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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE
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ZESTAWIENIE LOKAT

Tabela gtéwna

ﬁ TFI

31.12.2025 31.12.2024
SKLADNIKI LOKAT “eoninoogan. | ooy aon | Proceowyudtiol | NCOUSRCIS | L maden | Proceiowy il
wtys. zt bilansowy w tys. zt w tys. zt bilansowy w tys. zt

Akcje 212 653 344 345 20,08 213 434 237 556 18,93
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akdji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dtuzne papiery warto$ciowe 763 563 814 998 47,53 567 514 576 092 4591
Instrumenty pochodne * 0 -782 -0,05 0 -626 -0,05
Udziaty w spotkach z ograniczonq odpowiedzialno$ciq 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 19 609 28 540 1,66 19 609 25695 2,05
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego 306 697 341511 19,92 186 055 244110 19,45
inwestowania majqce siedzibe za granicq
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Udzielone pozyczki pieniezne 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 1302522 1528612 89,14 986 612 1082 827 86,29

* W pozycji instrumenty pochodne w tabeli glownej wykazane sq zardwno instrumenty o wycenie dodatniej i ujemnej. W bilansie dodatnia warto$¢ instrumentow pochodnych wykazana jest jako
sktadnik lokat, natomiast warto$¢ ujemna prezentowana jest w zobowiqzaniach.

Tabele uzupetniajgce

Warto$¢
Warto$¢ wedtug Procentowy
AKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kr:rjnsiiig:‘i]bu w::tttj?:igealg ngsir;?'l " aﬁ;i\:]ltl‘(lzvh
tys. 2 bilansowy w ogétem
tys. z

