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1 WPROWADZENIE
1. INFORMACJE OGOLNE

Fundusz Diugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,Fundusz”) utworzony zostat jako
publiczny Fundusz inwestycyjny zamkniety, w rozumieniu przepiséw Ustawy o funduszach inwestycyjnych i
zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2026 r. poz. 60) (,Ustawa”).Do dnia 13 lutego
2019 roku Fundusz dziatatpod nazwg Open Finance Obligacji Przedsigbiorstw Rentier Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety.

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu 27 czerwca 2016 roku, pod numerem RFi
1414.

Fundusz utworzony zostat na czas nieograniczony. Skonstruowany jest jako fundusz bez wydzielonych
subfunduszy. Nie jest funduszem powigzanym. Emituje certyfikaty reprezentujgce jednakowe prawa majgtkowe.

Otwarcie ksigg finansowych Funduszuoraz pierwsza wycena aktywéw Funduszu miata miejsce w dniu 4 lipca2016
roku, tj. w nastgpnym dniu roboczym po dniu, w ktérym do Towarzystwa wptyneto postanowienie o wpisaniu
Funduszu do rejestru funduszy inwestycyjnych.

2, CEL INWESTYCYJNY FUNDUSZU

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost Wartosci Aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu warto$ci lokat. Fundusz
jest Funduszem typu dtuznego, ktoéry inwestuje gtéwnie wdtuzne papiery warto$ciowe, wyemitowane na rynku
krajowym lub zagranicznym, w tym w panstwach cztonkowskich Unii Europejskiej i w panstwach nalezacych do
OECD innych niz Rzeczpospolita Polska i panstwo cztonkowskie Unii Europejskiej oraz w panstwach nienalezacych
do OECD. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Fundusz bedzie nabywat Diuzne Papiery Warto$ciowe:

- emitowane przez przedsiebiorstwa majace siedzibe w Rzeczypospolitej Polskiej oraz poza nig,

- emitowane, porgczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, panstwo cztonkowskie
Unii Europejskiej, panstwo nalezace do OECD inne niz Rzeczpospolita Polska i panstwo cztonkowskie Unii
Europejskiej, panstwo nienalezace do OECD, lub miedzynarodowa instytucje finansowa, ktérejczlonkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie Unii Europejskiej.

Aktywa Funduszu mogg by¢ inwestowane w kategorie lokat o ktérych mowa w art. 21 ust. 3 Statutu.

Zgodnie z zapisami art. 21 Statutu, uwzgledniajgc przewidziane w nim zastrzezenia oraz ograniczenia, Fundusz
dokonujgc lokat aktywdw bedzie stosowat nastgpujgce zasady dywersyfikacji lokat:

a) nie mniej niz 50 % Wartosci Aktywdw Funduszu inie wigcej niz 100 % Wartosci Aktywéw Funduszu stanowié¢
bedg Dtuzne Papiery Warto$ciowe emitowane przez przedsigbiorstwa oraz pozyczki pienigzne, o ktérych mowa w
art. 23 Statutu, udzielane przedsiebiorcom,

b) kategorie lokat, o ktérych mowa w art. 21 ust. 3 pkt 2) Statutu stanowi¢ bgda nie wigcej niz 10 % Wartosci
Aktywow Funduszu,

c) kategorie lokat, o ktérych mowa w art. 21 ust. 3 pkt 3)Statutu stanowi¢ beda nie wigcej niz 20 % Wartosci
Aktywéw Funduszu,

d) kategorie lokat, o ktérych mowa w ust. art.21 ust. 3 pkt 5) Statutu stanowi¢ bedg nie wiecej niz 50 % Wartosci
Aktywéw Funduszu,

e) kategorie lokat, o ktérych mowa w art. 21 ust. 3 pkt 6) Statutu stanowi¢ bedg nie wigcej niz 20 % Wartosci
Aktywoéw Funduszu,

f) papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot oraz wierzytelnosci
wobec tego podmiotu nie mogg stanowi¢ tgcznie wigcej niz 20 % Wartosci Aktywéw Funduszu,

g) listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny nie mogg stanowi¢ wigcej niz 25 % Wartosci Aktywow
Funduszu,

h) depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie mogg stanowi¢ wiecej niz
20 (dwadziescia) % Aktywdw Funduszu, z wytgczeniem depozytéw przechowywanych przez Depozytariusza,

i) waluta obca jednego panstwa lub Euro nie moze stanowi¢ wigcej niz 20 % Wartosci Aktywéw Funduszu,
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j) nie wiecej niz 20 % Wartosci Aktywdw Funduszu w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne jednego
funduszu inwestycyjnego lub w tytuty uczestnictwa emitowane przez jedng instytucje wspodlnego inwestowania,
majgca siedzibe za granica,

k) Fundusz moze zaciggaé, wytacznie w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach kredytowych
pozyczki i kredyty o tgcznej wysokosci nieprzekraczajgcej 75 % Wartosci Aktywow Netto Funduszu w chwili
zawarcia umowy pozyczkKi lub kredytu

Szczegodtowe zasady stosowanych przez Fundusz ograniczen inwestycyjnych oraz peten katalog lokat, w ktére
moze inwestowac, okreslone sg w Ustawie oraz w Rozdziale IX 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 przedsigbiorcow prowadzonego przez SgdRejonowy dla
m.st. Warszawy, XlII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000256540 (zwane
dalej ,Towarzystwem”).

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Roczne sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzgdzone za okres od dnia 1 stycznia 2025 roku do 31
grudnia 2025 roku. Dane poréwnywalne obejmujg okres rocznyod 1 stycznia 2024 roku do dnia 31 grudnia 2024
roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2025 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie Finansowe Funduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnos$ci przez
Fundusz w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. Zdaniem Zarzadu Towarzystwa nie wystepujg okolicznosci
wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Funduszu nie wystgpity przestanki rozwigzania Funduszu,
okreslone przepisami Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu 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 Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w
Warszawie, ul. Obrzezna 5/8P, 02-691 Warszawa, KRS 0000099338, wpisana na liste firm audytorskich pod
numerem 244.

7. PODMIOT ZARZADZAJACY PORTFELEM INWESTYCYJNYM

Towarzystwo zlecito na podstawie umowy CVI Domowi Maklerskiemu spétce z ograniczong odpowiedzialnoscig z
siedzibg w Warszawie, Plac Europejski 2, 00-844 Warszawa, wpisanemu do rejestru przedsiebiorcow pod
numerem KRS 0000424707, zarzadzanie portfelem inwestycyjnym Funduszu.

8. WSKAZANIE RYNKU, NAKTORYM NOTOWANE SA CERTYFIKATY INWESTYCYJNE

W dniu 21 kwietnia 2017 roku Towarzystwo ztozyto wnioseko dopuszczenie Certyfikatow Inwestycyjnych serii 1
oraz serii 6 do obrotu na rynku regulowanym. Jednoczes$nie z uwagi na brak rozproszenia Certyfikatow
Inwestycyjnych Funduszu ws$réd inwestoréw i brak spetnienia warunku ich dopuszczenia do obrotu zgodnie z § 17
Regulaminu Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie, Open Finance Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. zsiedzibg w Warszawie, dziatajgc jako organ decyzyjny Funduszu ztozyto 21 kwietnia 2017 roku wniosek o
zawieszenie postepowania w sprawie dopuszczenia do obrotu gietdowego Certyfikatéw Inwestycyjnych.
W dniu 26 czerwca 2017 roku Zarzad Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych S.A. podjat uchwate, w ktérej
postanowit:
a) przyznaé¢ Funduszowi Dtugu Korporacyjnego Rentier Funduszowi Inwestycyjnemu Zamknietemu (do dnia
13.02.2019 r. dziatajgcego pod nazwg OPEN FINANSE OBLIGACJI PRZEDSIEBIORSTW RENTIER FIZ)
status uczestnika Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych w typie EMITENT
b) przyja¢ do depozytu, z dniem 27 czerwca 2017 r., 700.000 (siedemset tysigcy) certyfikatow
inwestycyjnych na okaziciela Funduszu Ditugu Korporacyjnego Rentier Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego (do dnia 13.02.2019 r. dziatajgcego pod nazwg OPEN FINANSE OBLIGACJI
PRZEDSIEBIORSTW RENTIER FIZ), w tym: 100.000 (sto tysiecy) certyfikatow inwestycyjnych serii 1 oraz
600.000 (szes$cset tysiecy) certyfikatow inwestycyjnych serii 6 i oznaczyc¢ je kodem PLOFOPR00019.
Zgodnie z oswiadczeniem Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych w dniu 20 sierpnia 2021 roku zostato
zarejestrowanych w Krajowym Depozycie Papieréw Wartosciowych 31.348 (trzydziesci jeden tysiecy trzysta
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czterdziesci osiem) certyfikatéw inwestycyjnych serii 10 wyemitowanych przez Fundusz Diugu Korporacyjnego
Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.

Zgodnie z oswiadczeniem Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych w dniu 17 wrzesnia 2021 roku zostato
zarejestrowanych w Krajowym Depozycie Papieréw Wartosciowych 24.882 (dwadziescia cztery tysigce osiemset
osiemdziesigt dwa) certyfikatéw inwestycyjnych serii 11 wyemitowanych przez Fundusz Diugu Korporacyjnego
Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamknigty.

Z dniem 27 wrzesnia 2021 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. w
sprawie wprowadzenia do obrotu gieldowego na Gtéwnym Rynku GPW certyfikatow inwestycyjnych
wyemitowanych przez Fundusz Diugu Korporacyjnego Rentier Fundusz Inwestycyjny Zamknigty, wprowadzono do
obrotu gietdowego na rynku podstawowym nastepujgce certyfikaty inwestycyjne Funduszu, oznaczone przez
Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych kodem ,PLOFOPR00019”:

a) 100.000 (sto tysiecy) certyfikatow inwestycyjnych serii 1,

b) 600.000 (szes¢set tysiecy) certyfikatéw inwestycyjnych serii 6,

c) 31.348 (trzydziesci jeden tysiecy trzysta czterdziesci osiem) certyfikatéw inwestycyjnych serii 10,

d) 24.882 (dwadziescia cztery tysigce osiemset osiemdziesigt dwa) certyfikaty inwestycyjne serii 11.

W dniu 13 pazdziernika 2021 roku Funduszzawart z Noble Securities S.A. umowe o$wiadczenie ustug maklerskich
w zakresie wykonywania czynnos$ci animatora Emitenta na rynku regulowanym Gietdy Papieréw Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Z dniem 14 pazdziernika 2021 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 12 w liczbie 7.662 wprowadzono do obrotu gieldowego na rynku podstawowym.

Z dniem 15 listopada 2021 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 13 w liczbie 37.598 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 8 grudnia 2021 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 14 w liczbie 27.013 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 13 stycznia 2022 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartoéciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 15 w liczbie 53.221 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 21 lutego 2022 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 16 w liczbie 10.346 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 11 marca 2022 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréow Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 17 w liczbie 32.489 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 20 wrzesnia 2022 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 20 w liczbie 14.480 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 28 pazdziernika 2022 r., zgodnie z uchwatg Zarzagdu Gieldy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 21 w liczbie 16.476 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 21 listopada 2022 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 22 w liczbie 7.092 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 16 grudnia 2022 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 23 w liczbie 5.918 wprowadzono do obrotu gieldowego na rynku podstawowym.

Z dniem 20 stycznia 2023 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 24 w liczbie 40.685 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 9 lutego 2023 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. certyfikaty
inwestycyjne serii 25 w liczbie 27.754 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 9 marca 2023 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. certyfikaty
inwestycyjne serii 26 w liczbie 151.488 wprowadzono do obrotu gieldowego na rynku podstawowym.

Z dniem 12 kwietnia 2023 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 27 w liczbie 139.389 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 19 maja 2023 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. certyfikaty
inwestycyjne serii 28 w liczbie 83.917 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 5 czerwca 2023 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 29 w liczbie 48.588 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 9 czerwca 2023 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréow Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 30 w liczbie 103.219 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 8 sierpnia 2023 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 31 w liczbie 177.964 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 14 wrzesnia 2023 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 32 w liczbie 144.393 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 17 pazdziernika 2023 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 33 w liczbie 152.431 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 15 listopada 2023 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 34 w liczbie 99.406 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 5 grudnia 2023 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 35 w liczbie 117.980 wprowadzono do obrotu gieldowego na rynku podstawowym.

Z dniem 9 stycznia 2024 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréow Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 36 w liczbie 42.526 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 2 lutego 2024 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. certyfikaty
inwestycyjne serii 37 w liczbie 99.979 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.
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Z dniem 12 marca 2024 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 38 w liczbie 192.521 wprowadzono do obrotu gieldowego na rynku podstawowym.

Z dniem 11 kwietnia 2024 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 39 w liczbie 152.998 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 14 maja 2024 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. certyfikaty
inwestycyjne serii 40 w liczbie 110.414 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 12 czerwca 2024 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 41 w liczbie 121.580 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 6 sierpnia 2024 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 42 w liczbie 182.247 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 16 wrzesnia 2024 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 43 w liczbie 87.137 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 14 pazdziernika 2024 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 44 w liczbie 83.028 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 7 listopada 2024 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papierow Warto$ciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 45 w liczbie 183.122 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 9 grudnia 2024 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 46 w liczbie 66.226 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 15 stycznia 2025 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 47 w liczbie 43.081 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 6 lutego 2025 r., zgodnie z uchwatg Zarzgdu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. certyfikaty
inwestycyjne serii 48 w liczbie 125.773 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 7 marca 2025 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. certyfikaty
inwestycyjne serii 49 w liczbie 183.510 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 27 marca 2025 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 50 w liczbie 62.917 wprowadzono do obrotu gietfdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 8 maja 2025 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. certyfikaty
inwestycyjne serii 51 w liczbie 162.600 wprowadzono do obrotu gieldowego na rynku podstawowym.

Z dniem 3 czerwca 2025 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 52 w liczbie 147.260 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 5 sierpnia 2025 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gieldy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 53 w liczbie 256.572 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 4 wrze$nia 2025 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 54 w liczbie 194.146 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 15pazdziernika2025 r.,zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréow Wartosciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 55 w liczbie 248.833 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 7 listopada 2025 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 56 w liczbie 148.441 wprowadzono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Z dniem 3 grudnia 2025 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 57 w liczbie 98.971 wprowadzono do obrotu gieldowego na rynku podstawowym.

