wartos¢
otwartej
pozycji

na dzien 31-12-2025

Wartos¢
przysztych
strumieni
pienieznych

Terminy
przysztych
strumieni
pienieznych

Kwota bedaca
podstawa
przysziych
ptatnosci

Termin

zapadalnosci

(wygasniecia)
instrumentu

pochodnego

Termin
wykonania
instrumentu
pochodnego

Forward

Forward USD/PLN, 2026.01.16 (-)

Kroétka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

212 16.01.2026

16.01.2026

16.01.2026

Forward USD/PLN, 2026.01.16 (-)

Krotka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséow
walut

3

659 16.01.2026

-184

16.01.2026

16.01.2026

Forward USD/PLN, 2026.01.16 (-)

Kroétka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

17 258 16.01.2026

-4 810

16.01.2026

16.01.2026

Wystandaryzowane instrumenty pochodne

Futures

Futures na indeks gietdowy S&P 500, ESH26,
2026.03.20 (-)

Diuga

Futures

Sprawne
zarzadzanie
portfelem
inwestycyjnym

Kazdego dnia
roboczego

20.03.2026

20.03.2026

NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE

Niewystandaryzowane instrumenty
pochodne

Typ zajetej
pozycji

Rodzaj
instrumentu
pochodnego

Cel otwarcia
pozycji

Wartosé
otwartej
pozycji

na dzien 31-12-2024

Wartos¢

Terminy
przysztych
strumieni
pienieznych

przysztych
strumieni
pienieznych

Kwota bedaca
podstawa
przysztych
ptatnosci

Termin

zapadalnosci

(wygasniecia)
instrumentu

pochodnego

Termin
wykonania
instrumentu
pochodnego

Forward
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na dzien 31-12-2024

Termin
zapadalnosci
(wygasniecia)

instrumentu
pochodnego

Termin
wykonania
instrumentu
pochodnego

. . Wartos¢ Terminy Kwota bedaca
i Cel otwarcia VLB przysztych przysztych podstawa
strumieni strumieni przysziych
pienieznych pienieznych ptatnosci

NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE Typ zajetej instrumentu otwartej

pozycii pochodnego pozycji pozycji

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut
Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut
Ograniczenie
ryzyka
Forward USD/PLN, 2025.01.23 (-) Krotka Forward inwestycyjnego 15 1164 | 23.01.2025 280 |  23.01.2025 23.01.2025

zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut
Ograniczenie
ryzyka
Forward USD/PLN, 2025.01.23 (-) Krétka Forward inwestycyjnego - 246 |  23.01.2025 60| 23.01.2025 23.01.2025
Zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

Forward USD/PLN, 2025.04.10 (-) Kroétka Forward -490 8 852 10.04.2025 -2271 10.04.2025 10.04.2025

Forward USD/PLN, 2025.01.23 (-) Krotka Forward 79 6920 23.01.2025 -1667 23.01.2025 23.01.2025

Wystandaryzowane instrumenty pochodne

Futures

Sprawne
Dtuga Futures zarzadzanie - .| Kazdego dnia -1 21.03.2025 21.03.2025
portfelem roboczego

inwestycyjnym

Futures na indeks gietldowy S&P 500, ESH25,
2025.03.21 (-)
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7. TRANSAKCJE REPO/SELL-BUY BACK ORAZ REVERSE REPO/BUY-SELL BACK, POZYCZEK PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

NOTA-7 TRANSAKCJE REPO/SELL-BUY BACK ORAZ REVERSE REPO/BUY-SELL BACK, POZYCZEK PAPIEROW na dzien 31-12-2025 na dzief 31-12-2024

WARTOSCIOWYCH
I. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w tym: 2984 1498

Transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw wtasnosci i ryzyk - -

Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw wiasnosci i ryzyk 2984 1498

Il. Transakcje przy zobowigzaniu sie Funduszu/Subfunduszu do odkupu, w tym: - -

Transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wtasnosci i ryzyk - -

Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na druga strone praw wtasnosci i ryzyk - -

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

IV. Zobowigzania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Fundusz/Subfundusz w trybie przepiséow
rozporzadzenia o pozyczkach papieréow wartosciowych

8. KREDYTY | POZYCZKI
Nie dotyczy.
9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

na dzien 31-12-2025 na dzien 31-12-2024

Wartos¢ na dzien Wartos¢ na dzien

Wartos¢ na dzien . .
a . bilansowy w walucie
bilansowy w danej "
sprawozdania

walucie w tys. .
finansowego w tys.