ALIOR BANK (PLALIOR00045) Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie PLN 70 966 Polska 4067 7838 0,46
ALLEGRO.EU (LU2237380790) Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie PLN 616 600 Luksemburg 18993 19127 112
BUDIMEX (PLBUDMX00013) Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie PLN 10513 Polska 6799 6705 0,39
CCC (PLCCC0000016) Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie PLN 41 305 Polska 9175 4940 0,29
COPROJEKT (PLOPTTC00011) Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie PLN 56 635 Polska 9624 13 649 0,80
DINO POLSKA SA (PLDINPL00011) Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie PLN 388 303 Polska 11435 16 056 0,94
ENEA (PLENEA000013) Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie PLN 12 803 Polska 154 249 0,01
GRUPAAZOTY (PLZATRM00012) Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie PLN 2930 Polska 220 55 0,00
GTC (PLGTC0000037) Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie PLN 11201 Polska 112 35 0,00
KETY (PLKETY000011) Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie PLN 8140 Polska 4611 7436 0,43
KGHM (PLKGHM000017) Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie PLN 109 967 Polska 11878 30879 1,80
KRUK (PLKRK0000010) Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie PLN 13824 Polska 4836 6822 0,40
LPP (PLLPP0O000011) Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie PLN 1006 Polska 11151 20935 1,22
MBANK (PLBRE0000012) Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie PLN 10714 Polska 4272 11373 0,66
ORANGE POLSKA SA (PLTLKPL00017) Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie PLN 542 251 Polska 3685 5526 0,32
PEKAO (PLPEKAO00016) Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie PLN 139 821 Polska 13 810 28 677 1,67
PEPCO GROUP N.V. (NLOO15000AUT7) Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie PLN 139733 Holandia 5223 4192 0,24
PGE (PLPGER000010) Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie PLN 711875 Polska 5828 6267 0,37
PKNORLEN (PLPKN0000018) Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie PLN 464 781 Polska 28 475 44 670 2,61
PKO BP (PLPKO0000016) Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie PLN 632 244 Polska 23725 53 842 3,14
PKP CARGO (PLPKPCR00011) Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie PLN 13850 Polska 113 25 0,00
PZU (PLPZU0000011) Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie PLN 444 475 Polska 16 395 29 664 1,73
(SPALE%B‘(?OEO%EASNK POLSKA SA. Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie PLN 32124 Polska 10528 17 521 1,02
ZABKA GROUP SA (LU2910446546) Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie PLN 343333 Luksemburg 7544 7862 0,46
Razem aktywny rynek regulowany 4 807 394 212 653 344 345 20,08
Razem aktywny rynek nieregulowany 0 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
Razem 4807 394 212 653 344 345 20,08
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Warto$¢
Kraj Warto$¢ v:,ﬂgff, égé wedtug Procentowy
DLUZNE PAPIERY . Nazwa . o Termin Warunki nominalna . wyceny na udziat w
'WARTOSCIOWE Rodzaj rynku rynku Emitent :.!.:gg.?t% wykupu | oprocentowania |  jednego Liczba n q;egigu w dziefi aktywach
papieru w zt Y bilansowy w |  ogétem
tys. zt
tys. zt
1. O terminie wykupu do 1 roku 11251 10271 10 599 0,62
a) Obligacje 11251 10271 10599 0,62
Aktywny rynek | Treasury Skarb Panstwa
DS0726 (PLO000108866) - rynek Bond Spot | Rzeczypospolitej | Polska | 2026-07-25 State 2,50% 1000,00 1 1 1 0,00
nieregulowany Poland Polskiej
Nienotowane . .
GRUDZIADZ FRN 175 201126 . Gmina Miasto 1. . o
820 (PLO326300079) 01(:9;325; Nie dotyczy Grudziadz Polska | 2026-11-20 | Zmienne 5,92% 1 000,00 73 73 74 0,00
Aktywny rynek | Treasury Skarb Panstwa
PS1026 (PLO000113460) - rynek Bond Spot | Rzeczypospolitej | Polska | 2026-10-25 State 0,25% 1000,00 [ 10098 9538 9 863 0,58
nieregulowany Poland Polskiej
. Nienotowane
Robyg (2026-06-17) seria PD narynku | Niedotyczy | ROBYGSA. | Polska |2026-06-17 | Zmienne 6,33% 600,00 | 1051 631 632 004
(PLROBYG00271) oktgwnym
Aktywny rynek | Treasury Skarb Panstwa
WZ0126 (PLO000108817) - rynek Bond Spot | Rzeczypospolitej | Polska | 2026-01-25 | Zmienne 4,82% 1000,00 28 28 29 0,00
nieregulowany Poland Polskiej
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
c) Bony pienigzne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
2. O terminie wykupu powyzej 1 roku 756 085 753 292 804 399 46,91
a) Obligacje 756 085 753 292 804 399 4691
. Nienotowane Bank
BGK 05/06/30 (seria FPC0630) na rynku Nie dotyczy | Gospodarstwa Polska |2030-06-05 | State 2,125% 1000,00 | 36439 31009 33341 1,94
(PLO000500278) N
aktywnym Krajowego
. Nienotowane Bank
BGK 12/06/31 (seria FPCO631) na rynku Nie dotyczy | Gospodarstwa Polska |2031-06-12 | Zmienne 4,50% 1000,00 5675 5601 5577 0,33
(PLO000500328) N
aktywnym Krajowego
Aktywny rynek | Treasury Skarb Panstwa
DS0432 (PLO000113783) - rynek Bond Spot | Rzeczypospolitej | Polska | 2032-04-25 State 1,75% 1000,00 | 61812 45 621 52786 3,08
nieregulowany Poland Polskiej
Aktywny rynek | Treasury Skarb Panstwa
DS0727 (PLO000109427) - rynek Bond Spot | Rzeczypospolitej | Polska | 2027-07-25 |  State 2,50% 1 000,00 1 1 1 0,00
nieregulowany Poland Polskiej
Aktywny rynek | Treasury Skarb Panstwa
DS1029 (PLO000111498) - rynek Bond Spot | Rzeczypospolitej | Polska | 2029-10-25 | State 2,75% 1000,00 933 728 889 0,05
nieregulowany Poland Polskiej
Aktywny rynek | Treasury Skarb Panstwa
DS1030 (PLO000112736) - rynek Bond Spot | Rzeczypospolitej | Polska | 2030-10-25 |  State 1,25% 1000,00 253 204 219 0,01
nieregulowany Poland Polskiej
Aktywny rynek | Treasury Skarb Panstwa
DS1033 (PLO000115291) - rynek Bond Spot | Rzeczypospolitej | Polska | 2033-10-25 State 6,00% 1000,00 | 88113 90 212 95231 5,55
nieregulowany Poland Polskiej
Aktywny rynek | Treasury Skarb Panstwa
DS1034 (PLO000116851) - rynek Bond Spot | Rzeczypospolitej | Polska | 2034-10-25 State 5,00% 1000,00 [ 59517 57370 59 842 3,49
nieregulowany Poland Polskiej
Aktywny rynek | Treasury Skarb Panstwa
DS1035 (PLO000118188) - rynek Bond Spot | Rzeczypospolitej | Polska | 2035-10-25 State 5,00% 1000,00 [ 40003 38908 39 877 2,33
nieregulowany Poland Polskiej
Nienotowane
Echo Investment 08/12/27 ! Echo o ’ N
Seria 11/2022 (PLO017000079) urlltzgwgslrjn Nie dotyczy Investment SA. Polska | 2027-12-08 | Zmienne 8,51% 10 000,00 135 1337 1362 0,08
Echo Investment (2028-10-27) Nienotowane Echo
Seria 31/2023 na rynku Nie dotyczy Investment SA Polska | 2028-10-27 | State 7,40% 4226,70 799 3567 3447 0,20
(PLO017000095) aktywnym i
Aktywny rynek
GHELAMCO INVEST a : Ghelamco a ) )
26/03/2027 (PLGHLMC00560) - - rynek GPW-ASO Invest Polska | 2027-03-26 | Zmienne 9,60% 1 000,00 2432 2395 1983 0,12
nieregulowany
Nienotowane . .
GRUDZIADZ FRN 175 201128 . Gmina Miasto L . o
D20 (PLO326300095) aﬁﬁgzﬁl Nie dotyczy Grudziqdz Polska | 2028-11-20 | Zmienne 5,92% 1000,00 310 312 312 0,02
Nienotowane POLSKI
F;IFPSFARSO%Z)SOS(Z))/OS/N na rynku Nie dotyczy FUNDUSZ Polska |2027-08-30 [ State 1,375% | 1 000 000,00 1 11010 10 698 0,62
aktywnym ROZWOJU SA
Nienotowane POLSKI
f:f;’;g()%%%ﬁ? nargnku | Niedotyczy | FUNDUSZ | Polska |2030-03-05| Stale2,00% | 1000 000,00 3 3033 2733 016
aktywnym ROZWOJU SA
Nienotowane Polski Holding
PHN S.A. 05/03/2027 narynku | Nie dotyczy | Nieruchomosci | Polska | 2027-03-05 | zmienne 8,56% 100000 | 536 536 564 0,03
(PLO198500038) aktywnym SA
Nienotowane
PKN Orlen (2031-03-25) ) o )
Seria D (PLO037100016) ar;(tzgrvgjglglél Nie dotyczy | PKN Orlen SA. Polska | 2031-03-25 | State 2,875% 100 000,00 28 2784 2529 0,15
Nienotowane
PKO 28/02/29 na rynku Nie dotyczy PKO BP SA Polska | 2029-02-28 | Zmienne 6,29% 500 000,00 6 3000 3127 0,18
(PLO046700012) oktgwnym
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Warto$¢
Kraj Warto$¢ vxgg{:j égé wedtug Procentowy
DLUZNE PAPIERY . Nazwa . o Termin Warunki nominalna . wyceny na udziat w
'WARTOSCIOWE Rodzaj rynku rynku Emitent :.!.:gg.?t% wykupu | oprocentowania |  jednego Liczba n q;egigu w dziefi aktywach
papieru w zt Y bilansowy w |  ogétem
tys.2t tys. zt
Aktywny rynek | Treasury Skarb Panstwa
PS0130 (PLO000117370) - rynek Bond Spot | Rzeczypospolitej | Polska | 2030-01-25 State 5,00% 1000,00 | 141 100 137953 150 985 8,81
nieregulowany Poland Polskiej
Aktywny rynek | Treasury Skarb Panstwa
PS0527 (PLO000114393) - rynek Bond Spot | Rzeczypospolitej | Polska | 2027-05-25 State 3,75% 1000,00 [ 77239 67979 79134 4,61
nieregulowany Poland Polskiej
Aktywny rynek | Treasury Skarb Panstwa
PS0728 (PLO000115192) - rynek Bond Spot | Rzeczypospolitej | Polska | 2028-07-25 State 7,50% 1000,00 [ 74240 80023 83 055 4,84
nieregulowany Poland Polskiej
Aktywny rynek | Treasury Skarb Panstwa
PS0729 (PLO000116760) - rynek Bond Spot | Rzeczypospolitej | Polska | 2029-07-25 State 4,75% 1000,00 [ 97 516 96 836 101 249 5,90
nieregulowany Poland Polskiej
. . Nienotowane . .
Tarnow 20/11/2027 Seria 4 . Gmina Miasta i . N
SINK (PLO266300097) na rynku Nie dotyczy Tarnowa Polska |2027-11-20 | Zmienne 5,93% 292,50 387 114 115 0,01
aktywnym
. . Nienotowane ; .
Tarnéw 20/11/2030 Seria 1 . Gmina Miasta i . N
SINK (PLO266300063) na rynku Nie dotyczy Tarnowa Polska |2030-11-20 | Zmienne 5,77% 1000,00 387 387 394 0,02
aktywnym
. . Nienotowane . .
Tarnow 20/11/2030 Seria 2 ’ Gmina Miasta 4 ’ N
SINK (PLO266300071) na rynku Nie dotyczy Tarnowa Polska | 2030-11-20 | Zmienne 5,77% 1000,00 " " 78 0,00
aktywnym
Aktywny rynek | Treasury Skarb Panstwa
WS0428 (PLO000107611) - rynek Bond Spot | Rzeczypospolitej | Polska | 2028-04-25 State 2,75% 1000,00 127 119 127 0,01
nieregulowany Poland Polskiej
Aktywny rynek | Treasury Skarb Panstwa
WS0429 (PLO000105391) - rynek Bond Spot | Rzeczypospolitej | Polska | 2029-04-25 State 5,75% 1000,00 [ 67925 71363 73915 4,31
nieregulowany Poland Polskiej
Nienotowane
ZABRZE A2020 FRN 165 . . o . o
201127 (PLO336300010) na rynku Nie dotyczy | Miasto Zabrze Polska |2027-11-20 | Zmienne 5,82% 10 000,00 27 27 276 0,02
aktywnym
Nienotowane
ZABRZE 82020 FRN 165 . . PR . o
201128 (PLO336300028) na rynku Nie dotyczy | Miasto Zabrze Polska | 2028-11-20 | Zmienne 5,82% 10 000,00 27 217 276 0,02
aktywnym
Nienotowane
ZABRZE C2020 FRN 165 . . a1l . o
201129 (PLO336300036) na rynku Nie dotyczy | Miasto Zabrze Polska |2029-11-20 | Zmienne 5,82% 10 000,00 27 271 277 0,02
aktywnym
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
¢) Bony pienigzne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek nieregulowany 721338 699 279 749 186 43,69
Razem nienotowane na rynku aktywnym 45998 64 284 65 812 3,84
Razem 767 336 763 563 814 998 47,53
“a Warto$¢
Kraj V\X/‘;Ltl?.usgc wedtug Procentowy
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent (wystawca) ::ﬁg;ﬁt% Instrument bazowy Liczba ceny wgg:ir;[;j’] na nﬁ;‘;ﬁ]‘gh
(wystawcy) natb U:'ZQI w bilansowy ogotem
ys. wtys. zt
1. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 22 0 0 0,00
Chicago ; )
NASDAQ 100 EMINI FUTURES Aktywny rynek - - Chicago Mercantile Stany
iy Mercantile . NASDAQ 100 22 0 0 0,00
20/03/26 (NQH6) rynek regulowany Exchange USD Exchange (CME) Zjednoczone
1. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 7 0 -782 -0,05
Forward EUR PLN 15.01.2026 Nienotowane na Nie dotyczy Bank Handlowy w Polska EUR (856 663,00) 1 0 6 0,00
rynku aktywnym Warszawie S.A.
Forward USD PLN 15.01.2026 Nienotowane na | o gorucpy | Bank Handlowyw o001 ysp (89 294 398,00) ] 0 -669 -0,04
rynku aktywnym Warszawie S.A.
Forward USD PLN 15.01.2026 Nienotowane na | ;o gorcpy | BaNk Handlowyw 45 o USD (488 808,00) ] 0 3 0,00
rynku aktywnym Warszawie S.A.
Forward USD PLN 15.01.2026 Nienotowane na Nie dotyczy Bank Handlowy w Polska USD (2 189 757,00) 1 0 -25 0,00
rynku aktywnym Warszawie S.A.
Forward USD PLN 15.01.2026 Nienotowane na Nie dotyczy Bank Handlowy w Polska USD (2 357 561,00) 1 0 -73 -0,01
rynku aktywnym Warszawie S.A.
Forward USD PLN 15.01.2026 Nienotowane na | o goruezy | Bank Handlowyw 5001 ysp (1000 000,00) ] 0 -18 0,00
rynku aktywnym Warszawie S.A.
Forward USD PLN 15.01.2026 Nienotowane na | ;o gorcpy | BaNk Handlowyw 450 o USD (907 760,00) ] 0 0 0,00
rynku aktywnym Warszawie S.A.
Razem aktywny rynek regulowany 22 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 7 0 -782 -0,05
Razem 29 0 -782 -0,05
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vxgg{:j égé Y/vv‘;gl?]zé Procentowy
JEONOSTKI Ufﬁgﬁ%ﬁé CERTYFIKATY Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa i rodzaj funduszu Liczba ceny wy;‘:g% na Oﬁ;tlltl‘:)vh
nutbg %d; w bilansowy ogé6tem
) wtys. zt
1. Jednostki uczestnictwa 95 555,936 19 609 28 540 1,66
PKO Akcji Matych i Srednich Spétek - kat. 1 g'ﬁgg;"x;xﬁ;ﬁ] Nie dotyczy PKOAEE;EOI\;%EVCV# fg?ei‘rjl:’cfﬁnsdpﬁéf Ko 1381,132 235 869 005
PKO Akcji Rynkéw Wschodzqeych - kat. | g'ﬁ;ﬁt‘]‘mﬁxiu“; Nie dotyczy PKO :Ecrj?SR"J‘;‘k"gUWF{A?;Ez;”ZZ‘ZzﬁPKO 3039,262 281 454 0,02
PKO Obligacji Skarbowych Krétkoterminowy - kat. | g'ﬁ;ﬁt‘]‘mﬁxiu“; Nie dotyczy gﬁ%fé}f‘éi‘é'%ﬁ%'ﬁ i‘ﬁ:{tgt‘je‘iﬁ::m?g 230,980 465 674 0,04
PKO Obligacji Skarbowych Srednioterminowy - kat. | g'ﬁgg;"x;xﬁ;ﬁ] Nie dotyczy Oi'ﬁgaiﬁrgfglg;”v%gzg;‘;Z;‘ﬂg‘::f;g'é?vg 90 904,562 18 628 26 543 1,55
11. Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek nieregulowany 0 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 95 555,936 19 609 28 540 1,66
Razem 95 555,936 19 609 28 540 1,66
Wartosc vngﬁzé Procentowy
INSTYTUGIE WSPOLNEGO INWESTOWANIA | Rocia] ryk Nowarynks | Nowaemiteta | KOSy | e | VG0 | wcenyna | udzotw
MA]JACE SIEO71o8 A CRANICA odzaj rynku azwa rynku azwa emitenta emitenta iczba . tf;g% Wl dzieh aktglwach
tus. 7t bilansowy w ogdtem
ys.z tys. zt
oy WIS T Ak ek [ ondon o | v e [ vonso | svoamn| msao| wesn| s
e ey %0 ek ek | oty | St | oo | omen| ams| wwe]
T e eaiomany | Exchange (UsD) | oS EEnC | Mondo | 250460 122050 129328 54
Razem aktywny rynek regulowany 829 764 306 697 341511 19,92
Razem aktywny rynek nieregulowany 0 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
Razem 829 764 306 697 341511 19,92
Tabele dodatkowe
GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT Rodzg) | e |V robuctaw s o~ | | dih bansowy wage.s |  akigwoch gl
1. Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Pafistwa Obligacja 42128 50 653 52 349 3,05
2. Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00
3. Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki samorzqdu terytorialnego 0 0 0 0,00
4. Papiery wu.rto.éciowt.e gwarantowane przez paristwa nalezqce do OECD (z wytqczeniem 0 0 0 0,00
Rzeczypospolitej Polskiej)
5. Papiery warto$ciowe gwarantowane przez migdzynarodowe instytucje finansowe,
ktorych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno z paristw nalezqcych 0 0 0 0,00
do OECD
GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY W“”"égi‘l';f]‘ig’v%”vﬁg}’z'}‘“ daien Pr°°e“t°‘”9°‘;‘f,)zli::‘nw aktywach
PzU 66 179 3,86
SKEADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART. 107 USTAWY W“”"égi‘l';f]‘;g’v%fvgzgf’z',‘“ daiefi Pr°°e“t°‘”90‘;‘f.)z;::‘nw aktywach
DS0432 (PLO000113783) 29095 1,70
DS0727 (PLO000109427) 1 0,00
DS1033 (PLO000115291) 35145 2,05
DS1034 (PLO000116851) 16 945 0,99
Forward EUR PLN 15.01.2026 6 0,00
Forward USD PLN 15.01.2026 -788 -0,05
PFRSA 1,375 30/08/27 (PLPFR0000092) 5835 0,34
PFRSA 2 050330 (PLPFR0000050) 2733 0,16
PHN S.A. 05/03/2027 (PLO198500038) 564 0,03
PKO 28/02/29 (PLO046700012) 3127 0,18
PS0130 (PLO000117370) 113534 6,62
PS0527 (PLO000114393) 9107 0,53
PS0728 (PLO000115192) 17 900 1,04
PS0729 (PLO000116760) 47933 2,80
WS0429 (PL0000105391) 21655 1,26
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE ®
SUBFUNDUSZU PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO 2040 P
““ TFI

ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2025 ROKU

Papiery warto$ciowe emitowane przez
miedzynarodowe instytucje finansowe, Kraj Warto$¢ wedtug wagﬁéénvgﬂl;% Pr:]):;g}c:xvg
ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Nazwa emitenta siedziby Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba ceny nabycia w bilga s ogw W tus aktuwach
Polska lub przynajmniej jedno z paristw emitenta tys. zlotych ZHot %:h ys- o gé' em
nalezqcych do OECD Y 9
0 0 0 0,00
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE
SUBFUNDUSZU PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO 2040
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2025 ROKU

BILANS

(w tysigcach ztotych z ww’qtkiem liczby i wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa)

ﬁ TFI

BILANS 31.12.2025 31.12.2024
1. Aktywa 1714910 1254 809
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 18374 13 404
2. Naleznosci 8 336
3. Transakcje reverse repo / buy-sell back 167 128 157 180
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1435042 961 486
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 94 358 122 403
6. Pozostate aktywa 0 0
1l. Zobowigzania 14 613 40110
111. Aktywa netto (I-11) 1700 297 1214 699
IV. Kapitat subfunduszu 1263 896 1035726
1. Kapitat wptacony 1626745 1346 358
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -362 849 -310 632
V. Dochody zatrzymane 227 659 92123
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 106 215 65 488
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 121 444 26 635
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 208 742 86 850
VII. Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z operacii (IV+V+/-VI) 1700297 1214699
Liczba jednostek uczestnictwa 87 313 928,468 74 807 806,121
A 5553 882,743 4418 073,263
A2 0,000 0,000
E 37 809 822,600 30976 997,412
F 10 617 323,962 9570 802,718
G 9034 733,033 7767373984
H 5262 215,541 4570 388,226

J

19 035 950,589

17504 170,518

Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa

A 16,97 14,30
A2 - -
E 19,76 16,53
F 20,93 17,37
G 19,43 16,15
H 18,90 15,69
) 19,01 15,77
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE ®
SUBFUNDUSZU PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO 2040
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2025 ROKU ““ TFI

RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC]I

(w tysigcach ztotych z ww‘qtkiem wyniku z operacji prz@odojqcego na jednostke uczestnictwa)

RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC]I 01.01.2025 - 31.12.2025 01.01.2024 - 31.12.2024
1. Przychody z lokat 54014 40 122
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 14 376 13 451
2. Przychody odsetkowe 39616 26 277
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 383
4. Pozostate 22 1
11. Koszty subfunduszu 13 287 9796
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa, w tym: 11789 9 055
- stata cze$¢ wynagrodzenia 11789 9 055
- zmienna cze$¢ wynagrodzenia 0 0
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzqcych dystrybucje 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 16 15
4. Optaty zwiqzane z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu 73 67
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzqdzania aktywami subfunduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 874 314
11. Ujemne saldo réznic kursowych 477 0
12. Pozostate 58 345
111 Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty subfunduszu netto (II-111) 13 287 9796
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 40727 30 326
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 216 701 26 055
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 94 809 28 884
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 121892 -2 829
- z tytutu réznic kursowych -30 061 4189
VII. Wynik z operacji 257 428 56 381
VIIl. Podatek dochodowy 0 0
Wynik z operac]i przypadajqcy na jednostke uczestnictwa™
A 2,57 0,66
A2 - -
E 2,99 0,77
r 317 0381
G 2,94 0,75
H 2,86 0,73
) 2,88 0,73