9. WSKAZANIE SERII CERTYFIKATOW INWESTYCYJNYCH | CECH JE ROZNICUJACYCH
Oznaczenie serii certyfikatu Data emisji Cenaz?:t\;?lqna w ;:tz?iak:t%svmxmiiﬁim
Seria 1 2016-06-08 100,00 100 000
Seria 6 2017-04-12 102,72 600 000
Seria 10 2021-08-20 107,06 31348
Seria 11 2021-09-17 108,49 24 882
Seria 12 2021-10-14 108,51 7 662
Seria 13 2021-11-15 108,70 37 598
Seria 14 2021-12-08 107,71 27013
Seria 15 2022-01-13 107,26 53 221
Seria 16 2022-02-21 107,28 10 346
Seria 17 2022-03-11 107,83 32489
Seria 20 2022-09-20 106,12 14 480
Seria 21 2022-10-28 108,92 16 476
Seria 22 2022-11-21 109,82 7092
Seria 23 2022-12-16 113,60 5918
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Seria 24 2023-01-20 115,90 40 685
Seria 25 2023-02-09 118,09 27754
Seria 26 2023-03-09 119,87 151488
Seria 27 2023-04-12 120,85 139 389
Seria 28 2023-05-19 119,10 83917
Seria 29 2023-06-05 121,64 48 588
Seria 30 2023-06-09 122,87 103 219
Seria 31 2023-08-08 123,50 177 964
Seria 32 2023-09-14 125,32 144 393
Seria 33 2023-10-17 125,64 152 431
Seria 34 2023-11-15 127,62 99 406
Seria 35 2023-12-05 127,07 117 980
Seria 36 2024-01-09 128,08 42 526
Seria 37 2024-02-02 129,67 99 979
Seria 38 2024-03-12 131,07 192 521
Seria 39 2024-04-11 132,03 152 998
Seria 40 2024-05-14 133,41 110 414
Seria 41 2024-06-12 133,76 121 580
Seria 42 2024-08-06 134,70 182 247
Seria 43 2024-09-16 136,47 87 137
Seria 44 2024-10-14 137,51 83 028
Seria 45 2024-11-07 137,96 183 122
Seria 46 2024-12-09 139,06 66 226
Seria 47 2025-01-15 140,15 43 081
Seria 48 2025-02-06 141,29 125773
Seria 49 2025-03-07 142,81 183 510
Seria 50 2025-03-27 144,40 62 917
Seria 51 2025-05-08 145,48 162 600
Seria 52 2025-06-03 146,47 147 260
Seria 53 2025-08-05 149,81 256 572
Seria 54 2025-09-04 151,06 194 146
Seria 55 2025-10-15 153,15 248 833
Seria 56 2025-11-07 153,63 148 441
Seria 57 2025-12-03 154,34 98 971
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| WYBRANE DANE FINANSOWE

(wtysi h ztotych zawyjatkiem liczby certyfikatow inwestycyjnych, wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny i wyniku

z operacji przypadajacego na certyfikat inwestycyjny)

od 01-01-2025 od 01-01-2024
do 31-12-2025 do 31-12-2024
WYBRANE DANE FINANSOWE Wartos¢
Wartos¢ wyrazona w Wartos¢ Wartos¢ wyrazona w EURO
EURO

I. Przychody z lokat
Il. Koszty funduszu/subfunduszu netto 13 272 3132 7962 1850
Ill. Przychody z lokat netto 53 093 12 530 29 181 6780
::J/k ;reallzowane zyski (straty) ze zbycia 833 197 823 191
V. Niezrealizowane zyski (straty) z

ceny lokat 1819 429 -3996 -928
V1. Wynik z operacji 55 745 13 156 26 008 6043
VII. Zobowigzania 1854 439 1062 249
VIII. Aktywa 624 768 147 815 353 497 82728
IX. Aktywa netto 622 914 147 376 352 435 82480
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatow
inwestycyjnycl!\ 4 fi 3936 693 3936 693 2485 245 2485 245
XI. Wartos¢ aktywéw netto na certyfikat
inwestycyjny 158,23 37,44 141,81 33,19
XIl. Wynik z operacii na certyfikat 14,16 3.34 10,46 2,43
EUR na 31.12.2025 4,2267
Kurs $redni EUR w 2025 roku* 4.2372
EUR na 31.12.2024 4,2730
Kurs $redni EUR w 2024 roku* 4,3042

* Kurs $redni wyliczono wedtug $redniej arytmetycznej $rednich kurséw ustalonych przez Narodowy Bank Polski
na ostatni dzien kazdego zakonczonego miesigca za okres sprawozdawczy
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Il ZESTAWIENIE LOKAT

(w tysigcach zlotych za wyjatkiem liczby poszczegolnych skiadnikéw lokat oraz warto$ci nominalnej dluznych papieréw wartosciowych)

1. TABELA GLOWNA

TABELA GLOWNA
SKLADNIKI LOKAT

Wartos¢ wedtug ceny

31.12.2025
Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien

Procentowy udziat w

Wartos¢ wedtug ceny

31.12.2024
Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien

Procentowy udziat w

Akcje

nabycia w tys.

bilansowy w tys.

aktywach ogétem

0,01%

nabycia w tys.

bilansowy w tys.

aktywach ogétem
0,02%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery wartosciowe

84,13%

79,46%

Instrumenty pochodne

Udziaty w spétkach z ograniczona odpowiedzialno$ciag

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibe za granica

Wierzytelno$ci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

526 446

540 850

86,57%

283 401

280 958

79,48%

Zestawienie lokat nalezy analizowac¢ tacznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

Kraj siedziby Wartos¢ wedtug rvv;;‘:‘syc:;e::;% Procentowy u

emitenta ceny nabycia w tys. bilansowy w tys. w aktywach ogo!

AKTYWNY RYNEK REGULOWANY - - - -
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 358 190 61 72 0,01%
NIENOTOWANE NA

TABELA UZUPELNIAJACA
AKCJE

Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba

KANCELARIA MEDIUS S.A. (PLMDIUS00018) AKTYWNYM RYNKU NIE DOTYCZY 358 190 POLSKA 61 72 0,01%
Inny aktywny rynek - - - -
Suma, w tym: 358 190 61 72 0,01%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 358 190 61 72 0,01%

Wartos¢é
Kraj Wartos¢ wedtug Procentowy
5 Q Nazwa q i Termin Warunki Wartos¢é wedtug ceny | wyceny na udziat w
%zﬁ#g;&gaﬁY Rouzallvuku rynku (S :;?:::Z wykupu oprocentowania nominalna nabycia w dzien aktywach
tys. [JIELELIATY ogotem
tys.

TABELA UZUPEENIAJACA

O terminie wykupu do 1 roku 114 807,00 126 187 127 914 20,48%
Obligacie 114 807.00 126 187 127914 20.48%
NIENOTOWANE NA
AKTENOTOWANE 114 807,00 126 187 127 914 20,48%
NIENOTOWANE KING  CROSS 15,8700%
J00 Kr'gfgﬁﬁgo';;?;‘* SP- I Na AKTYWNYM [NE L |FLORA SP. z|POLSKA  |2026.11.27 (ZMIENNY 1000,00 7577 7501 8260 132%
0., RYNKU 0.0. KUPON)
NIENOTOWANE MONTING REAL
MONTING REAL ESTATE NIE 15,0000% .
5P 200, A(PLOMSI0GLYT) | NAATYWNYM |5y 5y |ESTATE P Z|POLSKA | 20260707 | ooy 'iibony 1000,00 12300 12 208 12731 2,04%
NIENOTOWANE
IGNERHOME SP. Z 0.0., C NIE IGNERHOME SP. 20,0000%
(PLO2A100030) NAAKTYWNYW |55 czy |7 00, POLSKA 20260430 | (qrary kUPON] 183,00 6700 958 1134 0,18%
NIENOTOWANE
SWISP.Z0.0. A NIE 19,0000%
(PLOISSR00015) NAAKTYWNYM | 5Gryczy  [SWISP.ZOO.  |POLSKA (20260531 | sty ko) 550,00 6600 3300 3705 0,59%
INTERNATIONAL NIENOTOWANE | | = INTERNATIONAL | e n 12,8200%
PERSONAL FINANCE PLC,20 | NA AKTYWNYM N | PERSONAL LKA A | 2026.11.08 (ZMIENNY 1000,00 14000 14180 14591 2,33%
(XS2707609538) RYNKU FINANCE PLC KUPON)
NIENOTOWANE 16,1700%
TKM GLOBAL SP.Z0.0., | \a"akTywhym |NE TKM GLOBAL SP. | 5 gpa 2026.11.21 (ZMIENNY 800,00 6150 4736 6757 1,08%
B (PLO361500021) ool poTYCZY |Z0.0. KUPON,
NIENOTOWANE
CAVATINA SPV 34 SP. Z NIE CAVATINA SPV 15,5000% .
0.0, A PLOAE0601) NAAKTYWNYW | D5 oy [Gasp 200, |FOLSKA (20201130 | oy iGo0N) 4227,00 1260 5316 5426 0.87%
NIENOTOWANE ARTHOUSE 6 14,5800%
.2 S%THEX:’?_E)gO'i?é[?JTSC; NA AKTYWNYM |NE . |HOLDING SP. Z|POLSKA | 2026.06.05 (ZMIENNY 893,00 4500 3973 4371 0,70%
-20.0, RYNKU 0.0. KUPON)
NIENOTOWANE ADV 17,6200%
0.0, oo VESTUENT SP-Z | NA AKTYWNYM |NE INVESTMENT | POLSKA 2026.06.30 (ZMIENNY 1000,00 4500 4451 6120 0.98%
0., B (PLO344600021) o porvezy | a/ESTHE KUPON)
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Wartos¢
. Wartosé wedtug Procentowy
TABELA UZUPEENIAJACA Kraj . . 4
5 5 Nazwa n s Termin Warunki Wartos¢ q wedtug ceny | wyceny na udziat w
%:%R’:ggagsv? Roczailvaky rynku (Etifznd ::i?:::z wykupu oprocentowania nominalna (Hez LELIGERY dzien ELGEL)
tys. [JIELELATY ogoétem
tys.
HOME GROUP NIENOTOWANE |\ = O s OVP 16,6100%
CESARSKIE OGRODY SP. Z NAAKTYWNYM |RE | SESARSIIE | PoLska 2026.02.27 (ZMIENNY 943,00 5154 4704 5663 091%
0.0., A (PLO412200019) RYNKU o% : KUPON)
HOME
HOME CONSTRUCTION & | NIENOTOWANE N
DESIGN SP.Z 0.0, B NA AKTYWNYM |NE gOD"'ESSTlgl,\JlCSTLO"‘Z POLSKA 2025.01.26 STALY?{S%%],\f’ 1000,00 2500 2462 2012 047%
(PLO353800025) RYNKU & : ( )
NIENOTOWANE 13,4400%
RESI CAPITAL SA., A NA AKTYWNYM | NE RESI  CAPITAL | po| ska 2026.04.14 (ZMIENNY 1000,00 2500 2467 2610 042%
(PLO378600012) ey DOTYCZY |SA. KUBON)
NIENOTOWANE NICKEL 14,7300%
NICKEL DEVELOPMENT 1\ "akrywiym |NE DEVELOPMENT | POLSKA 2026.03.06 (ZMIENNY 657,00 1100 700 774 0.12%
SP.Z0.0., | (PLO180600036) o] porvezy | 95VEOF KUBON)
NIENOTOWANE
AB5 SP.Z 0.0., A NIE 0,0000%
(PLOB7G00010) :¢ &(JYWNYM N vczy | ABSSP.ZOO. |POLSKA 20250519 | srary KupON) 1000,00 3500 3395 3876 0.62%
NIENOTOWANE 11,0980%
RESI CAPITAL GW SP. Z NIE RESI  CAPITAL ;
0.0, A (PLo3B6300010) NAAKTYWNYM | bGrvezy | Gwsp 700 | POLSKA 2026.08.17 (Z&/Idj%l\lol\’l\‘\; 4227,00 300 1389 1359 022%
NIENOTOWANE 13,4400%
RESI CAPITAL S.A., B NA AKTYWNYM | NIE RESI CAPITAL | b\ ska 2026.04.14 (ZMIENNY 1000,00 1238 1222 1292 0.21%
(PLO378600020) RYNKU DOTYCZY | S.A. KUPON)
NIENOTOWANE VESPER
VESPER CAPITAL SP. Z NIE 19,5000%
0.0. A PLaA700010) NA AKTYWNYM | prycy | CAPITAL SP. Z | POLSKA 20260605 | srary KUPON, 143,00 2000 286 292 0.05%
NIENOTOWANE PCWO ENERGY
PCWO ENERGY HOLDING NIE 10,5000%
25P.70.0, A (PLOSS#000013) | NAAKTYWNM pGrycpy | HOLDING 2P. Z | POLSKA 20260811 | srary KUPON, 1000,00 5000 4953 5295 0.85%
NIENOTOWANE 18,5100%
MA INVESTMENT SP. Z NIE MA INVESTMENT . .
0.0. 0 (PLO2BI700051) g¢ &(JYWNYM N vezy | nvES POLSKA 2026.01.30 (ZII;/IJJilE:NOI\’l\‘Y) 1000,00 2373 2398 2821 045%
NIENOTOWANE
GHD EMITENT 3 SP. Z NIE GHD EMITENT 3 20,2000%
0.0., A1 (PLO374700014) ge,ﬁg\( WNYM | potyczy | sp.zo.0. POLSKA 20251231 | (sTALY KUPON) 433,00 2000 862 1433 023%
ZAKEADY MIESNE NIENOTOWANE | - ﬁ;l\g’SLQEE)YHENRYK 0,0000%
HENRYK KANIA S.A. W NA AKTYWNYM [ NE | MIESNEHENRYK ) porska 2019.06.24 (ZMIENNY 1000,00 1000 840 - -
UPADLOSCI, F (PLZPMHK00044) | RYNKU A OSa KUPON)
NIENOTOWANE
ELSEN S.A. W NIE ELSEN SA W 0,0000%
UPADLOSCI, C (-) R WNYM [ poTYCZY | UPADEOSCI POLSKA ~ |2019.0731 | (sTary KUPON) 1000.00 10000 10,000 - -
X NIENOTOWANE i
ZABI KRUK SPV SP. Z NIE ZABI KRUK SPV 16,4400%
0.0. A (P 0048800075) NAAKTYWNYM | b5ty | 5P 200, POLSKA 20260630 | srary ROPON) 753,00 12500 9016 11540 1,85%
NIENOTOWANE 9.9800%
UAB VIGARA, A NA AKTYWNYM |NE UAB VIGARA LITWA 2026.03.31 (ZMIENNY | 422670,00 55 24 870 24 952 3,.99%
(PLO346400016) e DOTYCZY KUBON)
Bony skarbowe - - - -
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TABELA UZUPEENIAJACA

DLUZNE PAPIERY
WARTOSCIOWE

Bony pieniezne

Rodzaj rynku

Nazwa
rynku

Emitent

Kraj
siedziby
emitenta

Termin
wykupu

Warunki
oprocentowania

Wartosé
nominalna

Liczba

Wartos¢
wedtug ceny
LELIGERY
tys.

Wartosé
wedtug
wyceny na
dzien
[JIELELATY
tys.