Wartos¢ na dzien
NOTA-9 I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU bilansowy w danej
walucie w tys.

bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

I. Aktywa - 21 402 - 19 787
1) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty - 1257 - 1214
CAD 1 2 1 2
EUR 3 14 3 14
GBP - 1 - 1
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na dzien 31-12-2025

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie

na dzien 31-12-2024

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie

Wartos¢ na dzien

Wartos¢ na dzien

NOTA-9 I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU Waluta bilansovyy w danej sprawozdania bilansovyy w danej sprawozdania
CELED L finansowego w tys. CEIEE W finansowego w tys.
HUF 1 - 1 -
PLN 322 322 852 852
usD 255 918 84 345
2) Naleznosci - 45 - 51
EUR 5 20 5 21
PLN 19 19 21 21
usD 2 6 2 9
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - 2984 - 1498
PLN 2984 2984 1498 1498
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 17 116 - 16 930
usD 4752 17 116 4125 16 930
5) Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - 94
usD - - 23 94
6) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowiazania - 180 - 541
PLN 111 111 51 51
usD 19 69 120 490

od 01-01-2025
do 31-12-2025

od 01-01-2024
do 31-12-2024

Dodatnie Dodatnie . e . s D L D L . s . s
- réznice Ujemne réznice | Ujemne réznice odatnie réznice odatnie réznice Ujemne réznice Ujemne réznice
NOTA-9 Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE kursowe kursowe Kursowe . ursowe Kursowe o ersowe Kursowe o rersowe
KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT zrealizowane w | niezrealizowane | 2€alizowane w | niezrealizowane  zrealizowanew  niezrealizowanew  zrealizowanew  niezrealizowane w
FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU R EDE walucie w walucie walucie walucie walucie walucie
T | T e sprawozdania w | sprawozdaniaw  sprawozdania w sprawozdania w sprawozdania w sprawozdania w
P tys P tys tys. tys. tys. tys. tys. tys.
Akcje 28 - -112 -1 007 13 602 -215 -
Warranty subskrypcyjne - - - - - - - -

Prawa do akcji
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od 01-01-2025
do 31-12-2025

Dodatnie
réznice
kursowe

od 01-01-2024
do 31-12-2024

Dodatnie
réznice
kursowe
zrealizowane w | niezrealizowane
walucie w walucie
sprawozdaniaw sprawozdania w
tys. tys.

Dodatnie réznice
kursowe
niezrealizowane w
walucie
sprawozdania w
tys.

Dodatnie réznice
kursowe
zrealizowane w
walucie
sprawozdania w
tys.

Ujemne réznice
kursowe
zrealizowane w | niezrealizowane
walucie w walucie
sprawozdania w | sprawozdania w
tys. tys.

Ujemne réznice
kursowe

Ujemne réznice
kursowe
zrealizowane w
walucie
sprawozdania w
tys.

Ujemne réznice
kursowe
niezrealizowane w
walucie
sprawozdania w
tys.

NOTA-9 Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE
KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT
FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU

Prawa poboru - - - - - - - -

Kwity depozytowe - - - - - - - -

Listy zastawne - - - - - - - -

Dtuzne papiery warto$ciowe - - - - N - - -

Instrumenty pochodne - - - - - - - -

Udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzialnos$cig - - - - N - - -

Jednostki uczestnictwa - - - - - - - -

Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - - -

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granica

Wierzytelnosci - - - - N - - -

Udzielone pozyczki pieniezne - - - - - - - -

Weksle - - - - - - - -

Depozyty - - - - - - - -

Waluty - - - - - - - -

Nieruchomosci - - - - - - - -

Statki morskie - - - - - - - -

Inne - - - - - - - -

na dzien 31-12-2024

na dzien 31-12-2025 ‘

NOTA-9 ll. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO OGLASZANY

PRZEZ NBP, Z DNIA SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO Kurs w stosunku do 2t Waluta ‘ Kurs w stosunku do zt Waluta
CAD 2,6288 CAD 2,8543 CAD
EUR 4,2267 EUR 42730 EUR
GBP 4,8399 GBP 51488 GBP
HUF 0,0110 HUF 0,0104 HUF
usD 3,6016 uUsD 41012 usD
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10. DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

od 01-01-2025 od 01-01-2024
do 31-12-2025 do 31-12-2024
Wartos¢ zrealizowanego niezrv::ﬁ::tv(:r?:::l;)ysku Wartos¢ zrealizowanego nieznygzlzzztv(:r?:ggl;)ysku
NOTA-10 I. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) Z TYTULU LOKAT zysku (straty) ze zbycia 2 zysku (straty) ze zbycia ,
(straty) z wyceny aktywow (straty) z wyceny aktywow
lokat w tys. lokat w tys.
w tys. w tys.
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 442 305 610 3851
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1809 326 -324 -647
Pozostate
Suma: 2251 631 286 3204

Il. WYPLACONE DOCHODY SUBFUNDUSZU
Nie dotyczy.

lll. WYPLACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT SUBFUNDUSZU
Nie dotyczy.

IV. ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT NIEZWIAZANY Z WPLYWEM DO FUNDUSZU SRODKOW PIENIEZNYCH W ZAKRESIE, W JAKIM NIE WYNIKA
ON Z TRANSAKCJI, KTORYCH ROZLICZENIE PIENIEZNE MA NASTAPIC NIEZWLOCZNIE

Nie dotyczy.
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11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

od 01-01-2025 od 01-01-2024
do 31-12-2025 do 31-12-2024
Wartos¢ w okresie Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w tys.  sprawozdawczym w tys.