T Wynik z operacji przypadajqcy na jednostke uczestnictwa zostat obliczony jako iloczyn wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa danej kategorii na dzien bilansowy oraz udziatu wyniku z
operacji Subfunduszu za okres sprawozdawczy w wartosci aktywow netto Subfunduszu na dzien bilansowy.
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE
SUBFUNDUSZU PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO 2040
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2025 ROKU

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysigcach ztotych z ww‘qtkiem liczby i wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa)

ﬁ TFI

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

01.01.2025 - 31.12.2025

01.01.2024 - 31.12.2024

1. Zmiana warto$ci aktywéw netto 485 598 2211772
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 1214 699 992 927
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 257 428 56 381

a) przychody z lokat netto 40 727 30 326
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 94 809 28 884
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 121 892 -2 829
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 257 428 56 381
4. Dystrybucja dochodow (przychodow) subfunduszu (razem) 0 0
a) z przychodow z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 228170 165 391
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 280 387 218 289
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) -52217 -52 898

6. tgczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 485 598 221772
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 1700297 1214 699
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 1433722 1101772
11. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 12 506 122,347 10 109 664,943

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

12506 122,347

10 109 664,943

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

15459 721,718

13 550 501,465

A 1733 615,888 719 744,783
A2 0,000 0,000
E 8 387 053,295 6 241 468,642
F 1321529411 1724 484,795
G 1465 578,084 1505 715,516
H 748 137,882 733 405,619
J 1803 807,158 2625 682,110
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 2953 599,371 3440 836,522
A 597 806,408 1364 357,467
A2 0,000 0,000
E 1554 228,107 1495 410,793
F 275 008,167 191 011,475
G 198 219,035 87 023,762
H 56 310,567 58 629,914
) 272 027,087 244 403,111
¢) saldo zmian 12 506 122,347 10 109 664,943
A 1135 809,480 -644 612,684
A2 0,000 0,000
E 6 832 825,188 4746 057,849
F 1046 521,244 1533 473,320
G 1267 359,049 1418 691,754
H 691 827,315 674 775,705
) 1531780,071 2 381 278,999
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczqtku dziatalnosci subfunduszu, w tym: 87313 928,468 74 807 806,121

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

113926 157,214

98 466 435,496

A 17 742 083,072 16 008 467,184
A2 0,000 0,000
E 48 175 173,801 39 788 120,506
F 12252 452,463 10930 923,052
G 10 050 179,530 8 584 601,446
H 5484 827,659 4736 689,777

J

20 221 440,689

18 417 633,531

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

26 612 228,746

23 658 629,375

A 12188 200,329 11590 393,921
A2 0,000 0,000
E 10 365 351,201 8811 123,094
F 1635 128,501 1360 120,334
G 1015 446,497 817 227,462
H 222 612,118 166 301,551
| 1185 490,100 913 463,013
¢) saldo zmian 87313 928,468 74 807 806,121
A 5553 882,743 4418 073,263
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE
SUBFUNDUSZU PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO 2040
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2025 ROKU

ﬁ TFI

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 01.01.2025 - 31.12.2025 01.01.2024 - 31.12.2024

A2 0,000 0,000
E 37 809 822,600 30976 997,412
F 10 617 323,962 9570 802,718
G 9034 733,033 7767373984
H 5262 215,541 4570 388,226
) 19 035 950,589 17 504 170,518

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 87313 928,468 74 807 806,121
A 5553 882,743 4418 073,263
A2 0,000 0,000
E 37 809 822,600 30976 997,412
F 10 617 323,962 9570 802,718
G 9034 733,033 7767373984
H 5262 215,541 4570 388,226
) 19 035 950,589 17 504 170,518

11l. Zmiana warto$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa

1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
A 14,30 13,69
A2 - -
E 16,53 15,72
F 17,37 16,39
G 16,15 15,25
H 15,69 14,81
J 15,77 14,88

2. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezqcego okresu sprawozdawczego
A 16,97 14,30
A2 - -
E 19,76 16,53
F 20,93 17,37
G 19,43 16,15
H 18,90 15,69
) 19,01 15,77

3. Procentowa zmiana wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
A 18,67 4,46
A2 - -
E 19,54 515
F 20,50 598
G 20,31 5,90
H 20,46 594
J 20,55 598

4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
A 14,28 13,45
A2 - -
E 16,51 15,45
F 17,36 16,12
G 16,13 14,99
H 15,68 14,56
J 1576 14,63
- data wyceny
A 2025-01-13 2024-01-17
A2 - -
E 2025-01-13 2024-01-17
F 2025-01-13 2024-01-17
G 2025-01-13 2024-01-17
H 2025-01-13 2024-01-17
) 2025-01-13 2024-01-17

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
A 16,98 14,65
A2 - -
E 19,76 1691
F 20,94 17,74
G 19,44 16,49
H 18,90 16,02
J 19,01 16,10
- data wyceny
A 2025-12-30 2024-09-27
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE

[ J
SUBFUNDUSZU PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO 2040 P
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2025 ROKU ““ TFI
ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 01.01.2025 - 31.12.2025 01.01.2024 - 31.12.2024
A2 - -
E 2025-12-30 2024-09-27
F 2025-12-30 2024-09-27
G 2025-12-30 2024-09-27
H 2025-12-30 2024-09-27
) 2025-12-30 2024-09-27
6. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym
A 16,98 14,30
A2 - -
E 19,76 16,53
F 20,94 17,37
G 19,44 16,15
H 18,90 15,69
J 19,01 15,77
- data wyceny 2025-12-30 2024-12-30
IV. Procentowy udziat kosztéw subfunduszu w $redniej wartosci aktywéw netto (w skali roku), w tym: 0,93 0,89
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,82 0,82
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotoéw prowadzqcych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,00 0,00
4. Procentowy udziat optat zwiqzanych z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu 0,01 0,01
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzqdzania aktywami subfunduszu 0,00 0,00
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE ®
SUBFUNDUSZU PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO 2040
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2025 ROKU ““ TFI

NOTY OBJASNIAJACE

NOTA NR 1 - POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym rachunkowo$¢ Subfunduszu prowadzona byta zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrze$nia

1994 r. oraz z rozporzqdzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowo$ci funduszy
inwestycyjnych w brzmieniu nadanym Rozporzgdzeniem Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniajgcym
rozporzqdzenie w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych. Ksiegi rachunkowe prowadzone sq odrebnie dla kazdego
subfunduszu.

1.1.  Ujmowanie i prezentacja informacji w sprawozdaniu jednostkowym

Roczne sprawozdanie jednostkowe sporzqgdzone jest w jezyku polskim i w walucie polskiej. Dane wykazane sq w tysigcach ztotych z wyjgtkiem
warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa, wyniku z operacji na jednostke uczestnictwa oraz warto$ci nominalnej dtuznych papierow
warto$ciowych wykazanych z doktadnoscig do 0,01 zt.

Roczne sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu sktada sie z nastepujgcych elementow:

a) Zestawienia lokat, sktadajgcego sie z tabeli gtownej, tabel uzupetniajgcych oraz tabel dodatkowych zawierajgcych szczegotowe dane o
poszczegolnych sktadnikach lokat Subfunduszu,

b)  Bilansu, prezentujgcego sktadniki aktywow i pasywow Subfunduszu, kapitaty oraz zakumulowany wynik finansowy,

c)  Rachunku wyniku z operaciji, prezentujgcego przychody i koszty Subfunduszu oraz zrealizowane i niezrealizowane zyski bqdz straty
Subfunduszu,

d)  Zestawienia zmian w aktywach netto, zawierajgcego miedzy innymi dodatkowe informacje o zmianach ilosciowych i wartosciowych
wyemitowanych przez Subfundusz jednostek uczestnictwa,

e) Not objasniajgcych, zawierajgcych dodatkowe informacje o posiadanych przez Subfundusz sktadnikach aktywow i pasywow oraz
pozycjach rachunku wyniku,

f)  Informacji dodatkowej, zawierajgcej uzupetniajgce informacje, ktore moghyby mie¢ wptyw na ocene rocznego sprawozdania
jednostkowego Subfunduszu.

Zestawienie lokat, Bilans, Rachunek wyniku z operacji oraz Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ tgcznie z notami obja$niajgcymi
i informacjq dodatkowaq, ktore stanowiq integralng cze$¢ rocznego sprawozdania jednostkowego.