Procentowy
udziat w
ELGEL)
ogoétem

Inne

241 336,00

387 178

397 678

63,65%

O terminie wykupu powyzej 1 roku
Obligacie 241 336,00 387178 397 678 63.65%
NIENOTOWANE NA
AT VG 241 336,00 387178 397678 63,65%
NIENOTOWANE
REINO CAPITAL SA., A NIE REINO CAPITAL 12,7500%
(PLOT 14000014) NAAKTYWNM | p6rvozy  [Sa POLSKA  |2027.1223 | (grapy KPoNy 4045,00 370 1619 1499 0,24%
. NIENOTOWANE ENERGETYKA
ENERGETYKA RAKOW NIE 7,0000% .
5P 260, A (PLOFTIS00NS) | NAAKTYWNY |55y SAOKOW S z|PoLska (20270115 | o LODRE 1000,00 6800 6800 3498 0,56%
NIENOTOWANE 13,5610%
(CZOOOS:Q:E;;\‘&;/ZEST‘ SR.O. NA AKTYWNYM | NE 2’;""0 INVEST, | czECHY 2028.03.01 (ZMIENNY 4227,00 714 3300 3070 0,49%
RYNKU RO KUPON)
NIENOTOWANE 8,9800%
PLOATEAER UAB, A NA AKTYWNYM | NIE DEEPER UAB | LITWA 2028.10.31 (@ZMIENNY | 424910,00 12 5321 5486 0,88%
(PLO416900010) o] DOTYCZY KUBON)
SEIDORF MOUNTAIN NIENOTOWANE |\ = DR N 19,2700%
RESORT SP. Z 0.0.,C NA AKTYWNYM (NE . | MOUNTAIN . |PoLska | 2028.02.20 (ZMIENNY 1000,00 4082 2520 2397 0,38%
(PLO372800030) RYNKU R : KUPON)
NIENOTOWANE 12,5480%
AS APF HOLDINGS, A NIE AS APF '
: NA AKTYWNYM LOTWA 2028.02.15 @MIENNY | 591738,00 7 4125 4368 0,70%
(PLO426400019) o DOTYCZY | HOLDINGS KUPON,
NIENOTOWANE SPRAVIA B
SPRAVIA - INVESCO SP. Z NIE 20,0000%
0.0, AP O426500016) NAAKTYWNM | pGryozy  |INVESCO SP. Z|POLSKA  |2027.00.15 | grary KuPON) 1000,00 7200 7200 8607 1,38%
NIENOTOWANE 18,0700%
AIQLABS SP.Z0.0., 012 | \a"akTywiym |NE AIQLABS SP. Z| b gpa 2027.03.13 (ZMIENNY 1000,00 3000 2985 3038 0,49%
(PLO267600073) ] DOTYCZY KUPON,
NIENOTOWANE EVEREST 15,0800%
EVEREST CAPITALSP.Z |\ A akTywnym | NIE CAPITAL SP. Z | POLSKA 2027.03.31 (ZMIENNY 1000,00 6667 6600 6972 1,12%
0.0., W (PLO215800064) o porvezy | KUPON!
NIENOTOWANE WEALTHON 16,3800%
WEALTHON POSCASH NA AKTYWNYM |NE POSCASH SP. Z | POLSKA 2028.04.26 (ZMIENNY 800,00 5000 3965 4357 0,70%
SP.Z0.0, B (PLO403000022) | pypesed porvezy |8 AN
NIENOTOWANE PLATAN 12,6150%
PLATAN PROJEKT 11SP. |\ \"akTywnym | NIE PROJEKT 11 SP. | POLSKA 2027.11.29 (ZMIENNY 3764,00 1400 5188 5224 0,84%
Z0.0., A (PLO428900016) NN poTYCZY | Son KUPOMS
NIENOTOWANE
RECAP SPV 8 SP. 2 0.0., NIE RECAP SPV 8 17,5000%
A (PLOI29960010) NA AKTYWNM |61z (S5 700 POLSKA | 20270528 | srary KOPON) 1000,00 7900 7663 8106 1,30%
NIENOTOWANE 17,9000%
PRIME HOTELS SP. Z NIE PRIME HOTELS :
0.0, b (oLO3TA030) NA AKTYWNYM |NE . | PRIME B POLSKA  |2027.12.24 (ZMIENNY 1000,00 7610 749 8110 1,30%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE | = PG RAPITA 74,0000%
PRIO RAPITAS.A., A NA AKTYWNYM |NE . BRI RUMUNIA | 2028.06.30 (ZMIENNY 4227,00 1725 7270 6425 1,03%
RYNKU A KUPON)
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Wartos¢
. Wartosé wedtug Procentowy
TABELA UZUPEENIAJACA Kraj . . 4
5 5 \EFAVE] n s Termin Warunki Wartos¢ q wedtug ceny | wyceny na udziat w
%:%R’:ggagsv? Roczailvaky rynku (Etifznd ;ﬁ‘:::g wykupu oprocentowania nominalna (Hez LELIGERY dzien ELGEL)
tys. [JIELELATY ogoétem
tys.
NIENOTOWANE
MS INVEST SP. Z 0.0., A NIE MS INVEST SP. Z 23,2000%
(PLO433000015) NA NAKKUTYWNYI\A DeTvezy POLSKA 20280309 | srary KOPON, 1000,00 4300 4171 5014 0.80%
NIENOTOWANE AXXERON 15,0020%
00 :fé%igggg\‘o\ﬁ?; SP-Z A AKTYWNYM |NE L [INVEST sP. z | PoLSKA 2029.03.26 @MIENNY | 422670,00 19 7904 8012 1,28%
©. RYNKU 0.0. KUPON)
NIENOTOWANE AFFILIATE 16,5300%
70 OA;F('l';I'_’éL%sPS%‘gng;T SP- I N AKTYWNYM (NE | PROJECT SP. Z | POLSKA 2028.04.14 (ZMIENNY 1000,00 9250 8991 9532 1,53%
O, RYNKU 0.0. KUPON)
GIELDA PRAW NIENOTOWANE | | = GIELDA PRAW 9,6400%
MAJATKOWYCH VINDEXUS S.A, | NA AKTYWNYM | NS o\ | MAJATKOWYCH | POLSKA 2029.12.06 (ZMIENNY 1000,00 9000 8970 9161 147%
X2 (PLO131700174) RYNKU VINDEXUS S.A. KUPON)
NIENOTOWANE 13,5820%
UAB "C COMPANY", A NIE UAB "c .
: NA AKTYWNYM . LITWA 2020.12.19 @MIENNY | 42267000 18 7518 7545 1.21%
(PLO439800015) ey DOTYCZY | COMPANY AN
NIENOTOWANE
KOZIA WWC SP. Z 0.0. NIE KOZIA WWC SP. 20,5600%
(PLO44Z500018) NA ACYWNY | prvezy  |200. POLSKA 20271223 | srary KUPON) 1000,00 5900 5723 7085 1,13%
NIENOTOWANE 16,3100%
PAJUREI 3 RESIDENCE NIE PAJUREI 3 ; .
SA A (PLOA3600013) NA AKTYWNYM | NE | PARE a2 RUMUNIA | 2027.06.22 @MIENNY | 42267000 25 10 471 10 624 1,70%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE PROJEKT 19,1200%
.z S%OJE'((FTL%%’;%%’Sf1‘;’53 NA AKTYWNYM | NE . | PutAWSKA 353 | POLSKA 2027.06.30 (ZMIENNY 1000,00 8200 7954 9524 1,52%
-209, RYNKU SP.Z0.0. KUPON)
NIENOTOWANE
ESTIMA SP. Z 0.0., D NIE ESTIMA SP. Z 15,5000%
(PLOAGOS000A) NAAKTYWNYM | b5ty | G, POLSKA 20280124 | rarkopong | 42267000 23 9488 10075 1,61%
NIENOTOWANE 2 14,9800%
(PLOZ'ZZZEDEO‘SE'(;?PMENT SA P INA akTYWNYM [NE . | DEVELOPMENT | POLSKA 2027.05.06 (ZMIENNY 800,00 10450 8099 8459 1,35%
RYNKU SA. KUPON)
BROOKFORT NIENOTOWANE | | = BROOKFORT 13,9800%
INVESTMENTS SP. Z 0.0., A NA AKTYWNYM S5 o | INVESTMENTS | POLSKA 2028.04.02 @MIENNY | 422670,00 27 11255 11883 1,90%
(PLO445700019) RYNKU SP.Z0.0. KUPON)
NIENOTOWANE 10,9960%
CTL LOGISTICS SP. Z NIE CTL LOGISTICS ; .
0.0, A (PLOMBIO00N) NA AkTYWNYM (RE | STE LS POLSKA 2030.03.31 @MIENNY | 422670,00 30 13312 12995 2,08%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE
DOMPARK 6 SP. Z 0.0., B NIE DOMPARK 6 SP. 16,9500%
(PLOAS1B000DS) NA '\‘A&(JYWNYM N vezy | oo POLSKA 20280425 | srary ROPON) 1000,00 9800 9702 10 854 1,74%
NIENOTOWANE PF 16,5200%
00 A (prgz‘f%%ggﬂ')o"‘ SP-Z | NA AKTYWNYM |NE . | CONSTRUCTION | POLSKA 2028.05.31 (ZMIENNY 1000,00 12000 11700 12939 2,07%
O, RYNKU SP.Z0.0. KUPON)
NIENOTOWANE 18,4900%
Lo WAon ;UD SP.20.0.A I na akTywnym |NE | TIGMA-BUD SP-1 poy ska 2027.01.28 (ZMIENNY 1000,00 2400 2364 2450 0,39%
RYNKU ©. KUPON)
NIENOTOWANE NICKEL 13,6000%
.z g'gﬁ%gf&%ﬁgg&%’;; NA AKTYWNYM [ NE | DEVELOPMENT | POLSKA 2027.12.27 (ZMIENNY 1000,00 5000 4915 5015 0,80%
200, RYNKU SP.Z0.0. KUPON)
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Wartosé
. Wartosé wedtug Procentowy
TABELA UZUPELNIAJACA Kraj B q h
5 5 Nazwa n s Termin Warunki Wartos¢ q wedtug ceny | wyceny na udziat w
%:%R’:ggagsv? Roczailvaky rynku (Etifznd ;ﬁ‘:::g wykupu oprocentowania nominalna (Hez LELIGERY dzien ELGEL)
tys. [JIELELATY ogoétem
tys.
NIENOTOWANE MONTING
MONTING DEVELOPMENT NIE 15,7000%
24 SP.Z 0.0., A (PLO449600017) NA AKTYWNYM DOTYCZY DEVELOPMENT | POLSKA 2027.01.18 (STALY KUPON) 1000,00 14000 13 895 14 481 2,32%
RYNKU 24SP.Z0.0.
CREDITSTAR NIENOTOWANE NIE CREDITSTAR 13,5000%
INTERNATIONAL OU NA AKTYWNYM DOTYCZY INTERNATIONAL | ESTONIA 2028.06.01 (STALY K’UPON; 4227,00 3000 12 394 12424 1,99%
(EE0000001600) RYNKU ou
NIENOTOWANE 15,6200%
ASKO FINANSE SP. Z NIE ASKO FINANSE :
0.0., A (PLO342400028) NA AKTYWNYM DOTYCZY SP.Z0.0. POLSKA 2029.04.01 (ZMIENNY 1000,00 14735 14 293 15070 2,41%
RYNKU KUPON)
NEW DAY
NEW DAY INVESTMENTS INVESTMENTS
NIENOTOWANE 14,7600%
ALTERNATYWNA SPOLKA NIE ALTERNATYWNA . o,
INWESTYCYJNA SP. Z 0.0., H SC@JYWNYM DOTYCZY SPOLKA POLSKA 2028.08.16 (Zm_ljiNo'\[‘\jY) 1000,00 12000 11 940 12 646 2,02%
(PLO388200084) INWESTYCYJNA
SP.Z0.0.
NIENOTOWANE 17,5590%
MULTICONTROL SP. Z NIE MULTICONTROL '
0.0., A (PLO451200011) NA AKTYWNYM DOTYCZY SP.Z0.0. POLSKA 2028.08.31 (ZMIENNY 422670,00 10 4161 4220 0,67%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 14,0750%
PLO4;5R3€I;1%(?‘T‘I. 200, A NA AKTYWNYM glCI)ETYCZY IRGO SP.Z0.0. | POLSKA 2030.09.09 (ZMIENNY 422670,00 39 16 117 16 166 2,59%
( ) RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE 11,0350%
(PLO4I5_51%)I(§:]1SE). 200, A NA AKTYWNYM glcl)ETYCZY LISZKI SP. Z 0.0. | POLSKA 2028.06.30 (ZMIENNY 422670,00 43 17 630 17 635 2,82%
RYNKU KUPON)
FRACTHON NIENOTOWANE NIE FRACTHON 16,0000%
CONSTRUCTION SP. Z0.0.,B NA AKTYWNYM DOTYCZY CONSTRUCTION [ POLSKA 2029.12.01 (STALY KYUPON; 1000,00 11830 11653 11843 1,90%
(PLO447200026) RYNKU SP.Z0.0.
NIENOTOWANE 13,9400%
(PLOBE;SFEI)(O:OE%-)FER SP.Z200.F NA AKTYWNYM glCI)ETYCZY EFOFI(():ENTER SP. POLSKA 2029.12.11 (ZMIENNY 1000,00 10750 10 535 10616 1,70%
RYNKU = KUPON)
NIENOTOWANE
KANCELARIA MEDIUS NIE KANCELARIA 12,0000%
SA, R (PLO187200012) g@@JYWNYM DOTYCZY MEDIUS S.A. POLSKA 2030.04.01 (STALY KUPON) 4227,00 2700 11413 11501 1,84%
NIENOTOWANE 12,9300%
(PLO45RBZ‘I :;I(%',]IZI)NG SP.Z0.0, A NA AKTYWNYM SICETYCZY EE%OLDING SP. POLSKA 2028.12.22 (ZMIENNY 1000,00 18300 18 044 18 116 2,90%
RYNKU " KUPON)
IMPERIAL CAPITAL NIENOTOWANE | = PRAL 15,7400%
PEKOWICKA SP.Z 0.0., D NA AKTYWNYM DOTYCZY PEKOWICKA SP. POLSKA 2029.12.21 (ZMIENNY 1000,00 20000 19 800 19 891 3,18%
(PLO375400044) RYNKU 260 : KUPON)
NIENOTOWANE 11,5570%
PAGED PLYWOOD SA,, B NIE PAGED :
(PLO448200025) NA AKTYWNYM DOTYCZY PLYWOOD SA. POLSKA 2029.06.22 (ZMIENNY 4227,00 5000 20714 20745 3,32%
RYNKU KUPON)
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -
Suma: 356 143,00 513 365 525 592 84,13%
Sktadniki lokat notowane na
aktywnym rynku N N N -
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Wartosé

TABELA UZUPEENIAJACA Kraj Wartosé wediug  Procentowy

DLUZNE PAPIERY Rodzaj rynku [\EFAVED Emitent siedziby Termin Warunki Wartosé wedtug ceny | wyceny na udziat w

f G Liczba ; el
i wykupu oprocentowania nominalna LELIGERY dzien ELGUEL

tys. [JIELELIATY ogotem
tys.

WARTOSCIOWE DRU

Sktadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku 356 143,00

513 365 525 592 84,13%

. . L . . Wartosé Wartos¢ wedtug flaniosciveting Procel:\towy
WIERZYTELNOSCI Hlaziiz |.rodzaj Kz S|e(_12|by ety " . I_?odzaj ; $wiadczeniaw ceny nabycia w wyceny na Hczlalv
podmiotu podmiotu wymagalnos Swiadczenia p dzien bilansowy ELGAEL
ys. tys. Z
tys. ogotem
Wierzytelno$¢ z dnia 11/07/2025
1.Subpartcypacja wierzytelnosci 2.Spotki EXACT
prawa handlowego 3. Wierzytelno$¢ SYSTEMS SP. Z | POLSKA 4.10.2026 WIERZYTELNOSC 17 210 1 13 020 15186 2,43%
zabezpieczona o$wiadczeniem o podaniu | 0.0.
sie egzekuciji 4. Fundusz
[Suma: 1 13 020 15 186 2,43%
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3. TABELE DODATKOWE

TABELA DODATKOWA Wartos¢ wedtug wyceny na dzien Procentow ziat w aktywach

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY bilansowy w tys. tem
Cavatina Group S.A. 18 793 3.02%

Tabele dodatkowe, ktére nie majg zastosowania nie sg prezentowane.
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Il BILANS

Na dzien 31 grudnia 2025 roku.