NOTA-111. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Wynagrodzenie dla Towarzystwa - -

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -

Optaty dla Depozytariusza 13 12

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu - -

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -

Ustugi w zakresie rachunkowosci 6 9

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -

Ustugi prawne - -

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -

Koszty odsetkowe - -

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -

Ujemne saldo réznic kursowych - -

Pozostate - -

Suma: 19 21

od 01-01-2025 od 01-01-2024
do 31-12-2025 do 31-12-2024
Wartos¢ w okresie Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym w tys.  sprawozdawczym w tys.

NOTA-11 lll. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA

stata cze$¢ wynagrodzenia 387 386

zmienna cze$¢ wynagrodzenia - -

Suma: 387 386

W dniu 01.01.2023 r. weszty w zycie zmiany statutu wprowadzajgce uprawnienie Towarzystwa do pobierania
dodatkowo wynagrodzenia za osiagniety wynik, ktérego wysokos¢ uzalezniona jest od wynikow zarzgdzania
Subfunduszem osiagnietych na koniec kazdego okresu rozliczeniowego, naliczonego i wyptacanego zgodnie z
zasadami okreslonymi w czesci Il Statutu, w Rozdziale VII, Art. 6, ust. 8, pkt. 1-5.

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH

UCZESTNICTWA na dzien 31-12-2025 na dzien 31-12-2024 | na dzien 31-12-2023

I. Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie
lata obrotowe

II. Warto$¢ aktywow netto na poszczegodlne kategorie jednostek
uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata
obrotowe

Kategoria A 196,57 171,58 141,61

21222 19 246 20428
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Vi INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy
Nie wystgpity znaczgce zdarzenia dotyczgce lat ubiegtych, ktére nalezato ujg¢ w sprawozdaniu finansowym za biezgcy okres sprawozdawczy.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu
Nie wystgpity znaczgce zdarzenia po dacie bilansowej wymagajace ujecia w sprawozdaniu finansowym.

3. Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio
sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi
Nie wystgpity réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzgdzonymi
i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi.

a. Zbiorcza wartosc¢ aktywow i zobowiazan sklasyfikowanych na poszczegélnych poziomach (poziom 1, 2 lub 3) hierarchii wartosci godziwej:

31.12.2025 31.12.2024
Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3
Wartos¢ Wartosé Wartosé Wartos¢ Wartos¢é Wartosé

AKTYWA | ZOBOWIAZANIA wedtug Procentowy wedtug Procentowy wedtug Procentowy wedtug Procentowy wedtug Procentowy wedlug  Procentowy

WYCENIANE W WARTOSCI wyceny ha udziat w wyceny ha udziat w wyceny ha udziat w wyceny ha udziat w wyceny ha udziat w wyceny udziat w

GODZIWEJ dzien aktywach dzien aktywach dzien ELGATE)] dzien ELGATE) dzien ELGAE)] na dzien ELGAE)]

bilansowy w netto bilansowy w netto bilansowy w netto bilansowy w netto bilansowy w netto bilansowy netto
tys. tys. tys. tys. tys. w tys.

Aktywa 17 116 80,66% - - - - 16 930 87,97% 94 0,49% - -
Akcje 16 635 78,39% - - - - 16 242 84,40% - - - -
Warranty subskrypcyjne - - - - . - - - - - - -

Prawa do akgcji - - - - - - - - - - - -

Prawa poboru - - - - - - - - - - - -

Kwity depozytowe - - - - - - - - - - - -

Listy zastawne - - - - - - - - - - - -

Dtuzne papiery warto$ciowe - - - - - - - - - - - -

Instrumenty pochodne - - - - - - - - 94 0,49% _ B

Udziaty w spétkach z
ograniczong odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa - - - - - - - - - - - -

Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - - - - - - -

Tytuly uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibe za
granicg

481 2,27% - - - - 688 3,57% - b — -

Wierzytelno$ci - - - - - - - - - - - -

Udzielone pozyczki pieniezne - - - - - - - - - - - -
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31.12.2025 31.12.2024
Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3
Wartos¢ Wartos¢ Wartosé Wartos¢ Wartos¢ Wartos¢

AKTYWA | ZOBOWIAZANIA wedtug Procentowy wedtug Procentowy wedtug Procentowy wedtug Procentowy wedtug Procentowy wedtug Procentowy

WYCENIANE W WARTOSCI wyceny na udziat w wyceny na udziat w wyceny na udziat w wyceny na udziat w wyceny na udziat w wyceny udziat w

GODZIWEJ dzien aktywach dzien aktywach dzien aktywach dzien aktywach dzien aktywach na dzien ELGAE)]

[JIELEXWYAY netto bilansowy w netto bilansowy w netto bilansowy w netto bilansowy w netto [JIEL XY netto
tys. tys. tys. tys. tys. w tys.