Roczne sprawozdanie jednostkowe podlega badaniu przez biegtego rewidenta i jest publikowane wraz ze sprawozdaniem niezaleznego biegtego
rewidenta z badania rocznego sprawozdania jednostkowego na stronie internetowej www.pkotfi.pl.

1.2.  Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczqcych Subfunduszu

a) Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmowane sq w ksiegach rachunkowych w okresie, ktorego dotyczq.

b)  Nabycie albo zbycie sktadnikow lokat przez Subfundusz ujmowane jest w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.
W przypadku nabywania albo zbywania przez Subfundusz tytutéw uczestnictwa emitowanych przez zagraniczne instytucje wspélnego
inwestowania majqce siedzibe za granicq lub jednostek uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne, za moment zawarcia
umowy uznaje sie dzien, w ktorym - zgodnie ze statutem danego funduszu zagranicznego lub instytucji wspolnego inwestowania -
nastepuje przydziat lub odkupienie jednostek lub tytutdw uczestnictwa.

c) Nabyte sktadniki lokat ujmowane sq w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia uwzgledniajgcej koszty zwigzane z ich nabyciem, w
szczeg6lnosci prowizje maklerskie. Sktadnikom lokat nabytym nieodptatnie zostaje przypisana cena nabycia réwna zeru.

d)  Sktadnikom lokat otrzymanym w zamian za inne sktadniki zostaje przypisana cena nabycia wynikajgca z ceny nabycia sktadnikow lokat
wymienionych i ewentualnych doptat lub otrzymanych przychodéw pienieznych.

e) Nalezna dywidenda z akgji notowanych na aktywnym rynku oraz przystugujqce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku
ujmowane sq w ksiegach rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajgcy wartosci tych praw. Niewykonane prawo poboru akcji uznane zostaje za zbyte, wedtug
wartosci rownej zero, w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

f)  Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego bqdz kapitatu wyptaconego jest dzien wyceny, pod ktorym agent
transferowy ujgt zbycie lub odkupienie jednostek uczestnictwa w odpowiednim rejestrze. Na dzien bilansowy uwzglednia sie w kapitatach
te zlecenia naby¢ i odkupien, ktore zostaty do rejestru wpisane nie pdzniej niz pod datq ostatniej wyceny oficjalnej przed dniem
bilansowym.

g)  Zysk lub strata ze zbycia lokat wyliczana jest metodg HIFO (najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze), polegajgcq na przypisaniu
sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia, a w przypadku sktadnikéw wycenianych w wysokos$ci skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezqcej wartosci ksiegowej. Zysk lub strata z zamkniecia
pozycji w kontraktach terminowych wyliczana jest poprzez przypisanie zamykanym pozycjom w pierwszej kolejnosci pozycji otwartych
po najwyzszym kursie.

h) W celu obliczenia wysoko$ci podatku dochodowego od 0s6b fizycznych, ktorego ptatnikiem jest PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio,
przyjeta zostata metoda HIFO, co oznacza, ze Subfundusz w pierwszej kolejnosci dokonuje odkupienia jednostek uczestnictwa nabytych
PO najwyzszej cenie.

i) Otwarty kontrakt terminowy wprowadzany jest do ksigg rachunkowych wedtug wartosci ksiegowej rownej zeru. Prowizje maklerskie i
inne koszty zwiqzane z otwarciem kontraktu majq wptyw na niezrealizowany zysk/strate z wyceny kontraktu.
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13.

Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmowane sq w walucie, w ktorej sq wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug
$redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych
Subfunduszu.

Naliczone przychody Subfunduszu obejmujg w szczegélnosci: dywidendy i inne udziaty w zyskach, przychody odsetkowe oraz dodatnie
saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkéw pienieznych, nalezno$ci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw warto$ciowych, wycenianych w wartosci godziwej, naliczane sq zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papieréw warto$ciowych przez emitenta.

Koszty Subfunduszu obejmujq w szczego6lno$ci: wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie, koszty odsetkowe, optaty zwigzane z
prowadzeniem rejestru aktywow oraz ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wycenq $rodkéw pienieznych, naleznosci
oraz zobowiqzan w walutach obcych, a takze inne koszty, ktore zgodnie ze Statutem sq pokrywane przez Subfundusz. W ksiegach
Subfunduszu codziennie tworzona jest rezerwa na wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie oraz na inne koszty, ktére zgodnie ze
Statutem sq pokrywane przez Subfundusz. Ptatnosci z tytutu kosztéw operacyjnych zmniejszajq uprzednio utworzonq rezerwe. Wysokos$¢
tworzonej rezerwy na wynagrodzenie dla Towarzystwa za zarzqdzanie nie przekracza w skali roku poziomu statutowego limitu.

Zobowigzania zwigzane z funkcjonowaniem Subfunduszu obciqzajq wytqcznie aktywa Subfunduszu. Zobowigzania zwigzane z
funkcjonowaniem catego Funduszu obcigzajq aktywa Subfunduszu proporcjonalnie do udziatu warto$ci aktywow netto Subfunduszu w
warto$ci aktywow netto Funduszu.

W przypadku wyodrebnienia z dtuznych papieréw wartosciowych wbudowanych opcji stanowigcych aktywa Subfunduszu za koszt
nabycia wyodrebnionych opcji uznaje sie warto$¢ godziwg tych opcji na moment nabycia.

Transakcje buy-sell back / sell-buy back oraz repo i reverse repo ujmowane sq w dniu zawarcia transakcji odpowiednio w aktywach
(transakcje reverse repo / buy-sell back) lub w zobowigzaniach (transakcje repo /sell-buy back).

Metody wyceny aktywéw, z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny sktadnikoéw lokat oraz zobowiqzar Subfunduszu,
aktywow netto i wyniku z operacji

Ustalanie wartosci aktywow netto oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

a)

W kazdym dniu wyceny wyceniane sq aktywa Subfunduszu oraz ustalane w ztotych polskich:
i. warto$¢ aktywow netto Subfunduszu,

ii. warto$¢ aktywow netto Subfunduszu przypadajqcg na dane kategorie jednostek uczestnictwa réznigce sie od siebie
wysokosciq pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzanie,

iii. warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii jednostek uczestnictwa roznigeych sie od siebie wysokosciq
pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzanie.

Warto$¢ aktywow netto Subfunduszu ustalana jest poprzez pomniejszenie wartosci aktywow Subfunduszu o jego zobowigzania w dniu
wyceny.

Warto$¢ aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa danej kategorii obliczana jest w nastepujgcy sposob: warto$¢ aktywow
netto Subfunduszu przypadajgcych na dang kategorie jednostek uczestnictwa podzielona przez liczbe jednostek uczestnictwa danej
kategorii ustalong na podstawie rejestru uczestnikéw w dniu wyceny. Na potrzeby okre$lania wartosci aktywdw netto na jednostke
uczestnictwa w dniu wyceny nie sq uwzgledniane zmiany w kapitale wptaconym oraz kapitale wyptaconym ujete w rejestrze uczestnikow
w tym dniu wyceny.

Metody wyceny aktywow nefto Subfunduszu - zasady ogolne

W kazdym dniu wyceny Subfundusz wycenia aktywa i ustala zobowigzania. Jako moment wyceny dla sktadnikéw lokat notowanych na
aktywnym rynku Subfundusz przyjmuje godzine 23:30 czasu polskiego, o ktorej pobierane sq ostatnio dostepne kursy, pozwalajgce na
oszacowanie wartos$ci godziwej posiadanych przez Subfundusz sktadnikéw lokat w danym dniu wyceny.

Aktywa i zobowigzania Subfunduszu wyceniane sq wedtug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej.

Za aktywny rynek uznawany jest dowolny rynek, na ktorym transakcje dotyczqce danego sktadnika aktywow lub zobowiqzan, odbywajq
sie z dostatecznq czestotliwo$ciq i majg dostateczny wolumen, aby dostarcza¢ biezqcych informacji na temat cen tego sktadnika
aktywoéw lub zobowiqzan, w tym rynki gietdowe, rynki posrednikéw, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktore cechujq sie
takq czestotliwosciq i wolumenem.

Ocena aktywnosci rynku nastepuje przy uwzglednieniu informacji dostepnych w serwisie informacyjnym Bloomberg, danych
dostarczanych przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. (plik WYCA) oraz przy uwzglednieniu warunkow emisji danego
papieru.

Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg Subfundusz uznaje warto$¢ wyznaczong poprzez:
i. cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii warto$ci godziwej),

ii. w przypadku braku ceny, o ktorej mowa w pkt i), cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczqce
dane wejsciowe sq obserwowalne w sposob bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej),

iii. w przypadku braku ceny, o ktorej mowa w pkt i) i ii), warto$¢ godziwg ustalong za pomocq modelu wyceny opartego o dane
nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwe;j).

Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa powyzej podlegajq uzgodnieniu z depozytariuszem.

Za wycene za pomocg modelu uznaje sie technike wyceny pozwalajgcq wyznaczy¢ warto$¢ godziwg sktadnika aktywéw lub zobowigzan
poprzez przeliczenie przysztych kwot, w szczego6lnosci przeptywow pienieznych lub dochodow i wydatkéw, na jedng zdyskontowang
kwote z uwzglednieniem zatozen dotyczqcych ryzyka lub pozwalajgcq za pomocq innych powszechnie uznanych metod na oszacowanie
warto$ci godziwej aktywow lub zobowiqzan, gdzie dane wejSciowe do modelu sq obserwowalne na rynku w sposob bezposredni lub
posredni; w przypadku gdy dane obserwowalne na rynku nie sq dostepne dopuszcza sie zastosowanie danych nieobserwowalnych, z
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tym, ze we wszystkich przypadkach Subfundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu dane obserwowalne i w minimalnym stopniu
dane nieobserwowalne.

Za dane obserwowalne uznaje sie dane wejSciowe do modelu odzwierciedlajqce zatozenia, ktore przyjeliby uczestnicy rynku podczas
wyceny sktadnika aktywow lub zobowigzan uwzgledniajgce w sposdb bezposredni lub posredni:

1) ceny podobnych aktywow lub zobowigzan pochodzqeych z aktywnego rynku,
2)  ceny identycznych lub podobnych aktywow lub zobowigzan pochodzqcych z rynku, ktory nie jest aktywny,

3)  dane wejsciowe do modelu inne niz ceny, o ktorych mowa w pkt 1) i 2), ktore sq obserwowalne w odniesieniu do danego
sktadnika aktywow lub zobowiqzan w szczegolnos$ci: stopy procentowe i krzywe dochodowosci obserwowalne we wspoélnie
notowanych przedziatach, zaktladang zmienno$¢, spread kredytowy,

4)  dane wejsciowe potwierdzone przez rynek.

Za dane nieobserwowalne uznaje sie dane wejsciowe do modelu opracowywane przy wykorzystaniu wszystkich wiarygodnych informacji
dostepnych w danych okolicznosciach na temat zatozen przyjmowanych przez uczestnikow rynku, ktore spetniajq cel wyceny warto$ci
godziwe;j.

Metody wyceny sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

a)

Instrumenty pochodne, z wytqgczeniem kontraktow terminowych, udziatowe papiery warto$ciowe, w tym akcje, prawa do akgji, kwity
depozytowe, certyfikaty inwestycyjne oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majqce siedzibe za
granicq notowane na aktywnym rynku wyceniane sq wedtug ostatniego dostepnego w momencie wyceny kursu zamkniecia
ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia, innej ustalonej przez aktywny rynek warto$ci stanowigcej jego
odpowiednik.

W przypadku gdy Dzien Wyceny nie jest dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku lub gdy na aktywnym rynku nie zostat
ustalony kurs zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia, inna ustalona przez aktywny rynek warto$¢ stanowigca jego
odpowiednik, Subfundusz wycenia dany sktadnik lokat wedtug ostatniego dostepnego kursu zamkniecia ustalonego na aktywnym rynku,
a w przypadku braku kursu zamkniecia, innej ustalonej przez aktywny rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik skorygowanego w
sposdb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

Dtuzne papiery warto$ciowe, w tym listy zastawne, notowane na aktywnym rynku, wyceniane sq odpowiednio wedtug zasad opisanych
w punkcie a) powyzej, z zastrzezeniem, ze:
i. w przypadku dtuznych papieréw warto$ciowych notowanych na rynku TBS Poland, na ktérym organizowana jest sesja
fixingowa za odpowiednik kursu zamkniecia przyjmuje sie ostatni kurs fixingowy z Dnia Wyceny,

ii. w przypadku rynku dealerskiego (transakcji bezposrednich), gdy nie ma statej mozliwosci pozyskiwania kursu zamkniecia lub
innej ustalonej przez rynek wartos$ci stanowiqcej odpowiednik kursu zamkniecia, a jest mozliwo$¢ skorzystania z ceny
,Bloomberg Generic Price” publikowanej przez system informacyjny Bloomberg uznany za wyspecjalizowany niezalezny
podmiot zajmujgcy sie dostarczaniem wycen papieréw warto$ciowych, do wyceny przyjmuje sie tak pozyskane ceny.

Jezeli w danym dniu wyceny nie zostat ustalony kurs zamkniecia na rynku gtownym, a w przypadku braku kursu zamknigcia warto$¢
stanowiqca jego odpowiednik za warto$¢ godziwg przyjmowane sq:

i. w przypadku sktadnikow lokat, dla ktérych rynkiem gtownym jest TBS Poland - cena ostatniej transakcji zawartej na tym
rynku w danym dniu wyceny, a w przypadku jej braku cena ,Bloomberg Generic Price” publikowana przez system
informacyjny Bloomberg, a w przypadku jej braku ostateczny kurs referencyjny z TBS Poland,

ii. w przypadku sktadnikow lokat, dla ktorych rynkiem gtownym jest rynek dealerski (transakcji bezposrednich) - cena
,Bloomberg Generic Price” publikowana przez system informacyjny Bloomberg wyznaczona w dniu wyceny,

iii. w przypadku sktadnikow lokat, dla ktorych rynkiem gtownym jest inny niz rynek dealerski (transakcji bezposrednich) lub TBS
Poland ostatni kurs zamkniecia z rynku gtéwnego.

Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku, wyceniane sq wedtug ostatniego dostepnego na moment wyceny kursu
rozliczeniowego ustalonego na aktywnym rynku.

W przypadku, gdy dany sktadnik lokat notowany jest na kilku rynkach aktywnych, za warto$¢ godziwg przyjmowany jest kurs ustalany
na rynku gtéwnym. Wybor rynku gtéwnego dokonywany jest w pierwszym Dniu Wyceny, w ktérym dany instrument jest ujmowany w
ksiegach rachunkowych oraz na koniec kazdego miesiqca kalendarzowego, w oparciu o kryteria: pfynno$¢ obrotu na danym sktadniku
lokat, kolejno$¢ wprowadzenia do obrotu oraz mozliwo$¢ zawarcia przez Subfundusz transakcji na danym sktadniku lokat w
szczegolnosci:
i. rynkiem gtownym dla obligacji skarbowych denominowanych w ztotych dopuszczonych do obrotu na rynku Treasury
BondSpot Poland jest rynek Treasury BondSpot Poland,

ii. rynkiem gtownym dla danego udziatowego papieru warto$ciowego, z wytqczeniem tytutdw uczestnictwa jest rynek, na ktorym
dany papier zostat wprowadzony po raz pierwszy do obrotu,

iii. rynkiem gtéwnym dla danego tytutu uczestnictwa jest rynek, na ktorym Subfundusz zawiera transakcje na danym sktadniku
lokat,

iv. rynkiem gtownym dla danego dtuznego papieru wartosciowego, innego niz okreslony w lit. i) dla ktérego system informacyjny
Bloomberg publikuje ceny ,Bloomberg Generic Price”, jest rynek dealerski (transakgji bezposrednich). Ocena aktywnosci rynku
dealerskiego (transakcji bezposrednich) obejmuje, w szczegolnosci kontrole odchylen ceny ,Bloomberg Generic Price” od
kwotowan transakcji wykonywanych na tym rynku dla danego sktadnika lokat,

V. rynkiem gtownym dla danego dtuznego papieru korporacyjnego i komunalnego, innego niz okreslony w lit. iv) jest aktywny
rynek o najwyzszym wolumenie.
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Metody wyceny sktadnikow lokat nienofowanych na aktywnym rynku - sktadniki lokat wyceniane w wartosci godziwej

a) Akcje, udzialy spotek oraz dtuzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku i niewystandaryzowane instrumenty pochodne
wyceniane sq wedtug warto$ci godziwej w oparciu o model wyceny uzgodniony z depozytariuszem. Opis modeli oraz danych Zrédtowych
zawarty jest w Informacji dodatkowej do rocznego sprawozdania jednostkowego.

b)  Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sq wedtug wartosci godziwej ustalanej za pomocq modelu wyznaczania
wartos$ci teoretycznej prawa poboru w oparciu o warto$¢ aktywa bazowego.

c) Jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majgce
siedzibe za granicq nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sq wedtug ostatniej dostepnej w momencie wyceny wartosci aktywow
netto przypadajqcej odpowiednio na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem istotnych
zdarzen majgcych wptyw na te warto$¢, z zastrzezeniem, ze jednostki uczestnictwa funduszy zarzqdzanych przez Towarzystwo wyceniane
sq wedtug warto$ci aktywow netto przypadajqcej na jednostke uczestnictwa ustalonej na dzied wyceny.