(w tysiacach zlotych za wyjatkiem liczby certyfikatéw inwestycyjnych i wartosci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny)

na dzien na dzien
HLAE ‘ 31-12-2025 31-12-2024

1. Aktywa 624 768 353 497
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2224 1964

2. Naleznosci 665 51
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back 81029 70524
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - -

5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 540 850 280 958

6. Pozostate aktywa - -

1l. Zobowiazania 1854 1062
1ll. Aktywa netto (I - 1) 622 914 352435
IV. Kapitat Funduszu/Subfunduszu 509 942 295 208
1. Kapitat wptacony 684 553 436 275

- certyfikaty inwestycyjne nie w petni optacone - -

2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -174 611 -141 067
V. Dochody zatrzymane 128 415 74 489
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 113798 60 705

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 14 617 13784
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w iesieniu do ceny nabyci -15 443 -17 262
VII. Kapitat Funduszu/Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 622 914 352 435
Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatow 3936 693 2485 245
PLOFOPR00019 3936 693 2485 245
Wartos¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny 158,23 141,81
PLOFOPR00019 158,23 141,81
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyinych 4104 490 2485 245
Rozwodniona wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 158,14 141,81

Bilans nalezy analizowa¢ tacznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng czesé
sprawozdania finansowego.
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v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

(w tysiacach zlotych za wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na certyfikat inwestycyjny)

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
1. Przychody z lokat

Dywidendy i inne udziaty w zyskach

Przychody odsetkowe 59 547 36 472
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych 4725 1
Pozostate 2093 670

Il. Koszty Funduszu/Subfunduszu 13 283 7974
Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym: 11978 6731

- stata cze$¢ wynagrodzenia 11978 6731

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucie - -
Optaty dla Depozytariusza 574 495
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow Funduszu/Subfunduszu - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 26 1
Ustugi w zakresie rachunkowosci 170 160
Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -
Ustugi prawne 217 122
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - -
Pozostate 318 465
1ll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 1 12
IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (lI-11l) 13 272 7962
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 53 093 29181
VI. Zrealizowany i niezrealizowan sk (strata 2652 -3173
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 833 823

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 1819 -3996

- z tytutu réznic kursowych -861 807

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 55745 26 008
VIIl. Podatek dochodowy - -
Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny 14,16 10,46
Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny 13,58 10,46

wartosci stanowiacej co naimniej 5% sumy kosztéw

Pozostate skiadniki kosztéw niewyszczegélnione w Rachunku wyniku z operacji o

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

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

- z tyt. optat dla GPW 35 83
- z tyt. rejestraciji Cl w KDPW 101 124
- z tyt. podatku 1 121

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ facznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa, ktére

stanowig integralng czes$¢ sprawozdania finansowego.
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\' ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysigcach zlotych za wyjatkiem liczby certyfikatéw inwestycyjnych i wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny)

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

l. Zmiana wartosci aktywéw netto

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

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

352435 210371
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 55 745 26 008
a) przychody z lokat netto 53 093 29 181
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 833 823
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 1819 -3 996
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 55 745 26 008
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu/Subfunduszu ~ _
(razem):
a) z przychodéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - N
¢) z przychodéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 214734 116 056
a) zmiana kapltabul wpbaconegq (powigkszenie kapitatu z tytutu 248278 177 168
wydanych certyfikatéw inwestycyjnych)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu
Mk)ugionxch ceprtﬂlkatg\fl inwestg"ycgfjny(:h)J i " -33 544 61112
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 270 479 142 064
7. Warto$¢ aktywoéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 622 914 352 435
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 473 249 274 152
Il. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych
1. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym
Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 1672 104 1321778
Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyinych 220 656 453 338
Saldo zmian 1451448 868 440
2. Liczba certyfikatéw inwestycyinych narastajgco od poczatku dziatalno$ci Funduszu/Subfunduszu
Liczba wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 5249 621 3577 517
Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyinych 1312928 1092 272
Saldo zmian 3936 693 2485 245
3. Przewidywana liczba certvfikatéw inwestycyinych 4 104 490 2 485 245
lll. Zmiana warto$ci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny
1. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec 141,81 13012
poprzedniego okresu sprawozdawczego ! i
2. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec 15823 141 81
biezgcego okresu sprawozdawczego ’ !
3. Procgnlowa zmiana warto$ci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny 11,58% 8.98%
w okresie sprawozdawczym
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie
sprawozdawcem 1 a‘a“}’vyceny v yeyiny 142,81 20.01.2025 131,07 22.01.2024
5. Ma!(symalna wartos$¢ akltywow netto na certyfikat inwestycyjny w 158,23 31.12.2025 141,81 31.12.2024
okresie sprawozdawczym i data wyceny
6. Wanqsc aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wg ostatniej wyceny 158,23 31.12.2025 141,81 31.12.2024
w okresie sprawozdawczym i data wyceny
Rozwodniona warto$¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny 158,14 141,81
IV. Procentowy udziat 6w Fu d w $redniej
wartosci aktywvtéw netto, w tym: ” 281% 291%
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 2,53% 2,46%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucie - -
Optaty dla Depozytariusza 0,12% 0,18%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow - _
Funduszu/Subfunduszu
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,04% 0,06%

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu/Subfunduszu

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ tgcznie z notami objasniajgcymi iinformacjg dodatkowa,
ktore stanowig integralng czes$¢ sprawozdania finansowego.
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\'l RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
(w tysiacach zlotych)

od 01-01-2025 od 01-01-2024
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZ do 31-12-2025 do 31-12-2024

A. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyijnej (I-1) -214 405 -122 495

1. Wplywy 24 504 559 12 228 944

Z tytutu posiadanych lokat 42978 24 050

Z tytutu zbycia sktadnikéw lokat 24 461 095 12 203 693

Pozostate 486 1201

Il. Wydatki 24718 964 12 351 439

Z tytutu posiadanych lokat - -

Z tytutu nabycia sktadnikéw lokat 24 706 508 12 343 699

Z tytulu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 11210 5202

Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -

Z tytutu optat dla depozytariusza 563 97
Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu - -
Z tytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 26 2
Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 172 78
Z tytutu ustug w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -
Z tytutu ustug prawnych 183 18
Z tytutu posiadania nieruchomosci - -
Pozostate 302 2343
B. Prze Srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej (I-1l) 214734 116 056
1. Wplywy 248 278 177 168
Z tytutu zbycia jednostek uczestnictwa albo wydania certyfikatdw inwestycyjnych 248 278 177 168
Z tytutu zaciggnietych kredytéw - -
Z tytutu zaciagnietych pozyczek - -
Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek - -
Odsetki - -
Pozostate - -
1I. Wydatki 33 544 61112
Z tytutu odkupienia jednostek uczestnictwa albo wykupienia certyfikatow
inwestycyjnych
Z tytutu sptat zaciggnietych kredytéw - -
Z tytutu sptat zaciggnietych pozyczek - -
Z tytutu wyemitowanych obligacii - -
Z tytutu wyptaty przychodéw - -
Z tytutu udzielonych pozyczek - -
Odsetki - -
Pozostate - -
C. Skutki zmian kurséw wymiany srodkow dké 69 42
pienieznych
D. Zmiana stanu $rodkéw pienieznych netto (A+/-B+/-C) 260 -6 397
E. Srodki pienigzne i i y sSrodkow pienigznych na poczatek okresu 1964 8361
sprawozdawczego
F. Srodki pienigzne i i 1ty Srodkow pienieznych na koniec okresu
sprawozdawczego (E+/-D

gznych i ekwiwalentéw $

2224 1964

Rachunek przeptywoéw $rodkéw pienigznych nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg
dodatkowa, ktére stanowig integralng cze$¢ sprawozdania finansowego
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vil NOTY OBJASNIAJACE

1. 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 wrzes$nia 1994
r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2023 r., poz. 120, z pdzniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859 z pézn. zm.) (,Rozporzadzenie”).

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

1.1.2. Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Funduszu

1.

2.

Operacje dotyczgce Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza,
z uwzglednieniem zasad opisanych w punkcie 18.

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

Skfadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwng zero.

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

Skfadniki lokat Funduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang cene nabycia
(w przypadku papierdw wartosciowych wycenianych ESP — skorygowang cene nabycia)
wynikajgcg 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 7 wylicza si¢ metodg ,najdrozsze sprzedaje
sie jako pierwsze”, ktéra polega na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia
danego sktadnika lokat, aw przypadku sktadnikéow wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny
nabycia —oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszejbiezacej

wartosci ksieggowej.

Przy wyliczaniu zysku lub straty ze zbycia lokat nie stosuje sie¢ metody, o ktérej mowa w pkt 6 do
sktadnikéw lokat bedgcych przedmiotem transakcji o ktérych mowa w czgsci D pkt 1 2.

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

Zysk lub strate ze zbycia walut wylicza sie zgodnie z metodg okreslong w pkt 6.

W przypadku gdydanego dnia dokonuje sie transakgcji zbycia i nabycia danego sktadnika lokat,

w pierwszej kolejnosci ujmuje si¢ nabycie danego sktadnika.

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

Niewykorzystane prawo poboru akgcji uznaje sig za zbyte wedtug wartosci 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 si¢ w ksiggach rachunkowych
Funduszu w dniu, w ktérym zostaty spetnione tgcznie dwa warunki: a/dokonano wptaty z tytutu
subskrypcji oraz b/ wptyneto potwierdzenie przydziatu tych papieréw badz zostat spetniony
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17.
18.

20.

21.

22.

23.

24,

25.

26.

27.
28.

29.

warunek: papiery zostaly zaewidencjonowane na rachunku papieréow wartosciowych
prowadzonym przez depozytariusza/subdepozytariusza

-Obligacje nowej emisji dla ktérych prowadzony jest depozyt w izbach rozliczeniowych oraz
ktérym nadano ISIN, dla ktérych Fundusz uzyskat potwierdzenie zawarcia transakgji, 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 sig w
ksiegach rachunkowych Funduszu w dniu, w ktérym zostatyspetnione tgcznie dwa warunki: a/
dokonano wptaty z tytutu subskrypcji oraz b/ zaewidencjonowano wymienione instrumenty
finansowe na rachunku papieréw wartos$ciowych

-Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialno$cig ujmuje sie w dniu powzigcia informacji o
zarejestrowaniu podwyzszenia kapitatu w KRS.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sig¢ 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 ksiegach rachunkowych Funduszu w dacie zawarcia umowy, z zastrzezeniem pkt
18.

Transakcje reverse repo / buy-sell back i depozyty bankowe ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych

Funduszu w dacie zawarcia umowy.

Transakcje repo/sell-buy back, zaciagniete kredyty i pozyczki srodkéw pienieznych oraz diuzne

instrumenty finansowe wyemitowane przez Fundusz ujmuje sie w ksiggach rachunkowych

Funduszu w dacie zawarcia umowy.

Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wptywa na wzrost/spadek wyniku z operacii.

Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz oraz zawarcie transakcji wymiany walut w Dniu

Wyceny po momencie, o ktérym mowa w § 24 ust. 3 Rozporzadzenia o rachunkowos$ci oraz

sktadniki, dla ktérych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji

uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywdw Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w walucie polskiej, oraz w walucie, w ktérej sa

wyrazone - po przeliczeniu wedtug sredniego kursu wyliczonego przez Narodowy Bank Polski na

dzien ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych funduszu, z zastrzezeniem pkt 20.

Jezeli operacje dotyczgce Funduszu sg wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy BankPolski

nie wylicza kursu —ich warto$¢ okresla si¢ w relacji do waluty wskazanej przez Fundusz w

statucie.

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

Transakcje FX zawarte na date waluty diuzsza niz spot (transakcje forward) traktuje sie jako

sktadniki lokat Funduszu.

Przychody z lokat obejmujg w szczegodlnosci:

- dywidendy i inne udziaty w zyskach,

- przychody odsetkowe,

- przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

- dodatnie saldo roznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkéw 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, ktérych 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 kosztéw funduszu zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe lub ksiegowane

sg bezposrednio w koszty, jezeli nie byto uprzednio utworzonej rezerwy.

(skreslono)

Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zacigganych przez Fundusz rozlicza si¢ w czasie

przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego jest dzien przydziatu i wydania

certyfikatéw inwestycyjnych nowej serii. Wydanie, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim,

nastepuje w chwili zapisania certyfikatu na rachunku papieréw wartosciowych uczestnika albo na

wiasciwym rachunku zbiorczym, albo w chwili wpisania certyfikatu do ewidencji os6b

uprawnionych z papieréw warto$ciowych prowadzonej przez agenta emisji, o ktérym mowa w art.
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30.

1.1.3.

-

B.

7a ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Dniem wprowadzenia kapitatu wyptaconego jest
dzien w ktérym dokonano odkupienia certyfikatow inwestycyjnych.

Fundusz ujmuje warto$¢ wptaconych srodkéw pienieznych z tytutu depozytéw zabezpieczajgcych
wykonanie transakcji w pozycji Bilansu ,Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty”. Fundusz ma
ograniczong mozliwo$¢ dysponowania tymi srodkami do momentu rozliczenia transakcji.

Metody wyceny, z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji iwyceny sktadnikéw lokat,
oraz zobowigzan Funduszu, aktywow netto i wyniku z operacji

Wycena aktywdw, ustalenie zobowigzan oraz wyniku finansowego

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

Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg uznaje sig¢ warto$¢ 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 sposob
bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii warto$ci godziwej),

2.3. w przypadku braku ceny, o ktérej mowa w pkt 2.1.12.2., warto$¢ godziwg ustalong za pomocag
modelu wyceny opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii warto$ci godziwej)
Modele wyceny sktadnikéw lokat Funduszu, o ktérych mowa w pkt 2.2. i 2.3. oraz modele i metody
wyceny sktadnikéw lokat Funduszu, o ktérych mowa w czesci D pkt 2, podlegajg uzgodnieniu z
depozytariuszem.

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

W przypadku aktywdw i zobowigzan finansowych:

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

2) niepodlegajgcych operacjom objecia diuznych papieréw wartosciowych kolejnej emisji
potaczonych z umorzeniem posiadanych przez Fundusz dtuznych papieréow wartos$ciowych
wczesniejszej emisji

—dopuszcza sig wyceng metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika
aktywow.

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala sie w Dniu Wyceny oraz na dzien
sporzadzenia sprawozdania finansowego. Dzien Wyceny to 20 dzien miesigca kalendarzowego,
w ktérym odbywa sie regularna sesja na Gietdzie Papieréow Warto$ciowych w Warszawie lub gdy
w danym miesigcu 20 dzien nie jest dniem, w ktérym odbywa sie regularna sesja na Gietdzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie to najblizszy w ktérym odbywa sig¢ regularna sesja na
Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie przypadajgcy po 20 dniu danego miesigca
kalendarzowego lub inny dzien wymieniony w Statucie.

Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny jest rownaWartos$ci Aktywéw Netto
funduszu w Dniu Wyceny podzielonej przez liczbe wszystkich certyfikatow inwestycyjnych, ktére
w tym Dniu Wyceny sg w posiadaniu uczestnikéw Funduszu.

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

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sg w walucie polskiej i w taki sposob, aby nakazdy
Dzien Wyceny byto mozliwe okreslenie Wartosci Aktywéw Netto Funduszu.

Wycena skfadnikéw notowanych na aktywnym rynku, wybér rynku gtéwnego

Z zastrzezeniem zapiséw dotyczacych lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku, zgodnie z
postanowieniami ponizszymi, wyceniane sg nastepujgce kategorie lokat Funduszu: 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 wspélnego inwestowania
majgce siedzibe za granica.

Warto$¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujgcy
sposoéb:

1.

wedtug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego:

1.1. w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciggtych, w ktorym
wyznaczany i ogtaszany jest kurs zamkniecia —w oparciu o kurs zamknigcia lub w oparciu
o ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs danego skfadnika lokat,

1.2. w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciggtych bez odrebnego
wyznaczania kursu zamkniecia —w oparciu o ceng ostatnig transakcji, z zastrzezeniem, ze
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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 sie z kursu
fixingowego,

2. Jezeli w Dniu Wyceny niedostepna jest cena wyznaczona zgodnie z pkt 1w szczegdlnosci, gdy
na danym sktadniku lokat nie zawarto zadnej transakcji lub jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym
dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, ostatni dostepny w momencie dokonywania
wyceny kurs jest korygowany w sposéb umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej, zgodnie z zasadami opisanymi ponizej,

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

2.2. w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, w tym listéw zastawnych, dopuszcza sig
przyjecie za warto$¢ godziwg warto$¢ 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 wytgcznie oferty kupna lub wytgcznie oferty sprzedazy jest
niedopuszczalne,

2.3. jezeli wszystkie wskazane powyzej metody wyceny nie umozliwig oszacowania wartosci
godziwej, przyjmuje sie warto$¢ z poprzedniego Dnia Wyceny badz Fundusz 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 nawigcej niz jednym Aktywnym Rynku,
wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Przy wyborze rynku aktywnego dla
danego sktadnika lokat Fundusz bedzie kierowat sie nastgpujgcymi zasadami:

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

3.1.1. dla polskich obligacji Skarbu Panstwa Rynkiem Aktywnym oraz jednoczes$nie rynkiem
gtéwnym jest rynek Treasury BondSpot Polandze 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 100000 jednostek waluty w jakiej dana obligacja zostata wyemitowana oraz
obrét wystepowat w co najmniej 4 dniach sesyjnych,

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

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

3.1.5. dla zagranicznych pozostatych sktadnikéw lokat rynek spetnia kryterium Rynku
Aktywnego jesli w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego obrét wystepowat w
co najmniej 8 dniach sesyjnych,

3.1.6. przyjmuje sig, ze warto$¢ oszacowanaprzez serwis Bloomberg (warto$¢ publikowana
jako Bloomberg Generic) spetnia kryterium Rynku Aktywnego.