Weksle - - - - - - - - - - - -
Depozyty - - - - - - - - - - - -
Waluty - - - - - - - - - - - -

Nieruchomosci - - - - . - - - - - - -

Statki morskie - - - - - - - - - - - -

Zobowiazania - - 69 0,33% - - - - 490 2,55% - -

Instrumenty pochodne - - 69 0,33% - - - - 490 2,55% - -

Instrumenty, ktérych warto$¢ godziwa jest szacowana na poziomie 2 i 3 hierarchii wartosci godziwej stanowig fgcznie 0% aktywdw netto Subfunduszu. Zwigzane sg z nimi
nastepujace ryzyka:
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Ryzyko zwigzane z inwestycjami w instrumenty pochodne

Z lokatami w Instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne zwigzane sg

nastepujgce rodzaje ryzyka:

* Ryzyko rynkowe, zwigzane z mozliwoscig poniesienia strat w wyniku niekorzystnych zmian poziomu
parametréw rynkowych aktywow bazowych, od ktérych uzalezniona jest cena instrumentéw pochodnych,
takich jak ceny papieréow wartosciowych, stopy procentowe, kursy walutowe, warto$ci indekséw gietdowych
* Ryzyko dzwigni finansowej, zwigzane z mozliwos$cig poniesienia strat przewyzszajgcych wniesiony depozyt
zabezpieczajgcy. Wynika ono z mechanizmu kredytowego wkomponowanego w instrumenty pochodne

powodujgcego mozliwos¢ zwielokrotnienia zyskéw lub start z inwestycji

* Ryzyko niedopasowania wycen instrumentéw pochodnych do wycen aktywoéw stanowigcych aktywa

bazowe tych instrumentéw

* Ryzyko rozliczenia transakcji, zwigzane z mozliwoscig wystepowania btedoéw lub opdznien w rozliczeniach

transakcji, ktérych przedmiotem sg instrumenty pochodne

* Ryzyko ptynno$ci, czyli ryzyko braku mozliwo$ci zamknigcia w odpowiednio krétkim okresie czasu pozycji
na instrumentach pochodnych bez znaczgcego negatywnego wptywu na wartos¢ aktywéw netto

Subfunduszu

* Ryzyko kontrahenta, rozumiane jako wartos¢ niezrealizowanego zysku na transakcjach, ktorych
przedmiotem sg niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Ryzyko to wynika z mozliwosci
niewywigzania sie ze swoich zobowigzan przez kontrahenta, z ktorym Subfundusz zawart umowy

obejmujace instrumenty pochodne

* Ryzyko modelu wyceny — w przypadku niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych istnieje ryzyko
zastosowania nieadekwatnego do specyfiki danego instrumentu modelu wyceny, co moze negatywnie

wptynaé na warto$¢ aktywow netto Subfunduszu

* Ryzyko operacyjne zwigzane z zawodnoscig systeméw informatycznych i wewnetrznych systemoéw

kontrolnych

Ryzyko rozliczenia oraz ryzyko transferéw pienieznych

Ryzyko transferéw pienieznych nalezy do rodzaju ryzyka niezaleznego od Funduszu. Takie ryzyko zwigzane
jest z funkcjonowaniem rozliczeh w sektorze finansowym. Wspomniany czynnik ryzyka moze wplywac na
rentowno$¢ lokat Funduszu analogicznie do ryzyka zwigzanego z rozliczaniem transakcji. Nieprawidtowe lub
opoznione rozliczenie zawartej przez Fundusz transakcji moze mie¢ wptyw na powstawanie odstepstw od
realizowanej polityki inwestycyjnej, a w rezultacie — do znaczacego pogorszenia rentownosci lokat

Funduszu.

Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne polega na mozliwo$ci poniesienia strat w wyniku niewtasciwych lub zawodnych proceséw

wewnetrznych, oszustw, btedéw ludzkich, btedéw systemowych, czy sity wyzszej.

W szczegodlnosci, zawodny proces lub btgd ludzki moze spowodowac btedne lub opdznione zrealizowanie
badz rozliczenie transakcji. Btedne dziatanie systemow moze przejawiaC sie zawieszeniem systemow
komputerowych. Istnieje takze ryzyko w postaci mozliwosci poniesienia strat w wyniku zajscia
niekorzystnych zdarzen zewnetrznych, takich jak oszustwa, btedne dziatania systemoéw po stronie

podmiotow zewnetrznych, kleski naturalne czy ataki terrorystyczne.

b. Kwota przeniesien miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, powody tych
przeniesien i stosowane przez fundusz zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy poziomami

powinny nastgpic:

Fundusz kieruje sie nastepujgcymi zasadami decydujgcymi o przeniesieniu pomiedzy poziomem 1 a

poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej:

przeniesienia pomiedzy poziomem 1 a poziomem 2 dokonywane sg w przypadku pojawienia sie lub zaniku
aktywno$ci rynku dla poszczegdinych sktadnikow lokat. Zasady oceny aktywnosci rynku dla
poszczegolnych sktadnikow lokat sg opisane w Nocie 1 do niniejszego sprawozdania finansowego

(Polityka Rachunkowosci Funduszu).