Pozostate mefody wyceny

a) Transakcje reverse repo / buy-sell back, depozyty bankowe o terminie zapadalno$ci nie dtuzszym niz 92 dni wycenia sie, poczqwszy od
dnia ujecia w ksiegach, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem odpisow z tytutu utraty warto$ci aktywa.

b)  Transakcje repo / sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki $rodkow pienieznych wycenia sie poczqwszy od dnia ujecia w ksiegach
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

¢) Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych sq wyceniane lub ustalane w walucie, w ktorej sq notowane na aktywnym
rynku, a w przypadku braku notowan na aktywnym rynku, w walucie, w ktorej sq denominowane. Aktywa te oraz zobowigzania
wykazywane sq w polskich ztotych, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

2.1. Zmiany metod ujmowania operacji, metod wyceny oraz sposobu sporzqdzania sprawozdania jednostkowego

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywat zmian metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych, metod wyceny oraz sposobu
sporzqdzania rocznego sprawozdania jednostkowego.

NOTA NR 2 - NALEZNOSCI

NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU 31.12.2025 31.12.2024
Z tytutu zbytych lokat 0 335
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0 0
Z tytutu dywidendy 0 0
Z tytutu odsetek 0 1
Z tytutu udzielonych pozyczek 8 0
Pozostate 0 0
Razem 8 336
W okresie sprawozdawczym i poprzedzajgcym okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywat odpiséw aktualizujgcych warto$¢ naleznosci.
NOTA NR 3 - ZOBOWIAZANIA
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU 31.12.2025 31.12.2024
Z tytutu nabytych aktywow 0 0
Z tytutu transakeji repo / sell-buy back 3917 36 235
Z tytutu instrumentéw pochodnych 788 1062
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 3693 1651
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 108 267
Z tytutu wyptaty dochodéw subfunduszu 0 0
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu rezerw 13 1
Pozostate zobowigzania, w tym: 6094 884
- zobowiqzania wobec TFI z tytutu optaty za zarzqdzanie 1166 833
- wobec kontrahentow 4871 7
Razem 14 613 40 110
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NOTA NR 4 - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

ﬁ TFI

31.12.2025

31.12.2024

Warto$¢ na dzief

Warto$¢ na dzien

Wartos¢ na dziefi

Warto$¢ na dzien

I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta bilansowy w walucie bilansowy w walucie
bilansowy w danej . bilansowy w danej N
3 sprawozdania : sprawozdania
walucie w tys. i walucie w tys.
inansowego w tys. finansowego w tys.
1. Banki: 18374 13 404
Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 11953 11953 9675 9675
Bank Handlowy w Warszawie S.A. CZK 852 149 829 141
Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 195 823 2 10
Bank Handlowy w Warszawie S.A. uso 0 0 803 3292
DM PKO BP SA PLN 0 0 286 286
Goldman Sachs International uso 1513 5449 0 0
01.01.2025 - 31.12.2025 01.01.2024 - 31.12.2024
I1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH Waluta Wartosé na dzien |, \Wartos€ nadzief |\ dsie | | WartosC na dzief

UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAK bilansowy w dane] | PHlansowy wwalucle | bl danej | bilansowy w walucle

: sprawozdania : sprawozdania

walucie w tys. walucie w tys.

finansowego w tys. finansowego w tys.
1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych: 13 647 14 638
PLN 9357 9357 8 860 8 860
CzK 841 144 813 139
EUR 340 1447 573 2472
JPY 0 0 3574 97
uso 708 2699 769 3070

Na dzien 31 grudnia 2025 r. oraz 31 grudnia 2024 r. Subfundusz nie posiadat ekwiwalentow $rodkéw pienieznych.

Do $rodkéw pienieznych Subfundusz zalicza réwniez depozyty zabezpieczajgce przekazane kontrahentowi w celu zabezpieczenia otwartych pozycji
na niewystandaryzowanych instrumentach pochodnych, ktérych saldo na dzien 31 grudnia 2024 r. wyniosto 710 tys. zt.

Na dzief 31 grudnia 2025 r. Subfundusz nie wykazywat salda takich depozytow.

NOTA NR 5 - RYZYKA

1.  Poziom obcigzenia aktywow i zobowiqzari Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansowe

Za aktywa lub zobowiqzania obcigzone ryzykiem stopy procentowej uznaje sie aktywa lub zobowigzania, ktorych warto$¢ godziwa lub wysokos$¢
przeptywow zwigzanych z danym aktywem lub zobowigzaniem uzalezniona jest od poziomu stop procentowych. Papiery diuzne o statlym
oprocentowaniu sq bardziej narazone na ryzyko spadku warto$ci godziwej spowodowanej wzrostem stop procentowych niz papiery o zmiennym

oprocentowaniu.

31.12.2025 31.12.2024
Warto$€ bilansowa w | Udziat procentowy w | Warto$¢ bilansowa w | Udziat procentowy w
tys. zt aktywach tys. zt aktywach
1. Aktywa obcigzone ryzykiem stopy procentowej: 815 004 47,52% 576 528 45,95%
1._Skfradniki lokat notowane na u_ktgwngm rynku obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej 749 186 43,68% 479 820 38.24%
wynikajgcym ze stopy procentowej, w tym:
- instrumenty o statym oprocentowaniu i zerokuponowe 747174 43,57% 473 504 37,74%
2. Sklaqnikj Iokolt notowane na aktgwngm rynku obcigzone rgzgkiem zmiany wysokosci 2012 012% 6316 0,50%
przeptywow $rodkow pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej
3. _Sk’r(_]dniki_ Iol‘<ut nienotowane na aktgwn_gm rynku obcigzone ryzykiem zmiany wartosci 65818 3,84% 96 708 7.71%
godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej
- instrumenty o statym oprocentowaniu i zerokuponowe 52748 3,08% 64118 511%
4. Skku;lnik,i Ioka} niepo(oyvune na aktgyvngm rynku obcigzone rgngkiem zmiany wysokosci 13 064 0.76% 32 154 2.56%
przeptywow $rodkow pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej
5._Tra_nsakcje reverse repo / bug:sell back obciqzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej 0 0,00% 0 0,00%
wynikajgcym ze stopy procentowej
Warto$¢ bilansowa w | Udziat procentowyw | Warto$€ bilansowa w | Udziat procentowy w
tys. zt zobowigzaniach tys. zobowigzaniach
1. Zobowiqzania obciqzone ryzykiem stopy procentowej 788 5,3% 1062 2,65%

2. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowiqzari Subfunduszu ryzykiem kredytowym, w podziale na kategorie bilansowe

Ryzyko kredytowe rozumiane jest jako ryzyko niewypetnienia przez emitenta $wiadczenia wynikajgcego z wyemitowanych papieréw warto$ciowych
lub niewywiqzania sie kontrahenta z zawartych transakcji terminowych majgcych za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne oraz
transakcji przy zobowiqzaniu sie drugiej strony do odkupu. W przypadku dtuznych papieréw warto$ciowych wyemitowanych przez Skarb Panstwa

ryzykiem kredytowym jest ryzyko kraju emitujgcego dany papier.