3.1.7. dla obligacji korporacyjnych, ktérych emitentem jest BGK lub PFR, z uwagi na
pojawiajgce sie wahania kurséw i wolumendéw transakgcji, przyjmujemy, ze rynek
GPW nie pozwala wsposoéb ciggly wiarygodnie oszacowa¢ wartosci godziwej tych
instrumentow, w zwigzku z tym nie jest dla nich uznawany za rynek aktywny i sg one
wyceniane za pomocg modelu wyceny.

3.2. Wyboru rynku gtéwnego dokonuje sie w pierwszym Dniu Wyceny, w ktérym dany instrument
jest ujmowany w ksiggach 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 gtéwnego, dopuszcza sie, do momentu kolejnego wyboru rynku, przyjecie
za warto$¢ godziwg warto$¢ oszacowang przez serwis Bloomberg (warto$¢ publikowana
jako Bloomberg Generic).

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

3.4. do momentu ustalenia ceny papieru warto$ciowego nowej emisji zgodnie zpostanowieniami
powyzszymi, na potrzeby wyceny przyjmuje sig, ze jego wartos¢ jest réwna wartosci
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C.
Warts

nabycia, z uwzglednieniem zmian wartosci tych papieréw spowodowanych zdarzeniami

majgcymi wptyw 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 dtuznych papieréw
warto$ciowych o pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni), dla
pozostatych dtuznych papieréw warto$ciowych w oparciu o 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$é godziwg uznaje sie warto$¢ po jakiej nastgpi wykup,

3.4.3. Towarzystwo bedzie kazdorazowo informowato o zdarzeniach majacych wptyw na
warto$¢ papierow.

3.5. w uzasadnionych przypadkach, Ksiegowy Funduszu i Depozytariusz, w porozumieniu z
Towarzystwem, mogg zdecydowac¢ o wyborze rynku gtéwnego orazoszacowaniu warto$ci
godziwej w sposob odbiegajgcy od zasad opisanych powyzej, z uwzglednieniem
najlepszego interesu uczestnikéw Funduszu.

Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku oraz ustalenie zobowigzan

08¢ sktadnikow lokat Funduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sig, z

zastrzezeniem postanowien punktu 5 czgs$ci A oraz postanowien punktéw 1i 2 czesci D, w nastepujacy

spos
1.

3.

Ob:

dtuzne papiery wartosciowe, listy zastawne, weksle oraz Instrumenty Rynku Pienieznego bedace

papierami warto$ciowymi, papiery wartoSciowe inkorporujgce prawa z zaciggniecia dtugu przez

spotki, ktorych akcje stanowia sktadnik Aktywow Funduszu wycenia sig¢ wedtug warto$ci godziwej

wyznaczanej na podstawie pkt 2.2. lub 2.3. czgsci A.

Instrumenty dtuzne, ktére po raz pierwszy wchodzg do ksiag 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 transakgcji

instrumenty te wyceniane beda w warto$ci godziwej, wyznaczanej na podstawie z pkt 2.2. lub pkt

2.3. czesci A.

W sytuacji gdy dtuzny papier wartosciowy przechodzi z rynku aktywnego na wyceng 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 dtuznego papieru wartosciowego bedzie sig opieraé o ostatnig

przyjeta do wyceny cene.

diuzne papiery warto$ciowe zawierajgce wbudowane Instrumenty Pochodne

2.1. w przypadku wszystkich papieréw dtuznych wycenianych do warto$ci godziwej zastosowany
model wyceny w zaleznosci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego lub
charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania bedzie uwzglednia¢ wswojej konstrukcji
modele wyceny poszczegdinych wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt. 6
ponizej. Wbudowany instrument pochodny nie bedzie wykazywany w ksiggach
rachunkowych odrebnie,

2.2. w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych o pierwotnym terminie zapadalnosci nie
diuzszym niz 92 dni, dla ktérych skorzystano z opcji ich wyceny w skorygowanej cenie
nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej:

- jezelicharakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i ryzyka z nim zwigzane sg $cisle
powigzane z charakterem wycenianego papieru diuznego i ryzykami z nim zwigzanymi
warto$¢ tego papieru diuznego 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 iryzyka z nim zwigzane nie sa
Scisle powigzane z charakterem wycenianego papieru diuznego i ryzykami z nim
zwigzanymi, wbudowany instrument pochodny wyceniany bedzie w oparciu o modele
wiasciwe dla poszczegdinych instrumentéw pochodnych zgodnie z pkt. 6 ponizej i
wykazywany jest w ksiegach rachunkowych odregbnie. Warto$¢ wycenianego papieru stanowi
sume wyceny diuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu
pochodnego) wyznaczonej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny
wbudowanych instrumentéw pochodnych, wyznaczonej zgodnie ze zdaniem poprzednim.
akcje, prawa do akcji iinne udziatoweinstrumenty finansowe ujmuje sie wedtug ceny nabycia.

Na Dzien Wyceny warto$¢ sktadnikéw lokat, o ktérych mowa w zdaniu poprzednim, dokonywana

jest wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z postanowieniami pkt 2 czgsci

A, w szczegolnosci:

3.1. prawa nowej emisji oraz prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku, wycenia sig¢ wedtug
cen akgji, z ktérymi bedg asymilowane, o ile akcje sg notowane na aktywnym rynku. Prawa
nowej emisji oraz prawa do akcji, dla ktérych nieistniejg inne serie akcji notowane na
aktywnym rynku tego samego emitenta, badz warto$¢ wyznaczona zgodnie ze zdaniem
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8.
9.

10.

poprzednim nie odzwierciedla warto$ci godziwej, wycenia si¢ w oparciu o ostatnig ceng po
jakiej nabywano te prawa na rynku pierwotnym lub pierwszej ofercie publicznej, z
uwzglednieniem zmian wartosci tych praw spowodowanych zdarzeniami majgcymi wptyw na
ich wartos¢, ktdre to zdarzenia wystgpity od czasu ustalenia ostatniej ceny, powigkszong o
warto$¢ nabycia prawa poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia prawa
poboru.
warranty subskrypcyjne, i prawa poboru —w oparciu o0 modele wyceny tych lokat uwzgledniajgce
w szczegdlnosci warto$¢ godziwg akgji, na ktére opiewa warrant lub prawo poboru oraz warto$é
wynikajaca 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 powyzej.
kwity depozytowe —z wykorzystaniem modelu uwzgledniajagcego w szczegdlnosci warto$é
godziwg papieru warto$ciowego, w zwigzku z ktérym zostat wyemitowany kwit depozytowy.
Instrumenty Pochodne - w wartosci godziwej w oparciu ometody wskazane w pkt 2 czesci A w
szczegolnosci:
6.1. w przypadku kontraktéw terminowych - model zdyskontowanych przeptywoéw pienigznych
6.2. w przypadku opcji:
o europejskich: model Blacka-Scholesa
e egzotycznych: model skonczonych réznic, model Monte Carlo lub drzewa dwumianowego,
przy czym dopuszczalne jest réwniez stosowanie wzoréw analitycznych bedacych modyfikacjg
modelu Blacka-Scholesa uwzgledniajgcych charakterystyke wycenianej opcji egzotycznej.

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 wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg
- w oparciu o ostatnio ogtoszong warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat
inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majgcych wptyw na warto$é
godziwg, jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywoéw netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa.

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

waluty nie bedace 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 Funduszu dotychczas wycenianego w wartosci godziwej,
do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$é godziwa wynikajgca z ksigg rachunkowych
Funduszu stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang ceng nabycia.

Fundusz moze powierzy¢ wycene skfadnikéw aktywéw badz zobowigzan wyspecjalizowanym
zewnetrznym podmiotom wyceniajgcym.

D.

1.

Szczegdlne zasady wyceny sktadnikéw lokat, naleznosci i ustalania zobowigzan

Wycena naleznosci z tytutu kroétkiej sprzedazy papierow wartosciowych dokonywana jest
nastepujaco:

1.1. zobowigzania Funduszu z tytutu krotkiej sprzedazy papieréw warto$ciowych wycenia sie
wedtug zasad przyjetych dla tych papieréw warto$ciowych,

1.2. papiery warto$ciowe, ktérych wtasno$c¢ zostata przeniesiona przez Fundusz na drugg strone
w wyniku zawarcia umowy pozyczki papierow wartosciowych, stanowig sktadnik lokat
Funduszu. Przychody z tytutu udzielenia pozyczki papieréw warto$ciowych Fundusz nalicza
zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie,

1.3. papiery wartosciowe, ktérych Funduszstat sie witascicielem w wyniku zawarcia umowy
pozyczki papierow wartosciowych, nie stanowig sktadnika lokat Funduszu. Koszty z tytutu
otrzymania pozyczki papieréw warto$ciowych 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 sig¢ poczawszy od dnia
ujecia w ksiggach za pomocg modelu wyceny, a w przypadku transakcji o terminie
zapadalnosci 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 $rodkéw pienieznych oraz
dtuzne instrumenty finansowe wyemitowane przez Fundusz wycenia sig¢ poczawszy od dnia
ujecia w ksiegach przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j,
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1.2

3. Wycena aktywoéw 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 ktérej 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 si¢ w walucie, w ktorej
wyceniane sg aktywa i ustalane zobowigzania Funduszu, po przeliczeniu wedtug ostatniego
dostepnego $redniego kursu ogtoszonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski,

3.3. warto$¢ aktywdw 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 $redni kurs.

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

4.1. w przypadku niesptaconych faktur przychodowych funduszu Towarzystwo w30-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 naleznosci wynikajacych z tytutu niesptaconych odsetek badz amortyzaciji
kapitatu od instrumentéw dtuznych, odpisy aktualizujgce nie sg tworzone, a jedynie
odzwierciedlenie takiego zdarzenia w wycenie nastepuje poprzez zmianeg stopy dyskonta
lub aktualizacje harmonogramu sptat. Wycena naleznosci, o ile nie byta przygotowana
wczesniej, powinna zosta¢ przygotowana najpdzniej na pierwszy dzien wyceny
przypadajgcy po uptywie 15 dniu roboczych po dniu ptatnosci. W sytuaciji, gdy Towarzystwo
posiada rzetelne informacje na temat sptaty naleznosci przekazang przez Emitenta, po
konsultacji z Depozytariuszem moze odstagpi¢ od stworzenia badz korekty modelu wyceny.

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

W okresie sprawozdawczym nie mialy miejsca zmiany stosowanych przez Fundusz zasad
rachunkowosci, ktére miatyby istotny wptyw na sposéb wyceny Funduszu, spos6b ujmowania operacji
w ksiegach rachunkowych oraz spos6b sporzgdzania sprawozdania finansowego.

W okresie poréwnawczym miaty miejsce zmiany stosowanych przez Fundusz zasad rachunkowosci.
Zmiany te w gtéwnej mierze miaty charakter redakcyjny i doprecyzowujgcy, migdzy innymi w zakresie
stosowanych w polityce rachunkowosci definicji, dowodéw ksiegowych, ujimowania 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 wyptaconym. W ocenie Zarzadu Towarzystwa wprowadzone zmiany nie miatyistotnego
wplywu na niniejsze sprawozdanie finansowe.
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2, NALEZNOSCI FUNDUSZU

na dzien 31-12-2025

na dzien 31-12-2024

Naleznosci 665 51

Z tytutu zbytych lokat 647 39

Z tytutu instrumentdw pochodnych - -

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow _ -
inwestycyjnych

Z tytutu dywidend - -

Z tytutu odsetek 7 -

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -

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

Pozostate 11 12

- z tytutu naleznosci od TFI - koszty limitowane 11 12

3. ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU

NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU
Zobowiazania

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

Z tytutu nabytych aktywoéw - -
Z tytutu transakcji repo/sell-buy back - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne - -
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow
inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychodéw Funduszu/Subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytutu gwarangji lub poreczen
Z tytutu rezerw

Pozostate sktadniki zobowigzan

4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

na dzien 31-12-2025
Wartos¢ na dzien

na dzien 31-12-2024
Wartos¢ na dzien

Wartos$¢ na dzien bilansowy w Wartos¢ na dzien [JIELELTATY
NOTA-4 I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA [IEGELIATY walucie bilansowy w walucie
RACHUNKACH W PODZIALE NA BANKI (*) danej walucie w sprawozdania danej walucie w sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w
tys.
1. Banki / waluty

MBANK S.A. - 2224 - 1962
EUR 435 1839 100 429
PLN 385 385 1533 1533
BANK POLSKA KASA OPIEKI S.A. - - - 2
PLN - - 2 2

(*) W pozycji srodki pienigzne uwzglednia sig¢ rowniez instrumenty typu FX Spot o dodatniej wycenie na dzien bilansowy.

od 01-01-2025
do 31-12-2025
Wartosé¢ w
okresie
sprawozdawczym
w walucie
sprawozdania
finansowego w
tys.

od 01-01-2024
do 31-12-2024
Wartos¢ w
okresie
sprawozdawczym
w walucie
sprawozdania
finansowego w
tys.

Wartos¢é w
okresie
sprawozdawczym
w danej walucie

w tys.

Wartosé w
okresie
sprawozdawczym
w danej walucie
w tys.

NOTA-4 Il SREDNIW OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM

POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH
UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA
BIEZACYCH ZOBOWIAZAN

11. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom
$rodkéw pienigeznych (*)
EUR

268 1134 199 863
PLN 959 959 4300 4300
(*) Wyznaczona wartos¢ jest srednig arytmetyczng stanu srodkow pienigznych na koniec oraz pop iego okresu

sprawozdawczego.
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1l. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH

Nie dotyczy.