W okresie sprawozdawczym jak i w okresie porownawczym w Subfunduszu nie wystepowaty transfery
instrumentéw finansowych pomiedzy 1 a 2 poziomem hierarchii wartosci godziwej jak rowniez pomiedzy

2 a 1 poziomem hierarchii wartosci godziwe;j.

c. Opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejsciowe wykorzystane w regularnych (powtarzalnych)

wycenach wartosci godziwej na poziomie 2 albo poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej:

Do okreslenia wyceny warto$ci godziwej poziomu 2 stosowana jest metoda zdyskontowanych przeptywéw
pienieznych. Wycena dtuznych papieréow warto$ciowych dokonywana jest jako suma zdyskontowanych
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prognozowanych przeptywow pienigznych z papieru. Zaktada sie, ze zarbwno przeptywy pienigzne oraz
czynniki dyskontowe sg deterministyczne. Przeptywy pienigzne prognozowane sg kazdego dnia zgodnie
z warunkami umownymi (j. warunkami emisji danego papieru, lub ostatnimi uzgodnionymi warunkami
restrukturyzacji) obowigzujgcymi na dany dzien.

Mozliwe jest ograniczenie wyceny do limitu wynikajgcego z wartosci zabezpieczen.

Czynnik dyskontowy na kazdg date ptatnosci wyrazony jest jako iloczyn 3 czynnikéw:

« czynnika dyskontowego wolnego od ryzyka w danej walucie,

« dyskonta z tytutu ryzyka kredytowego systematycznego,

+ czynnika dyskontowego z tytutu ryzyka specyficznego papieru, wliczajgc w to ryzyko ptynnosci.

W zaleznosci od waluty do obliczenia czynnika dyskontowego wolnego od ryzyka uzywane sg

odpowiednio rézne zestawy instrumentéw (danych bazowych). Dane obserwowalne pozyskiwane sg z
serwisu Bloomberg.

Metodg ta wyceniane sa nienotowane instrumenty o charakterze dtuznym, dla ktérych ze wzgledu na
kwestie specyficzne dla emitenta lub warunkéw emisji obligacji nie mozna dobrac préby poréwnawczej. W
tym przypadku dane stuzgce do wyceny (dane wejsciowe do modelu) pochodzg z aktywnego rynku lub
bezposrednio z dokumentéw emisyjnych i podlegajg przegladowi raz na kwartat. Dane pochodzgce z
aktywnego rynku podlegajg aktualizacji przy kazdej wycenie danego sktadnika lokat pod katem
adekwatnoéci i aktualnosci.

Do okre$lenia wyceny wartosci godziwej pochodnych instrumentow finansowych (FORWARD)
sklasyfikowanych na 2 poziomie hierarchii warto$ci godziwej stosowana jest metoda zdyskontowanych
przeptywow pienieznych z wykorzystaniem czynnikéw dyskontowych aktualizowanych kazdego dnia
wyceny w serwisie Bloomberg.

Jednostki uczestnictwa otwartych funduszy inwestycyjnych oraz certyfikaty inwestycyjne emitowane przez
zamkniete fundusze inwestycyjne sklasyfikowane sa na 2 poziomie hierarchii wartosci godziwej i
wyceniane w oparciu o ostatnio ogtoszong wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa lub wartosé
certyfikatu inwestycyjnego, z uwzglednieniem zdarzen majgcych wptyw na ich warto$¢ godziwa, jakie
miaty miejsce po dniu ogtoszenia.

Modele hierarchii 3 poziomu wartosci godziwej stosowane sg dla dtuznych instrumentéw finansowych
wyemitowanych przez podmioty w trudnej sytuacji finansowej, w przypadku ktérych w marginalnym stopniu
moga by¢ wykorzystane dane obserwowalne, gtdéwnie z uwagi na brak notowan podobnych lub
poréwnywanych instrumentéw. W efekcie modele te wykorzystujg gtéwnie dane nieobserwowalne i
korzystajg z danych obserwowalnych jedynie w zakresie stopy wolnej od ryzyka. W modelach
wykorzystywane sg dane nieobserwowalne dotyczgce emitentdéw (np. sprawozdania finansowe,
wynikajgce z Warunkéw Emisji Obligacji harmonogramy sptat zadluzenia, plany restrukturyzacji) oraz
dotyczace przedmiotéw zabezpieczen (rejestr zastawow, wyceny przedmiotdw zabezpieczen, prognozy
sptat portfeli wierzytelnosci). Co do zasady dane nieobserwowalne sg oparte o najbardziej aktualne,
dostepne na dzien wyceny dane.