5. RYZYKA

na dzien 31-12-2025

na dzien 31-12-2024

. Wartosé na dzien Wartos¢ na dzien
NOTA-5 I. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO WARTOSCI GODZIWEJ bilansowy w walucie bilansowy w walucie
* sprawozdania sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2224 1964
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 168 517 68 121
Suma: 170 741 70 085
(*) Za aktywa obquone ryzykiem zmlany wartosci godzmej wynikajacym ze zmlany stopy pl Srodki
depozyty, stato- i zerokuy Skarbu P; stw, bony skarbowe, Ilsty zastawne, certyfikaty

pozy , weksle, naleznosci z tyt. pozy stalo- i zer p

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

Wartos¢ na dzien Wartos¢ na dzien
NOTA-5 IIl. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPLYWU bilansowy w walucie bilansowy w walucie
SRODKOW sprawozdania sprawozdania

finansowego w tys. finansowego w tys.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (*) - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (*) 372 261 212758
Zobowigzania (**) - -

[Suma: 372 261 212 758

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow srodkéw pienieznych wynikajacych ze stopy pr j '

obllgacle, Ilsty zastawne, certyflkaty depozytowe oraz |nstrumenty hodne na stope pr 3 o dodatniej wy ie na dzien
Y, ztyt y o ponie, wierzy

(**) Za zobowiazani: ryzyki przep{ywow srodkow ienigz wy nikaj ze stopy p! j instrumenty

pochodne na stope pr 3 0 Uj j wy ie na dzien b y oraz igzania z tyt. pozy

na dzien 31-12-2025 na dzien 31-12-2024
Wartos¢ na dzien Warto$¢ na dzien
NOTA-5 lll. RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA bilansowy w walucie bilansowy w walucie
ZOBOWIAZAN PRZEZ DRUGA STRONE TRANSAKCJI sprawozdania sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.
Kwoty di; y ryzykiem kredytowym w
przypadku gdyby strony tr ji nie wypetnialy swoich azkow, przy 624 696 353418
czym nie lednia sie wartosci godziwych d ych zabezpi (*)
Srodki na rachunkach bankowych 2224 1964
Naleznosci 665 51
Transakcje reverse repo/buy-sell back 81029 70524
Skitadniki lokat menotowane na aktywnym rynku 540 778 280 879
Przypadki acji ryzyka d 6lnych
katzgonach lokat w podziale na Jkartyegyone blla;lsowe (**) s 81029 70524
IPOPEMA SECURITIES S.A. 69 036 70 524
Transakcie reverse repo/buy-sell back 69 036 70 524
*) Ryzyko kredy bejmuj ryzyko |||=", ienia przez kontrahenta zobowi i ych papieréw wartosciowy
stato-, i izer p , bonéw skarbowych,listow zastawnych certyf katow pozy y iweksli), pozyto
bedacych sktadnikami portfela Iokat, p y ych na r iez oraz niewywi ia sie
kontrahenta z zawartych w 6lnosci na dary |nstrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back,
iaz tyt. pozyczek, naleznosci z tyt. pozyczek, wierzy Sci
(**) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu pr go daneg i w akty h ogot
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na dzien 31-12-2025 na dzien 31-12-2024

Wartosé na dzien Wartos¢ na dzien
NOTA-5 IV. RYZYKO WALUTOWE EGEMYAT wa_lume bilansowy w wgluue
sprawozdania sprawozdania

finansowego w tys. finansowego w tys.

Poziom igzenia aktywow i zobowigzan F ryzyki
ym, ze iem przypadké j b ji ryzyka 204127 91192
walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat

Srodki na rachunkach bankowych 1839 429
Naleznosci 654 N
[ Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 201634 90 763

NOTA-5 RYZYKO PLYNNOSCI
Przez ryzyko ptynnosci rozumie sig ryzyko polegajace na braku mozliwo$ci sprzedazy, likwidacji lub zamknigcia pozycji w aktywach Funduszu przy
ograniczonych kosztach i w odpowiednio krétkim czasie, na skutek czego zagrozona jest zdolno$¢ do odkupywania certyfikatéw inwestycyjnych na
zadanie uczestnikéw Funduszu.

Ocena ryzyka ptynnosci Funduszu polega na monitorowaniu ptynnosci poszczegolnych sktadnikow lokat portfela inwestycyjnego Funduszu oraz
zlecen naby¢ i odkupien certyfikatéw inwestycyjnych. W celu ograniczenia tego ryzyka Fundusz utrzymuje cze$¢ aktywow w postaci srodkéw
pienieznych oraz najbardziej ptynnych instrumentéw finansowych.
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6. INSTRUMENTY POCHODNE

Nie dotyczy.

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

WARTOSCIOWYCH na dzien 31-12-2025 i -12-2024
1. Transakcje przy zobowigzaniu drugiej strony do odkupu, w tym: 81029 70 524

Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw wtasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na Fundusz/Subfundusz praw witasnosci i ryzyk 81029 70 524
Il. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ Funduszu/Subfunduszu do odkupu, w tym: - -
Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wtasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wtasnosci i ryzyk - -

Ill. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozy ych od Fur w trybie przepi . .
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych
IV. Zobowiazania z tytutu papieréw wartosciowych pozy ych przez F d w trybie pr

rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

8. KREDYTY | POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w okresie pordwnawczymFundusz nie zaciggat pozyczek pienigznych i kredytéw w kwocie stanowigcej na dzien ich wykorzystania, wigcej niz
1% warto$ci aktywéw Funduszu.

W okresie sprawozdawczym oraz w okresie poréwnawczym Fundusz nie udzielat pozyczek pienigznych w kwocie stanowigcej na dzien bilansowy, wigcej niz 1% warto$ci aktywow
Funduszu.
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9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

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

Wartosé na dzien Wartos¢ na dzien

Wartos¢ na dzien Wartos¢ na dzien

NOTA-9 I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU Waluta bilansowy w danej pllansowyiiealiicte bilansowy w danej plapsowyiiiwaliicle

sprawozdania
finansowego w tys.

sprawozdania

walucie w tys. finansowego w tys.

walucie w tys.

I. Aktywa - 624 768 - 353 497
1) Srodki pieniezne i ich i - 2224 - 1964
EUR 435 1839 100 429
PLN 385 385 1535 1535
2) Naleznosci - 665 - 51
EUR 155 654 - -
PLN 11 11 51 51
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - 81029 - 70 524
PLN 81029 81029 70 524 70 524
4) Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - -
5) Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 540 850 - 280 958
EUR 47 702 201634 21242 90 763
PLN 339216 339 216 190 195 190 195
6) Pozostate aktywa - - - -
1l. Zobowiazania - 1854 - 1062
PLN 1854 1854 1062 1062
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od 01-01-2024

do 31-12-2025 do 31-12-2024
[:g::it:: I::gcii:it;e Ujemne réznice  Ujemne réznice  Dodatnie réznice | Dodatnie réznice Ujemne réznice Ujemne réznice
NOTA-9 Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE kursowe kursowe LD LUl KULEONS o RO LEC) o RO
KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT srealizowane w  niezrealizowane zreallzolwa'ne w mezrealllzowane zreallz::wa_me w mezrealllzov'vane w zreallztl:pwa'me w nlezrealllzov'lane w
A . waluci w walucie walucie walucie walucie walucie
AU NS AU AL spra:lvta)::icalfﬂa o spr;vwv;::iuacr:(iea o sprawozdaniaw sprawozdaniaw sprawozdania w sprawozdania w sprawozdania w sprawozdania w
tys. tys. tys. tys. 8 tys. tys. tys.
Akcje - - - - - - - -
Warranty subskrypcyjne - - - - - - - -

Prawa do akciji - - - - - - - -
Prawa poboru - - - - - - - B
Kwity depozytowe - - - - - - B B
Listy zastawne - - - - N
Dtuzne papiery warto$ciowe 173 - -1064 -861 540 807 -2481 -
Instrumenty pochodne - - - - - - - -
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialno$cig - - - - - - - -
Jednostki uczestnictwa - - - - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - B -
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje

wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg
Wierzytelnosci - - - - - - - B
Weksle - - - - - - B B
Depozyty - - - - - - - B
Waluty - - - - - - - -
Nieruchomosci - - - - - - - -
Statki morskie - - - - - - - B
Inne - - - - - - - -

| na dzier 31-12-2025 na dzien 31-12-2024

NOTA-9 Ill. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO OGLASZANY
PRZEZ NBP, Z DNIA SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO Kurs w stosunku do zt Waluta Kurs w stosunku do zt Waluta
EUR 4,2267 EUR 4,2730 EUR
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10. DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

NOTA-10 I. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) Z TYTULU LOKAT

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

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

Wartos¢ zrealizowanego
zysku (straty) ze zbycia
lokat w tys.

Wzrost (spadek)

niezrealizowanego zysku
(straty) z wyceny aktywow
w tys.

Wartos¢ zrealizowanego
zysku (straty) ze zbycia
lokat w tys.

Wzrost (spadek)
niezrealizowanego zysku
(straty) z wyceny aktywow
w tys.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - 1880 -
Skitadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 833 1819 -1057 -3 996
Pozostate - - - -
Suma: 833 1819 823 -3 996

1. WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU
Nie dotyczy.
Ill. WYPLACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT FUNDUSZU

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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1. KOSZTY FUNDUSZU

od 01-01-2025 od 01-01-2024
do 31-12-2025 do 31-12-2024
Wartos¢ w okresie Wartos¢ w okresie
NOTA-11I. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO TG, | ar e,
Wynagrodzenie dla Towarzystwa - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza - 11
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu/Subfunduszu - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyine - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 11 1
Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu/Subfunduszu - -
Ustugi prawne - N
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - -
Pozostate - -
Suma: 1" 12

Il. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANE BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYMI
LOKATAMI

W okresie sprawozdawczym nie wystapity istotne, inne niz transakcyjne, koszty zwigzane bezposrednio ze zbytymi
lokatami.

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

NOTA-11 lll. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA sprawozdawczym w tys. | sprawozdawesym w tys.

stata cze$¢ wynagrodzenia
zmienna cze$¢ wynagrodzenia - -

[Suma: 11978 6731
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Vil

INFORMACJA DODATKOWA

Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres sprawozdawczy

Nie wystapity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktére nalezato ujg¢ w sprawozdaniu finansowym
Funduszu za biezgcy okres sprawozdawczy.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu  bilansowym,
a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu

Nie wystapity znaczace zdarzenia po dacie bilansowej wymagajace ujecia w sprawozdaniu finansowym.

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i

poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi

W biezacym okresie sprawozdawczym niedokonano zmian prezentacyjnych pomiedzy danymi ujawnionymi

w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
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a) Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegélnych poziomach (poziom 1, 2 lub 3) hierarchii wartosci godziwej:

AKTYWA | ZOBOWIAZANIA

WYCENIANE W WARTOSCI
GODZIWEJ

Aktywa

Poziom 1
Wartosé
wedtug

wyceny na
dzien

[JIETLELIAT
tys.

Procentowy
udziat w
aktywach
netto

31.12.2025
Poziom 2

Wartosé
wedtug
wyceny na
dzien
[JIELELATY
tys.

Procentowy
udziat w
ELGVEL)]
netto

75,60%

Poziom 3

Wartosé
wediug
wyceny na
dzien
[JIELELNIAT

Procentowy
udziat w
ELGNVEL]
L

Poziom 1

Wartosé
wedtug
wyceny na
dzien
bilansowy w
tys.

Procentowy
udziat w
aktywach
netto

31.12.2024
Poziom 2

Wartosé
wedtug
wyceny na
dzien
[JIELELAT
tys.

Procentowy
udziat w
ELGVEL)]
netto

73,99%

Poziom 3

Wartosé
wedtug
wyceny

na dzien

bilansowy
w tys.

Procentowy
udziat w
aktywach
netto

Akcie

0,01%

0,02%

Warranty subskrypcyine

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

470 833

75,59%

8,79%

260 666

73,96%

5,74%

Instrumenty pochodne

Udzialy w spétkach z
ograniczong odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspéinego
inwestowania majace siedzibe za
granicg

Wierzytelno$ci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Naleznosci

Instrumenty pochodne
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Instrumenty, ktérych warto$¢ godziwa jest szacowana na poziomie 2 i 3 hierarchii wartosci godziwej stanowig
tacznie 86,83% aktywoéw netto Funduszu. Zwigzane sg z nimi nastepujgce ryzyka:

Ryzyko niewyptacalnosci emitentéw papieréw wartosciowych bedacych przedmiotem lokat Funduszu

Fundusz dokonujgc lokat w dtuzne instrumenty finansowe narazony jest na mozliwo$¢ niewyptacalnosci emitenta
instrumentéw finansowych. Zmaterializowanie si¢ ryzyka niewyptacalnosci emitenta, pogorszenie sytuacji
finansowej lub utrata perspektyw jego rozwojumoga przyczyni¢ sie do spadku cen emitowanych przez emitenta
instrumentow diuznych orazniemozliwosci wyptacania przez niego kupondéw zwigzanych z danym instrumentem
finansowym lub kwoty wykupu.

Na ryzyko kredytowe emitenta ma wptyw ogdlna sytuacja makroekonomiczna, sytuacja branzy, w ktérej dziata, jego
pozycja rynkowa, sytuacja finansowa, w szczegdlnosci poziom zadtuzenia i zdolno$¢ generowania gotdwki
niezbednej do obstugi zadtuzenia, atakze dostepnos$¢ alternatywnych zrédet finansowania. Ryzyko kredytowe
obejmuje rowniez ryzyko zwigzane z obnizeniem ratingu kredytowego emitenta przez agencje ratingowq i
wynikajgcy z niego spadek cen dtuznych papieréw wartosciowych.

Ryzyko ptynnosci lokat

Ryzyko ptynnosci dotyczy ograniczen w zakresie mozliwosci natychmiastowej, jak i w dowolnym momencie
sprzedazy lub kupna okreslonych kategorii lokat. Opisywane ryzyko wiaze sie réwniez zmozliwoscig zawierania
transakcji jedynie po cenach, ktére istotnie odbiegajg od aktualnych cen rynkowych. Skutkowa¢ to moze
negatywnym wptywem na rentowno$¢ lokat, a tym samym na osiagane przez Fundusz wyniki finansowe oraz stopy
zwrotu. Ryzyko to dotyczy¢ moze zaréwno wybranych papieréw warto$ciowych, jak i szerokiego rynku w okresach
niestabilnos$ci na rynkach finansowych.

Ryzyko ptynnosci polegajgce na braku mozliwosci sprzedazy instrumentéw w krétkim okresie po cenach
odzwierciedlajgcych ich realng warto$¢ w szczegodlnosci zwigzane jest z dokonywaniem lokat w diuzne
korporacyjne papiery wartosciowe stanowigce podstawowg kategorie lokat, w ktére inwestowane sg aktywa
Funduszu.

Rynek dtuznych papieréw warto$ciowych moze charakteryzowac¢ sig¢ brakiem rozwinigtych gietd lub systemow
zorganizowanego obrotu, co istotnie wptywa na mozliwo$¢ obrotu tego typu papierami warto$ciowymi. Diuzne
papiery warto$ciowe emitowane przez przedsiebiorstwa mogg charakteryzowac signizszg lub brakiem ptynnosci
ze wzgledu na ograniczony krag ich nabywcéw, w szczegolnosci w przypadku emisji prywatnych. Znalezienie
potencjalnych nabywcéw takich papieréw warto$ciowych oraz przeprowadzenie stosownych negocjacji warunkéw
transakcji sprzedazy moze znaczaco wydtuzy¢ czas spieniezenia tych lokat. W przypadku koniecznosci szybkiej
sprzedazy takich dtuznych papieréw wartosciowych cena mozliwa do uzyskania moze by¢ o wiele nizsza niz realna
wartos¢ tych papieréw warto$ciowych co moze prowadzi¢ do spadku wartosci aktywéw netto Funduszu na
certyfikat. Ponadto na mozliwo$¢ sprzedazy dtuznych papieréw wartosciowych istotny wptyw moze mie¢ sytuacja
finansowa danego emitenta.

Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe zwigzane jest z cenami instrumentéw finansowych, ktére podlegajg wahaniom pod wptywem
ogdlnych tendencji rynkowych. Ceny papieréw wartosciowych bedacych w portfelu Funduszu zalezg od ogdlnej
sytuacji na rynku krajowym, jak i globalnym, w tymsytuacji makroekonomicznej, w szczegdélnosci tempa wzrostu
gospodarczego, stopnia nierébwnowagi makroekonomicznej, deficytu budzetowego, handlowego i obrotéw
biezacych, wielkosci popytu konsumpcyjnego, poziomu inwestycji, ksztattowania si¢ poziomu depozytéw i kredytéw
sektora bankowego, wielkosci zadtuzenia krajowego, sytuacji na rynku pracy, wielkosci iksztattowania sie poziomu
inflacji, wielkos$ci i ksztattowania si¢ poziomu cen surowcéw, sytuacji geopolitycznej. Zmiana wartosci aktywow
danego emitenta papierow warto$ciowych znajdujgcych sie w portfelu Funduszu warunkowana jest réwniez
ryzykiem specyficznym danego emitenta, do ktérego w szczegolnosci nalezg czynniki takie jak: jako$¢ produktu i
biznesu, skala dziatania i jego wielko$¢, jakos¢ zarzadu, struktura akcjonariatu, polityka dywidendowa, regulacje
prawne oraz przejrzysto$¢ dziatania. Dokonywana przez Inwestoréw ocena perspektyw rozwoju sytuacji na danym
rynku wplywa na ksztattowanie sie cen poszczegdlnych instrumentéw finansowych.

Ryzyko wyceny aktywéw Funduszu

W przypadku wyceny instrumentéw nienotowanych na aktywnym rynku, istnieje ryzyko, ze wyceniona warto$¢
odbiega od rzeczywistej wartosci rynkowej mozliwej do uzyskania na aktywnym rynku, z uwagi na konstrukcje
modeli wyceny oraz rodzaj zastosowanych domodeli danych wejsciowych, a takze bteddéw operacyjnych. Nalezy
réwniez wspomnie¢ o mozliwosci zmian zasad wyceny aktywéw Funduszu w przypadku koniecznosci
dostosowania zapiséw Statutu do zmieniajacych sig przepiséw prawa oraz praktyki rynkowe;j.
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Ryzyko makroekonomiczne

Na stope zwrotu z lokat wptyw majg czynniki makroekonomiczne takie jak: tempo wzrostu gospodarczego, stopien
nieréwnowagi makroekonomicznej, deficyt budzetowy, handlowy i obrotéw biezgcych, wielko$¢ popytu
konsumpcyjnego, poziom inwestycji, wysoko$¢ stdp procentowych, ksztattowanie si¢ poziomu depozytéw i
kredytéw sektora bankowego, wielko$¢ zadtuzenia krajowego, sytuacja na rynku pracy, wielko$¢ i tendencje
ksztattowania sie poziomu inflacji, wielko$¢ i tendencje ksztattowania sie poziomu cen surowcéw, sytuacja
geopolityczna —zmiana ktéregokolwiek z w/w czynnikéw moze mie¢ negatywny wplyw na wyceny instrumentéw
finansowych.

Ryzyko stép procentowych

Zmiany rynkowych stép procentowych majg bezposredni wptyw na wartos¢ dtuznych papieréw wartosciowych.
Wozrost stép procentowych przyczynia si¢ do obnizenia cen dtuznych papieréw wartosciowych, za$ wrazliwosé
poszczegdlnych instrumentéw zalezy odcech szczegdlnych danegoinstrumentu. Nalezy podkresli¢, ze ryzyko stop
procentowych nie jest wylgcznie ograniczone do krajowych stop procentowych. Z racji faktu, ze Fundusz moze
lokowa¢ swoje aktywa w instrumenty dtuzne denominowane w walutach obcych, ryzyko to zwigzane jest réwniez z
zagranicznymi stopami procentowymi. Ponadto, w sytuacji zaciggniecia przez Fundusz zobowigzania
oprocentowanego wedtug zmiennej stopy procentowe;j.

Ryzyko walutowe

Opisana w Statucie polityka inwestycyjna Funduszu uwzglednia mozliwo$¢ lokowania aktywéw Funduszu w waluty
obce oraz instrumenty dtuzne denominowane w walutach obcych. Tak prowadzona polityka inwestycyjna wigze sie
z ryzykiem zmian kurséw walutowych i tym samym poniesieniem strat przez Fundusz oraz odnotowaniem
niekorzystnych wynikéw finansowych, tzn. zmniejszenia wartosci aktywéw netto i wptywu na wartos¢ certyfikatu
inwestycyjnego. Dodatkowo, w przypadku dokonywania inwestycji Funduszu w aktywa denominowane w walutach
obcych wycena tych aktywow jest zalezna w duzym stopniu od kursu danej waluty obcej w stosunku do waluty
polskiej, z tego wzgledu podlega ryzyku pogorszenia warto$ci wyceny tego aktywa.

Ryzyko rozliczenia oraz ryzyko transferéw pieni¢eznych

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

Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne polega na mozliwosci poniesienia strat w wyniku niewtasciwych lub zawodnych proceséow
wewnetrznych, oszustw, btedéw ludzkich, btedéw systemowych, czy sity wyzszej. W szczegodlnosci, zawodny
proces lub btad ludzki moze spowodowac btedne lub opdznione zrealizowanie badz rozliczenie transakcji. Btedne
dziatanie systeméw moze przejawia¢ si¢ zawieszeniem systeméw komputerowych. Istnieje takze ryzyko w postaci
mozliwo$ci poniesienia strat w wyniku zaj$cia niekorzystnych zdarzen zewnetrznych, takich jak oszustwa, btedne
dziatania systemoéw po stronie podmiotéw zewngtrznych, klgski naturalne czy ataki terrorystyczne.

b) Kwotaprzeniesien miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, powody tych
przeniesien i stosowane przez fundusz zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy poziomami
powinny nastagpic:

Fundusz kieruje sie nastepujgcymi zasadami decydujgcymi o przeniesieniu pomiedzy poziomem 1 a
poziomem 2 hierarchii warto$ci godziwej:

przeniesienia pomiedzy poziomem 1 apoziomem 2 dokonywane sg w przypadku pojawienia sie lub zaniku
aktywnosci rynku dla poszczegdinych sktadnikéw Ilokat. Zasady oceny aktywnosci rynku dla
poszczegdlnych skiadnikéw lokat sg opisane w Nocie 1 do niniejszego sprawozdania finansowego
(Polityka Rachunkowosci Funduszu).
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od 2025-01-01 do 2025-12-31 od 2024-01-01 do 2024-12-31
Kwota Kwota
przeniesienia Powéd przeniesienia przeniesienia Powéd przeniesienia

Aktywa przeniesione z poziomu 1 na

poziom 2

Zaniknigcie aktywnego rynku

dla danego instrumentu przy
jednoczesnym wystepowaniu

92 | wiarygodnej ceny rynkowej z - -

rynku nieaktywnego dla

instrumentu wycenianego lub

instrumentéw poréwnywalnych.

od 2025-01-01 do 2025-12-31 od 2024-01-01 do 2024-12-31
Kwota Kwota
przeniesienia Powéd przeniesienia przeniesienia Powéd przeniesienia
w tys. w tys.
Pojawienie sig¢ aktywnego rynku
Akcje 62 | dla danego aktywa - -
wycenianego na poziomie 2.

Aktywa przeniesione z poziomu 2 na
poziom 1

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 wartosci godziwej poziomu 2 stosowana jest metoda zdyskontowanych przeptywéw
pienieznych. Wycena dtuznych papieréw wartosciowych dokonywana jest jako suma zdyskontowanych
prognozowanych przeptywéw pienieznych z papieru. Zaktada sie, zezaréwno przeptywy pieniezne oraz
czynniki dyskontowe sg deterministyczne. Przeptywy pienigzne prognozowane sg kazdego dnia zgodnie
z warunkami umownymi (tj. warunkami emisji danego papieru, lub ostatnimi uzgodnionymi warunkami
restrukturyzacji) obowigzujgcymi na dany dzien.

Mozliwe jest ograniczenie wyceny do limitu wynikajgcego z warto$ci 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 sa
odpowiednio rézne zestawy instrumentéw (danych bazowych). Dane obserwowalne pozyskiwane sg z
serwisu Bloomberg.

Do szacowania ryzyka kredytowego wykorzystywane sg ratingi kredytowe nadawane na podstawie
wewnetrznie opracowanej metodologii ratingowej w skali od AAA do D przez funkcjonujgcy w
Towarzystwie Komitet Ratingowy.

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

Do okreslenia wyceny wartosci godziwej pochodnych instrumentéw finansowych (FORWARD)
sklasyfikowanych na 2 poziomie hierarchii wartosci godziwej stosowana jest metoda zdyskontowanych
przeptywdw pienigznych 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 sg na 2 poziomie hierarchii wartosci godziwej i
wyceniane w oparciu o ostatnio ogtoszong warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa lub warto$¢
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 diuznych instrumentéw finansowych
wyemitowanych przez podmioty w trudnej sytuacji finansowej, w przypadku ktérych w marginalnym stopniu
moga by¢ wykorzystane dane obserwowalne, gtéwnie 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 sag dane nieobserwowalne dotyczace emitentéw (np. sprawozdania finansowe,
wynikajgce z Warunkéw Emisji Obligacji harmonogramy sptat zadtuzenia, plany restrukturyzacji) oraz
dotyczgce przedmiotdéw zabezpieczen (rejestr zastawdw, wyceny przedmiotéw zabezpieczen, prognozy
sptat portfeli wierzytelnosci). Co do zasady dane nieobserwowalne sg oparte o najbardziej aktualne,
dostepne na dzien wyceny dane.

Do okreslenia wyceny wartos$ci godziwej poziomu 3 stosowany jest jeden wielowariantowy model DCF dla
instrumentéw dtuznych, dla ktérych zidentyfikowano zagrozenie lub wystapito opdéznienie lub brak
realizacji ptatnosci. Rézne warianty modelu dostosowane sg do oczekiwanego sposobu sptaty obligacji.
Warianty modelu mogg byé nastepujgce: prosty model DCF dla ptatnosci kuponu i nominatu obligaciji,
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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 ponizsze lokaty Funduszu wyceniane byly wedtug 3 poziomu hierarchii wartosci
godziwej:

Wycena obligacji serii A wyemitowanych przez AB5 Sp. z 0.0. wynosi 3 876 tys. zt. Warto$¢ta zostata
otrzymana poprzez zdyskontowanie stopg 15,15% oczekiwanych przeptywéw pienigznych w wysokosci 4
463 tys. zt. ze sptaty obligacji w zatozonym dniu 31.12.2026 r.

Woycena obligacji serii B wyemitowanych przez ADV Investment Sp. zo.o. wynosi 6 120 tys. zt. Warto$¢
ta zostata otrzymana poprzez zdyskontowanie stopg27,45% oczekiwanych przeptywéw pienieznych w
wysokosci 6 719 tys. zt. ze spfaty obligacji w zatozonym dniu 30.06.2026 r.

Woycena obligaciji serii A wyemitowanych przez Energetyke Rakéw Sp. z 0.0. wynosi 3 498 tys. zt. Warto$¢
ta zostata otrzymana poprzez zdyskontowanie stopg20,12% oczekiwanych przeptywéw pienieznych w
wysokosci 4 309 tys. zt. ze spfaty obligacji w zatozonym dniu 31.12.2027 r.

Woycena obligacji serii A1 wyemitowanych przez GHD Emitent 3 Sp. z 0.0. wynosi 1 433 tys. zt. Warto$¢
ta zostata otrzymana poprzez zdyskontowanie stopg21,34% oczekiwanych przeptywéw w wysokosci 1
503 tys. zt. ze sptaty obligacji w zatozonym dniu 31.03.2026 r.

Woycena obligacji serii B wyemitowanych przez Home Construction & Design Sp. z 0.0. wynosi 2 912 tys.
zt. Warto$¢ta zostata otrzymana poprzez zdyskontowanie stopg 22,99% oczekiwanych przeptywow
pienieznych w wysokosci 3 156 tys. zt. ze sptaty obligacji w zatozonym dniu 31.05.2026 r.

Wycena obligacji serii G wyemitowanych przez MA Investment Sp. z 0.0. wynosi 2 821 tys. zt. Wartos$¢ ta
zostata otrzymana poprzez zdyskontowanie stopg 28,65% oczekiwanych przeptywéw pienigznych w
wysokosci 3 064 tys. zt. ze sptaty obligacji w zatozonym dniu 30.04.2026 r.

Wycena wierzytelnosci wobec Mezzanine FIZAN z tytutu subpartycypacji naleznosci za odroczongczesé
ceny za sprzedaz udziatéw Exact Forestall Sp. z 0.0. wynosi 15 186 tys. zt. Warto$¢ ta zostata otrzymana
poprzez zdyskontowanie stopg17,92% oczekiwanych przeptywéw pienieznych w wysokosci 17 210 tys.
zt. z zaptaty diugu w zatozonym dniu 04.10.2026 r.

Wycena obligacji serii A wyemitowanych przez PCWO Energy Holding 2Sp. z 0.0. wynosi 5 295 tys. zt.
Warto$¢ ta zostata otrzymana poprzez zdyskontowanie stopg 15,22% oczekiwanych przeptywéw
pienieznych w wysokosci 5 886 tys. zt. ze sptaty obligacji w zatozonym dniu 30.09.2026 .

Wycena obligacji serii B wyemitowanych przez Prime Hotels Sp. z 0.0. wynosi 8 110 tys. zt. Wartos$cta
zostata otrzymana poprzez zdyskontowanie stopg 25,06% oczekiwanych przeptywéw pienieznych w
wysokosci 12 477 tys. zt. ze sptaty obligacji w zatozonym dniu 24.12.2028 r.

Wycena obligacji serii C wyemitowanych przez Seidorf Mountain Resort Sp. z 0.0. wynosi 2 397 tys. zt.
Warto$¢ ta zostata otrzymana poprzez zdyskontowanie stopg 31,52% oczekiwanych przeptywow
pienieznych w wysokosci 3 270 tys. zt. ze sptaty obligacji w zatozonym dniu 20.02.2028 r.

Woycena obligacji serii B wyemitowanych przez TKM Global Sp. z 0.0. wynosi 6 757 tys. zt. Warto$¢ta
zostata otrzymana poprzez zdyskontowanie stopg 17,82% oczekiwanych przeptywéw pienieznych w
wysokosci 7 463 tys. zt. ze sptaty obligacji w zatozonym dniu 21.11.2026 r.

Wycena obligacji serii A wyemitowanych przez Zabi Kruk SPV Sp. z 0.0. wynosi 11 540 tys. zt. Warto$¢ ta
zostata otrzymana poprzez zdyskontowanie stopg 19,46% oczekiwanych przeptywéw pienieznych w
wysokos$ci 12 479 tys. zt. ze sptlaty obligacji w zatozonym dniu 30.06.2026 r.

Dla ponizszych lokat znajdujacych sie w portfelu Funduszu, po dokonaniu analizy mozliwos$ci odzyskéw,
zdecydowano sie na wycene po 0:

ELSEN S.A. W UPADLOSCI, SERIA C
ZAKEADY MIESNE HENRYK KANIA S.A. W UPADLOSCI, SERIA F (PLZPMHK00044)
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d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamknigcia dla wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych
na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej:

Zmiana stanu aktywow z poziomu 3

Zne papiery wartosciowe Wierzytelnosci

Stan na poczatek okresu 20213 -
Zwigkszenia, w tym: 57 264 15 454
Reklasyfikacja 44 811 -
Transakcie kupna 3043 14 338
Emisie - -
Rozliczenia transakcii 2277 -
Przychody z lokat 7133 1116
Dywidendy i inne udziaty w zyskach - -
Przychody odsetkowe 6 280 1116
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - -
Pozostate Przychody 853 -
Zmniejszenia, w tym: 22 063 -
Reklasyfikacja 11054 -
Transakcije sprzedazy 2948 -
Wykupy 8061 -
Rozliczenia transakciji - -
Koszty - -
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - -
Koszty pozostate - -
Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat -159 -268
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -496 -
Stan na koniec okresu 54 759 15 186
Wynik z operacji 6478 848,00

Fundusz kieruje si¢ nastepujgcymi zasadami decydujacymi o przeniesieniu na i z poziomu 3:
Wycena papieréw warto$ciowych wedtug 2 poziomu hierarchii warto$ci godziwej obejmuje co do zasady
diuzne instrumenty finansowe tj. obligacje korporacyjne, obligacje agencji rzagdowych oraz listy zastawne,

dla ktoérych:

. 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;

. istnieja podpisane dokumenty emisyjne;

. Towarzystwo nie podjeto decyzji o wycenie zgodnie z § 3 Rozporzadzenia zmieniajgcego

rozporzadzenie w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

W przypadku gdy papiery wartosciowe nie sg notowane na aktywnych rynkach oraz nie spetniajg
powyzszych warunkéw, 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 wartos$ci godziwej zacznie spetniaé warunki przedstawione powyzej- zostanie przeklasyfikowany
do wyceny na 2 poziomie hierarchii wartosci godziwe;j.