Do okreslenia wyceny wartosci godziwej poziomu 3 stosowany jest jeden wielowariantowy model DCF dla
instrumentéw dtuznych, dla ktérych zidentyfikowano zagrozenie lub wystgpito opdznienie lub brak
realizacji ptatnoéci. R6zne warianty modelu dostosowane sg do oczekiwanego sposobu sptaty obligacji.
Warianty modelu mogg by¢ nastepujace: prosty model DCF dla pfatnosci kuponu i nominatu obligacii,
model DCF dla ptatnosci z obligacji w potgczeniu z gérnym limitem wyceny obligacji na poziomie wartosci
zabezpieczenia, model DCF dla ptatnosci realizowanych z zabezpieczenia obligacji oraz model DCF dla
dwoch lub wiecej wazonych prawdopodobienstwem wystgpienia scenariuszy sptaty obligacji (np. sptata
nominatu i kuponu obligacji lub zaspokojenie z zabezpieczenia).

Na dzien bilansowy Subfundusz nie posiadat lokat wycenianych wedtug 3 poziomu hierarchii wartosci
godziwej.

d. Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia dla wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych
na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej:

Fundusz kieruje sie nastepujgcymi zasadami decydujgcymi o przeniesieniu na i z poziomu 3:

Wycena papieréw wartosciowych wedtug 2 poziomu hierarchii wartosci godziwej obejmuje co do zasady
dtuzne instrumenty finansowe tj. obligacje korporacyjne, obligacje agencji rzadowych oraz listy zastawne,
dla ktorych:

* bezposrednia wycena rynkowa nie jest mozliwa z powodu braku cen na aktywnym rynku;
* nadany jest rating w zakresie AA+ do CCC-;

+ mozliwe jest dokonanie kalibracji zgodnie z procesem opisanym w Zatgczniku nr 3 do Polityki
rachunkowosci funduszy tj. opisem modeli wyceny;

« istniejg podpisane dokumenty emisyjne;
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4,

a)

b)

c)

» Towarzystwo nie podjeto decyzji o wycenie zgodnie z § 3 Rozporzgdzenia zmieniajgcego rozporzgdzenie
w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

W przypadku gdy papiery wartosciowe nie sg notowane na aktywnych rynkach oraz nie spetniajg
powyzszych warunkow, wycena ich wartosci godziwej dokonywana jest zgodnie z poziomem 3 hierarchii
wartosci godziwej. Jednoczesnie wskazujemy, iz w sytuacji gdy papier wartosciowy wyceniany na 3
poziomie wartosci godziwej zacznie spetnia¢ warunki przedstawione powyzej- zostanie przeklasyfikowany
do wyceny na 2 poziomie hierarchii wartosci godziwe;.

Na dzien bilansowy Subfundusz nie posiadat lokat wycenianych wedtug 3 poziomu hierarchii wartosci
godziwe;.

W okresie sprawozdawczym, jak i w okresie porownawczym w Subfunduszu nie wystepowaty przeniesienia
pomiedzy 2 i 3 ani miedzy 3 i 2 poziomem hierarchii wartosci godziwej.

Kwota tacznych zyskéw lub strat za okres, dla wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na
poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej, ujeta w wyniku z operacji, ktéra jest przypisana zmianie
niezrealizowanych zyskéw lub strat zwigzanych z tymi aktywami lub zobowigzaniami, ktére sa w
posiadaniu Subfunduszu na koniec okresu sprawozdawczego:

Na dzien bilansowy Subfundusz nie posiadat lokat wycenianych wedtug 3 poziomu hierarchii wartosci
godziwej.

Opis procesu wyceny przeprowadzonego przez fundusz dla wycen wartosci godziwej
sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej:

Na dzien bilansowy Subfundusz nie posiadat lokat wycenianych wedtug 3 poziomu hierarchii wartosci
godziwe;j.

a) Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej dla wycen na poziomie 3 hierarchii
wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych wejsciowych, o ile zmiana tych danych
wejsciowych dajaca inng kwote moze prowadzi¢ do wyraznie wyzszej lub nizszej wyceny wartosci
godziwej:
Na dzien bilansowy Subfundusz nie posiadat lokat wycenianych wedtug 3 poziomu hierarchii wartosci
godziwe;.

b) Stwierdzenie faktu i ujawnienie skutkéw zmian w przypadku, gdy zmiana jednego elementu lub
wigkszej ilosci nieobserwowalnych danych wejsciowych w celu odzwierciedlenia racjonalnie
mozliwych alternatywnych zatozen istotnie zmienitaby wartos¢ godziwg aktywow lub zobowigzan
finansowych:

Na dzien bilansowy Subfundusz nie posiadat lokat wycenianych wedtug 3 poziomu hierarchii wartosci
godziwe;.

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

Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywéw netto na
jednostke uczestnictwa:

Nie wystapity przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywdéw netto na jednostke
uczestnictwa.