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

Aktywa przeniesione z poziomu 2 na

poziom 3 przeniesienia

Powod przeniesienia

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

Kwota
przeniesienia

Powod przeniesienia

w tys.

Dtuzne papiery warto$ciowe 44 811

Brak przestanek do wyceny na
poziomie 2 hierarchii wartosci
godziwej (brak wiarygodnej
ceny rynkowej z rynku
nieaktywnego dla instrumentu
wycenianego lub instrumentéw
poréwnywalnych).

w tys.

17 983

Brak przestanek do wyceny na
poziomie 2 hierarchii wartosci
godziwej (brak wiarygodnej
ceny rynkowej z rynku
nieaktywnego dla instrumentu
wycenianego lub instrumentéw
pordwnywalnych).

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

Kwota
przeniesienia
w tys.

Aktywa przeniesione z poziomu 3 na
poziom 2

Diuzne papiery warto$ciowe

Powdd przeniesienia

Pojawienie si¢ przestanek do

wyceny na poziomie 2 hierarchii
warto$ci godziwej (pojawienie
sie wiarygodnej ceny rynkowej z
rynku nieaktywnego dla
instrumentu wycenianego lub
instrumentéw poréwnywalnych).

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

Kwota
przeniesienia
w tys.

Powod przeniesienia

Pojawienie sig przestanek do
wyceny na poziomie 2 hierarchii
warto$ci godziwej (pojawienie
sie wiarygodnej ceny rynkowej z
rynku nieaktywnego dla
instrumentu wycenianego lub
instrumentéw poréwnywalnych).
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e) Kwota tacznych zyskéw lub strat za okres, dla wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na
poziomie 3hierarchii wartosci godziwej, ujeta wwyniku z operacji, ktora jest przypisana zmianie
niezrealizowanych zyskow lub strat zwigzanych z tymi aktywami lub zobowigzaniami, ktore sa w
posiadaniu Funduszu na koniec okresu sprawozdawczego:

Za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku kwota tgcznych zyskoéw lubstrat dla wycen
wartos$ci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii warto$ci godziwej, ujeta w wyniku z operaciji
i ktéra jest przypisywana zmianie niezrealizowanych zyskéw lub strat zwigzanych z aktywami lub
zobowigzaniami posiadanymi na koniec okresu sprawozdawczego wynosita -427 tysiecyziotych. Kwota
ta zostata ujeta w pozycji ,Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat” wyniku z
operagiji.

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

Proces wyceny dla okreslenia warto$ci godziwej dla ekspozycji sklasyfikowanych na 3 poziomie
(dotyczgce instrumentéw dtuznych podmiotéw w trudnej sytuacji finansowej, w przypadku ktérych
zidentyfikowano zagrozenie lub wystapito opdznienie lub brak realizacji ptatnosci) prowadzony jest w
oparciu o Polityke rachunkowosci funduszy inwestycyjnych zamknigtych zarzgdzanych przez VeloFunds
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A wraz z zatgcznikiem "Opis modeli wyceny”. Analiza zmian
wartos$ci godziwej dokonywana jest na kazdy Dzien Wyceny Funduszu poprzez poréwnanie dokonanych
zmian warto$ci ekspozycji, dokonanych sptat, odzyskéw od poprzedniej wyceny czy zmian parametrow
(np. zmiana stopy wolnej od ryzyka).

g) a) Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej dla wycen na poziomie 3 hierarchii
wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych wejsciowych, o ile zmianatych danych
wejsciowych dajgca inng kwote moze prowadzi¢ do wyraznie wyzszej lub nizszej wyceny wartosci
godziwej:

W niniejszym opisie przyjete zostato zatozenie, ze dotyczy on sktadnikéw aktywéw i zobowigzan
stanowigcych wigcej niz 2% wartosci aktywéw Funduszu.

Wycena wierzytelnosci wobec Mezzanine FIZAN z tytutu subpartycypacji naleznosci za odroczong cze$¢
ceny sprzedazy udziatéw Exact Forestall sp. z 0.0. wycenianej modelem zaliczanym do 3 poziomu
hierarchii warto$ci godziwej, jest wrazliwa na zmiany szacunkéwco do oczekiwanych terminu faktycznej
spfaty. Zmiana szacunkéw co do terminu oczekiwanego faktycznej sptaty moze prowadzi¢ do wyraznie
nizszej wartosci godziwej wierzytelnosci.

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¢ godziwa aktywéw lub zobowiazan
finansowych:

W niniejszym opisie przyjete zostato zatozenie, ze dotyczy on sktadnikow aktywéw i zobowigzan
stanowigcych wiecej niz 2% wartosci aktywoéw Funduszu.

Zmiana szacunkowego terminu sptaty wierzytelno$ci wobec Mezzanine FIZAN z tytutu subpartycypacji
naleznos$ci za odroczong cze$é ceny sprzedazy udziatébw Exact Forestall sp. z o.0. skutkowataby
obnizeniem wyceny wierzytelnosci o kwote 618 tys. zt. Skutek zmiany zostat obliczony dla warto$ci
biezacej przy zatozeniu op6znienia terminu finalnej zaptaty o trzy miesigce.
4. Dokonane korekty btedow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych tym
skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i
rentownos¢ Funduszu

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywow netto na
certyfikat inwestycyjny:

Nie wystapity przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw netto na certyfikat
inwestycyjny:

Nie wystapity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny.
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c) Informacja o przypadkach nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Fundusz:

Nie wystapity przypadki nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Fundusz.

Informacja o wystepowaniu niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci Funduszu

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Funduszu nie wystapity przestanki rozwigzania
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 Fundusz dziatalnosci i w zwigzku z tym sprawozdanie
finansowe nie zawiera zwigzanych z tym korekt.

a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych:

Na dzien bilansowy na aktywach Funduszu nie ustanowiono zastawow rejestrowych.
b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej:

Na dzien bilansowy wszystkie certyfikaty inwestycyjne wyemitowane przez Fundusz byly optacone.
c) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujagcych wartos¢ aktywow Funduszu:

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat odpiséw aktualizujgcych warto$é aktywow
Funduszu.

d) Informacje o aktywach Funduszu, wodniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub wystepuja
opoéznienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych:

Ponizej posiadane przez Fundusz aktywa, w odniesieniu do ktérych na dzien 31 grudnia 2025 roku minat
termin ptatnosci odsetek lub innych zobowigzan umownych:

ELSEN S.A. W UPADLOSCI, SERIA C

ZAKLADY MIESNE HENRYK KANIA S.A. W UPADLOSCI, SERIA F (PLZPMHK00044)
HOME CONSTRUCTION & DESIGN SP. Z 0.0., SERIA B (PLO353800025)
TKM GLOBAL SP.Z 0.0., SERIA B (PLO361500021)

ABS5 S.A., SERIA A (PLO379200010)

PRIO RAPITAS.A., SERIAA

SEIDORF MOUNTAIN RESORT SP. Z O.0., SERIA C (PLO372800030)
PCWO ENERGY HOLDING 2 SP. Z 0.0., SERIA A (PLO354000013)

HOME GROUP CESARSKIE OGRODY SP.Z O.0., SERIA A (PLO412200019)
PRIME HOTELS SP. Z 0.0., SERIA B (PLO377400026)

MS INVEST SP Z 0.0., SERIA A (PLO433000018)

ADV INVESTMENT SP. Z O.0., SERIA B (PLO344600021)

SWI SP. Z0.0., SERIA A (PLO425600015)

GHD EMITENT 3 SP. Z 0.0., A1 (PLO374700014)

WEALTHON POSCASH SP. Z 0.0., B (PLO403000022)

e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych:

W okresie sprawozdawczym oraz na dzien bilansowy w Funduszu nie wystgpowaty przekroczenia
ustawowych lub statutowych ograniczen inwestycyjnych.

Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny sposéb mogtyby wplynaé na ocene sytuaciji
majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Funduszu

27 lipca 2018 roku Komisja Nadzoru Finansowego wszczeta z urzedu postepowanie administracyjne w
przedmiocie natozenia sankcji administracyjnej na Towarzystwo. Postepowanie dotyczyto sposobu nadzoru
nad zarzadzanymi funduszami sekurytyzacyjnymi: easyDebt NS FIZ oraz Debito NS FIZ. W dniu 1 lutego
2019 roku Towarzystwo otrzymato informacj¢ 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
aktywow kontrolowanych funduszy. Dnia 16 kwietnia 2021 roku Towarzystwo otrzymato decyzje Komisji
Nadzoru Finansowego z dnia 15 kwietnia 2021 roku w przedmiotowym postgpowaniu, na mocy ktérej
Komisja Nadzoru Finansowego natozyta na Towarzystwo kare pieniezng w wysokosci10 milionéw ziotych.
Towarzystwo w dniu 17 maja 2021 roku ztozytlo do Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego skarge na
decyzje. 21 grudnia 2021 roku Wojewddzki Sad Administracyjny wydat wyrok, w ktérym uchylit decyzje
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wydang przez Komisje Nadzoru Finansowego. Naczelny Sgd Administracyjny po rozpoznaniu na rozprawie
w dniu 16 stycznia 2026 roku skargi kasacyjnej od wyroku Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego z dnia
21 grudnia 2021 roku oddalit skarge kasacyjna, tym samym wyrok Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego
z dnia 21 grudnia 2021 roku zostat podtrzymany, za$ decyzja Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 15
kwietnia 2021 roku w przedmiocie kary pienigznej natozonej na Towarzystwo zostata uchylona.

W dniu 20 lipca 2023 roku Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XVIIl Wydziat Gospodarczy
wydat postanowienie o ogtoszeniu upadtosci 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 pomigdzy
VeloBank S.A. a syndykiem masy upadtosciowej Getin Noble Banku i Idea Banku Panem Marcinem
Kubiczkiem, dotyczgca warunkowego nabycia wigkszo$ciowego pakietu akcji Towarzystwa przez VeloBank
S.A. W dniu 10 wrze$nia 2025 roku, po spetnieniu warunkéw w postaci uzyskania odpowiednich zgéd m.in.
Sedziego Komisarza, Komisji Nadzoru Finansowego, Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw nabycie
akcji zostato sfinalizowane. VeloBank S.Aw 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
Wskaznikow 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 wskaznikéw caty czas trwaja, a Towarzystwo monitoruje ten proces i przeprowadza na
biezaco analizy wptywu poszczegdlnych rekomendacji na dziatalno$¢ zarzadzanych przez nie funduszy.
Opisywana tranzycja wigza¢ si¢ moze z potencjalnymi ryzykami operacyjnymi zwigzanymi z wdrozeniem
zmian. Reforma moze mie¢ wplyw na denominowane w PLN obligacje o zmiennym kuponie, obligacje o
statym kuponie dla ktérych nie istnieje aktywny rynek obrotu i ich wycenaoparta jest o inneobserwowalne
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 si¢ sytuacje lub warunki srodowiskowe,
spoteczne lub zwigzane z zarzadzaniem, ktére —jezeliwystapia -mogtyby mie¢ rzeczywisty lub potencjalny,
istotny negatywny wptyw na warto$¢ inwestycji dokonywanych przez Fundusz. Ryzyka dla zréwnowazonego
rozwoju sg uwzgledniane w przeprowadzanych analizach finansowych, regulacyjnych i prawnych emitentow
instrumentéw finansowych, jak réwniez na poziomie zarzgdzania catym portfelem Funduszu.

Ryzyka zwigzane ze zréwnowazong dziatalnoscia, w tym ryzyka klimatyczne moga mie¢ znaczacy wptyw na
osiggane stopy zwrotu zinstrumentéw finansowych. Jednoczes$nie inwestycje charakteryzujgce sig nizszymi
wskaznikami oceny pod katem ich wplywu na czynniki $rodowiskowe, spoteczne lub dotyczace tadu
korporacyjnego nie muszg osiggac nizszych stép zwrotu od inwestycji lepiej ocenianych pod katem tych
czynnikéw. Ponadto ze wzgledu na ograniczong dostgpnos¢ danych, bedacych podstawg oceny wptywu
ryzyk zwigzanych ze zréwnowazong dziatalnoscig, a takze trudne do przewidzenia czas, skale i charakter
materializacji tych ryzyk nie jest mozliwe okreslenie stopnia oraz prawdopodobienstwa ich wptywu na
osiggane przez Fundusz stopy zwrotu.

W okresie sprawozdawczym Fundusz zawierat transakcje nabycia czesci skiadnikéw lokat od innego
funduszu zarzadzanego przez Towarzystwo. Transakcje zawierane byly na warunkach rynkowych, zgodnie
z regulacjami wewnetrznymi obowigzujgcymi w Towarzystwie. W odniesieniu do takich transakciji
Towarzystwo kazdorazowo przeprowadzato odpowiednig analize konfliktu intereséw. W ocenie Zarzadu
Towarzystwa transakcje byty zgodne z przepisami prawa, regulacjami wewnetrznymi obowigzujgcymi w
Towarzystwie oraz zwyktg dziatalno$cig Funduszu i zawierane byty z uwzglednieniem interesu uczestnikow
obu funduszy, nie naruszajgcym tym samym interesu uczestnikow.
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Wykaz aktywoéw i zobowigzan Funduszu wycenianych metodg skorygowanej ceny nabycia:

31.12.2025 31.12.2024
Wartos¢ wedtug

AKTYWA WYCENIANE METODA Wartos¢ wediug
wyceny na dzien wyceny na dzien

SKORYGOWANEJ CENY NABYCIA - :
bilansowy w tys. bilansowy w tys.
Transakcje reverse repo/buy-sell back 81029 12,97% 70524 19,95%

Procentowy udziat
ELGUVEL ]

Procentowy udziat
w aktywach

31.12.2025 31.12.2024
Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien wyceny na dzien
bilansowy w tys. bilansowy w tys.

ZOBOWIAZANIA WYCENIANE METODA Procentowy udziat

w zobowigzaniach

Procentowy udziat
w zobowigzaniach

SKORYGOWANEJ CENY NABYCIA

Po dniu bilansowym do dnia 5 marca 2026 roku Fundusz wyemitowat 577 190 certyfikaty inwestycyjne.

Z dniem 8 stycznia 2026 r., zgodnie z uchwatg Zarzadu Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A.
certyfikaty inwestycyjne serii 58 w liczbie 167.797 wprowadzono do obrotu gieldowego na rynku
podstawowym.

Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Funduszu brak innych informacji, poza zaprezentowanymi
powyzej, ktére mogtyby w istotny sposob wplyngé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z
operacji Funduszu i ich zmian.
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FUNDS * TFI

FUNDUSZ DLUGU KORPORACYJNEGO
RENTIER FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY

Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie ksiag rachunkowych:

Aneta Skrodzka-Ksigzek

Dyrektor Zarzgdzajgcy

Departamentu Ksiegowosci i Wyceny Funduszy
ProService Finteco Sp. z o.0.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie finansowe:

Izabela Kalinowska

Dyrektor Departamentu Sprawozdawczo$ci i Kontroli Wewnetrznej
ProService Finteco Sp. z o.o.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Podpisy oséb reprezentujacych Fundusz:

Piotr Zochowski
Prezes Zarzadu VeloFunds TFI S.A.
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Marcin Zéttek

Wiceprezes Zarzadu VeloFunds TFI S.A.
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Warszawa, 23 marca 2026 roku

Sylwia Magott
WiceprezeskaZarzadu VeloFunds TFI S.A.
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Norbert Talarczyk
Wiceprezes Zarzadu VeloFunds TFI S.A.
/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/