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

Nie wystapity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.
Informacja o przypadkach nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz:

Nie wystgpity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

Informacja o wystepowaniu niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci Subfunduszu

Na dzieh sporzadzenia jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystgpity przestanki
rozwigzania Subfunduszu oraz Funduszu, okreslone przepisami o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, okreslone w Ustawie oraz Statucie Funduszu. Zarzad
Towarzystwa stwierdza, ze nie istnieje niepewno$¢ w zakresie kontynuowania przez Subfundusz oraz
Fundusz dziatalnosci i w zwigzku z tym sprawozdanie finansowe nie zawiera zwigzanych z tym korekt.
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a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych:
Na dzien bilansowy na aktywach Subfunduszu nie ustanowiono zastawdw rejestrowych.

b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej:
Nie dotyczy.

c) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujgcych warto$¢ aktywow Subfunduszu:

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywat odpiséw aktualizujgcych wartos¢ aktywow

Subfunduszu.

d) Informacje o aktywach Subfunduszu, w odniesieniu do ktérych minagt termin ptatnosci lub

wystepujg opoznienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych:

Na dzien bilansowy w Subfunduszu nie wystepowaty aktywa, w odniesieniu do ktérych na dzien 31 grudnia
2025 roku minat termin ptatnosci lub wystepujg opdznienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan

umownych.

e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych:

W okresie sprawozdawczym oraz na dzien bilansowy w Subfunduszu nie wystepowaty przekroczenia

ustawowych lub statutowych ograniczen inwestycyjnych.

majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktore w istotny spos6b mogtyby wptynaé na ocene sytuacji

27 lipca 2018 roku Komisja Nadzoru Finansowego wszczeta z urzedu postepowanie administracyjne w
przedmiocie natozenia sankcji administracyjnej na Towarzystwo. Postepowanie dotyczyto sposobu nadzoru
nad zarzgdzanymi funduszami sekurytyzacyjnymi: easyDebt NS FIZ oraz Debito NS FIZ. W dniu 1 lutego
2019 roku Towarzystwo otrzymato informacje od KNF o rozszerzeniu postepowania. Rozszerzone
postepowanie dodatkowo obejmowato fundusz Open Retail Niestandaryzowany Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety Wierzytelnosci (dawniej: Open Finance Wierzytelnosci Detalicznych NS FIZ) oraz wycene
aktywoéw kontrolowanych funduszy. Dnia 16 kwietnia 2021 roku Towarzystwo otrzymato decyzje Komisji
Nadzoru Finansowego z dnia 15 kwietnia 2021 roku w przedmiotowym postepowaniu, na mocy ktérej
Komisja Nadzoru Finansowego natozyta na Towarzystwo kare pieniezng w wysokosci 10 milionéw ztotych.
Towarzystwo w dniu 17 maja 2021 roku ztozyto do Wojewddzkiego Sgdu Administracyjnego skarge na
decyzje. 21 grudnia 2021 roku Wojewoddzki Sad Administracyjny wydat wyrok, w ktérym uchylit decyzje
wydang przez Komisje Nadzoru Finansowego. Naczelny Sgd Administracyjny po rozpoznaniu na rozprawie
w dniu 16 stycznia 2026 roku skargi kasacyjnej od wyroku Wojewddzkiego Sgdu Administracyjnego z dnia
21 grudnia 2021 roku oddalit skarge kasacyjna, tym samym wyrok Wojewodzkiego Sgdu Administracyjnego
z dnia 21 grudnia 2021 roku zostat podtrzymany, za$ decyzja Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 15

kwietnia 2021 roku w przedmiocie kary pienieznej natozonej na Towarzystwo zostata uchylona.

W dniu 20 lipca 2023 roku Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XVIII Wydziat Gospodarczy

wydat postanowienie o ogtoszeniu upadfosci Getin Noble Banku S.A. (sygn. akt: WA1M/GU/188/2023),
bedacego gtéwnym akcjonariuszem Noble Funds TFI S.A. Syndykiem Getin Noble Bank S.A. w upadtosci
zostat wyznaczony Pan Marcin Kubiczek. Kuratorem Getin Noble Bank S.A. w upadtosci zostat ustanowiony
Bankowy Fundusz Gwarancyjny. W dniu 23 pazdziernika 2024 roku podpisana zostata umowa pomiedzy
VeloBank S.A. a syndykiem masy upadiosciowej Getin Noble Banku i Idea Banku Panem Marcinem
Kubiczkiem, dotyczgca warunkowego nabycia wiekszosciowego pakietu akcji Towarzystwa przez VeloBank
S.A. W dniu 10 wrzesnia 2025 roku, po spetnieniu warunkéw w postaci uzyskania odpowiednich zgdd m.in.
Sedziego Komisarza, Komisji Nadzoru Finansowego, Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw nabycie
akcji zostato sfinalizowane. VeloBank S.A w ramach transakcji przejgt od syndyka 86,83 proc. akcji

Towarzystwa. Fundusz prowadzi dziatalno$¢ na dotychczasowych zasadach.

Zgodnie z opublikowanymi informacjami opracowanymi przez Narodowg Grupe Roboczg ds. Reformy
Wskaznikéw Referencyjnych (dalej: NGR) zaktada sie zastgpienie wskaznika referencyjnego WIBOR
indeksem POLSTR. NGR wskazuje, ze finalny moment konwersji powinien nastgpi¢ do konca 2027 r. Prace
NGR nad reformg wskaznikow caly czas trwajg, a Towarzystwo monitoruje ten proces i przeprowadza na
biezgco analizy wptywu poszczegdlnych rekomendacji na dziatalno$¢ zarzgdzanych przez nie funduszy.
Opisywana tranzycja wigza¢ sie¢ moze z potencjalnymi ryzykami operacyjnymi zwigzanymi z wdrozeniem
zmian. Reforma moze mie¢ wptyw na denominowane w PLN obligacje o zmiennym kuponie, obligacje o
statym kuponie dla ktérych nie istnieje aktywny rynek obrotu i ich wycena oparta jest o inne obserwowalne

dane rynkowe, transakcje pochodne forward oraz swap stopy procentowe;.

Towarzystwo uwzglednia ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju w procesie podejmowania decyzji
inwestycyjnych. Przez ryzyka dla zrbwnowazonego rozwoju rozumie sie sytuacje lub warunki srodowiskowe,
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spoteczne lub zwigzane z zarzgdzaniem, ktore — jezeli wystgpig — mogtyby mie¢ rzeczywisty lub potencjalny,
istotny negatywny wplyw na warto$¢ inwestycji dokonywanych przez Subfundusze. Ryzyka dla
zréwnowazonego rozwoju sg uwzgledniane w przeprowadzanych analizach finansowych, regulacyjnych i
prawnych emitentow instrumentéw finansowych, jak réwniez na poziomie zarzadzania catym portfelami
Subfunduszy. Ryzyka zwigzane ze zréwnowazong dziatalnoscig, w tym ryzyka klimatyczne mogg mie¢
znaczacy wplyw na osiggane stopy zwrotu z instrumentéw finansowych. Jednoczesnie inwestycje
charakteryzujgce sie nizszymi wskaznikami oceny pod katem ich wplywu na czynniki $rodowiskowe,
spoteczne lub dotyczgce tadu korporacyjnego nie muszg osiggac nizszych stop zwrotu od inwestycji lepiej
ocenianych pod katem tych czynnikéw. Ponadto ze wzgledu na ograniczong dostepnos$¢ danych, bedacych
podstawg oceny wpltywu ryzyk zwigzanych ze zrbwnowazong dziatalnoscia, a takze trudne do przewidzenia
czas, skale i charakter materializacji tych ryzyk nie jest mozliwe okreslenie stopnia oraz
prawdopodobienstwa ich wptywu na osiggane przez Subfundusze stopy zwrotu.

VeloFunds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. dokonuje pomiaru catkowitej ekspozycji
Subfunduszu zgodnie z Rozporzgdzeniem Ministra Finansow z dnia 18 listopada 2020 r. w sprawie sposobu,
trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalno$ci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2020
r. poz. 2103, z p6zn. zm.) (dalej ,Rozporzadzenie”). Do pomiaru catkowitej ekspozycji stosowana jest metoda
zaangazowania. Pomiary wybrang metoda i zgodnie z Rozporzgdzeniem dokonywane byty w catym okresie
sprawozdawczym.

Do obliczen catkowitej ekspozycji metodg zaangazowania wykorzystywane sg ceny poszczegodlnych
sktadnikéw lokat, kursy walutowe oraz dane o udziatach poszczegdlnych sktadnikéw lokat w aktywach
Funduszu.

Wartos¢ catkowitej ekspozycji Subfunduszu na 31 grudnia 2025 r. wyniosta 12,39%

Wartosci catkowitej ekspozycji Subfunduszu w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2025 r. wyniosty:
- Warto$¢ najwyzsza 24,71%

- Wartos¢ przecietna 11,52%

- Wartos¢ najnizsza 6,14%

Wykaz aktywow i zobowigzan Subfunduszu wycenianych metodg skorygowanej ceny nabycia:

31.12.2025 31.12.2024

AKTYWA WYCENIANE METODA Wartosé wediug || o o ntowy udziat | WWartesé wedtug |l oo oy udziat

SKORYGOWANEJ CENY NABYCIA wyceny na dzief w aktywach wyceny na dzien w aktywach
bilansowy w tys. bilansowy w tys.

Transakcje reverse repo/buy-sell back 2984 13,94% 1498 7,57%

31.12.2025 31.12.2024

Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien

bilansowy w tys.

ZOBOWIAZANIA WYCENIANE METODA

SKORYGOWANEJ CENY NABYCIA ‘é"l‘l’:::gv;‘;xzt';s“ w zobowiazaniach

Procentowy udziat Procentowy udziat

w zobowiagzaniach

Transakcje repo/sell-buy back - - - -

Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu brak innych informacji, poza
zaprezentowanymi powyzej, ktére moglyby w istotny sposdb wptyngé na ocene sytuacji majgtkowej,
finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.
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Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie ksiag rachunkowych:

Aneta Skrodzka-Ksigzek

Dyrektor Zarzadzajgcy
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