Maksymalny poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym wyrazony jest przez warto$¢ bilansowq sktadnikow
lokat oraz transakgji, z ktérymi zwigzane jest ryzyko kredytowe, przy czym w odniesieniu do niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych
ryzykiem kredytowym obcigzone sq jedynie pozycje o dodatnim saldzie rozliczen. Ekspozycja na ryzyko kredytowe nalezno$ci wykazanych w

bilansie Subfunduszu przedstawiona jest w nocie 2 Nalezno$ci.
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE

SUBFUNDUSZU PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO 2040

ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2025 ROKU

ﬁ TFI

31.12.2025 31.12.2024

Warto$¢ bilansowa w | Udziat procentowyw | Warto$¢ bilansowa w | Udziat procentowy w

tys. zt aktywach tys. zt aktywach
1. Aktywa obcigzone ryzykiem kredytowym inne niz naleznosci wykazane w bilansie 982132 57,21% 733708 5847%
1. Koncentracja ryzyka kredytowego w kategoriach lokat: Wurtoéét;si!az?sowa w Udzi:; glzz?zﬂf,ﬂ‘izg w Wurtoéét:si!uzrllsowa w Udz(i)a; ()PILZ;:ZTJ?;;Q w
Papiery Skarbu Panstwa, w tym: 747 203 76,08% 473612 64,55%
- Polska 747 203 76,08% 473 612 64,55%
Papiery komercyjne, w tym: 67 795 6,90% 102 480 13,97%
- Jednostki samorzqdu terytorialnego 1802 0,18% 1947 0,26%
Listy zastawne 0 0,00% 0 0,00%
Instrumenty pochodne 6 0,00% 436 0,06%
Transakgje reverse repo / buy-sell back 167128 17,02% 157 180 21,42%
Depozyty 0 0,00% 0 0,00%

3. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym

Za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym uznaje sie aktywa lub zobowiqgzania, ktérych warto$¢ godziwa uzalezniona jest od

poziomu kurséw walut obcych.

31.12.2025

31.12.2024

Warto$¢ bilansowa w tys. zt

Udziat procentowy w

Warto$¢ bilansowa w tys. zt

Udziat procentowy w

aktywach aktywach
1. Aktywa obcigzone ryzykiem walutowym 351 385 20,49% 253722 20,22%
Udziat procentowy w ogéinej sumie Udziat procentowy w ogélnej sumie
Koncentracja ryzyka walutowego w kategoriach lokat: Papiery Instrumenty | Instrumenty Tytuly Papiery Instrumenty | Instrumenty Tytuty
udziatowe dtuzne pochodne uczestnictwa udziatowe dtuzne pochodne uczestnictwa
EUR 0,00% 1,00% 0,00% 0,00% 0,00% 2,29% 0,16% 0,00%
uso 0,00% 0,00% 0,00% 99,00% 0,00% 0,00% 0,01% 97,54%

Wartos¢ bilansowa w tys. zt

Udziat procentowy w
zobowigzaniach

Wartos¢ bilansowa w tys. zt

Udziat procentowy w
zobowiqzaniach

11. Zobowiqzania obcigzone ryzykiem walutowym 788 5,39% 1062 2,65%
NOTA NR 6 - INSTRUMENTY POCHODNE
Na dzien 31.12.2025

Tup zajqej Rodzaj instrumentu Cel otwarcia pozycji Wurtofc’ otwartej | Wartos¢ przysziych ptatnosci | Wartosci przysztych ptatnosci Data zapadalnosci/Data

pozycji pochodnego pozycji (w tys. zt) subfunduszu (w tys.) kontrahenta (w tys.) przeptywu

Pozycja krotka Forward ograniczenie ryzyka walutowego 6 857 EUR 3629 PLN 2026-01-15
Pozycja krotka Forward ograniczenie ryzyka walutowego -669 89 294 uso 320 960 PLN 2026-01-15
Pozycja krotka Forward ograniczenie ryzyka walutowego -3 489 uso 1757 PLN 2026-01-15
Pozycja krotka Forward ograniczenie ryzyka walutowego -25 2190 uso 7863 PLN 2026-01-15
Pozycja krotka Forward ograniczenie ryzyka walutowego -73 2358 uso 8418 PLN 2026-01-15
Pozycja krotka Forward ograniczenie ryzyka walutowego -18 1000 uso 3584 PLN 2026-01-15
Pozycja krotka Forward ograniczenie ryzyka walutowego 0 908 uso 3270 PLN 2026-01-15
Na dzien 31.12.2025
ngoizjfj?ej Rod;gi Lr:)s;:]l:g:ntu Cel otwarcia pozycji :ﬁ]z:g;?v?ttg:rg Terminy i warunki przysztych strumieni pienigznych pns‘s';?sghbgfaciﬁzggd(\sﬂtatgg ) zapa?i‘(]]:ﬁoéci

o | ntmeasone e | e | qosn | eodieie v ot ey | et | meman
Na dzien 31.12.2024

Tup zajefej Rodzaj instrumentu Cel otwarcia pozycji Wartofé otwartej | Wartosc przysztych ptatnosci | Wartosci przyszitych ptatnosci Data zapadalnosci/Data

pozycji pochodnego pozycji (w tys. z0) subfunduszu (w tys.) kontrahenta (w tys.) przeptywu

Pozycja krotka Forward ograniczenie ryzyka walutowego 1 883 EUR 3780 PLN 2025-01-16
Pozycja krotka Forward ograniczenie ryzyka walutowego -1009 61372 uso 250 809 PLN 2025-01-16
Pozycja dtuga Forward ograniczenie ryzyka walutowego 15 386 uso 1569 PLN 2025-01-16
Pozycja dtuga Forward ograniczenie ryzyka walutowego -6 1193 uso 4901 PLN 2025-01-16
Pozycja dtuga Forward ograniczenie ryzyka walutowego -14 881 uso 3629 PLN 2025-01-16
Pozycja krotka Forward ograniczenie ryzyka walutowego -6 877 uso 3593 PLN 2025-01-16
Pozycja krotka Forward ograniczenie ryzyka walutowego -3 594 uso 2433 PLN 2025-01-16
Pozycja dtuga Forward ograniczenie ryzyka walutowego -24 947 uso 3908 PLN 2025-01-16
Pozycja krotka Forward ograniczenie ryzyka walutowego 6 303 uso 1249 PLN 2025-01-16
Pozycja dtuga FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 414 500 EUR 2633 PLN 2025-10-31
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Na dzien 31.12.2024

Typ zajetej Rodzaj instrumentu . " Warto$¢ otwartej - . L Kwota bedqca podstawq Data
pozyGi pochodnego Cel otwarcia pozycji pozyc)l (w tys. 21 Terminy i warunki przysztych strumieni pienieznych prayszhych phatnosci (w tys. 21) zapadalnosci

. sprawne zarzqdzanie Codziennie na podstawie kursu rozliczeniowego ) aa
Pozycja dtuga FW20H25 portfelem 4835 podawanego przez GPW w Warszawie PLN Nie dotyczy 2025-03-21

NOTA NR 7 - TRANSAKCJE REPO/SELL-BUY BACK ORAZ REVERSE REPO / BUY-SELL BACK, POZYCZEK PAPIEROW

WARTOSCIOWYCH

31.12.2025 31.12.2024
1. Transakcje reverse repo / buy-sell back * 167 128 157 180
11. Transakeje repo / sell-buy back ** 3917 36235
11l. Udzielone pozyczki papieréw warto$ciowych 4 402 0
IV. Zaciggniete pozyczki papieréw wartosciowych 0 0

* Subfundusz byt stronq transakcji, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na Subfundusz praw whasnosci ale ryzyka papieru pozostajq po drugiej stronie transakgj.
** Subfundusz byt stronq transakcji, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na drugq strone transakcji praw wtasnosci ale ryzyka papieru pozostajq po stronie Subfunduszu.

NOTA NR 8 - KREDYTY | POZYCZKI

Na dzieA 31 grudnia 2025 r. oraz 31 grudnia 2024 r. Subfundusz nie wykorzystywat oraz nie udzielat kredytow i pozyczek pienieznych.

NOTA NR 9 - WALUTY | ROZNICE KURSOWE

1. Walutowa struktura pozycji bilansu

Na dzien 31 grudnia 2025 r. walutowa struktura pozycji bilansu w przeliczeniu na PLN przedstawiata sie nastepujaco (w tys. ztotych):

31.12.2025
Pozycja bilansowa Sktadniki lokat w tym diuine Skiadniki lokat w tym diuzne Srodki pienigzne i o Transakcje o
notowane na papiery nienotowane na papiery ich ekwiwalenty Naleznosci reverse repo / Zobowiqzania
aktywnym rynku wartosciowe aktywnym rynku wartosciowe buy-sell back
PLN 1093531 749 186 90 905 62 365 11953 8 167 128 13 825
CzZK 0 0 0 0 149 0 0 0
EUR 0 0 3453 3 447 823 0 0 0
uso 341 511 0 0 0 5449 0 0 788

Na dzien 31 grudnia 2024 r. walutowa struktura pozycji bilansu w przeliczeniu na PLN przedstawiata sie nastepujgco (w tys. ztotych):

31.12.2024
Pozycja bilansowa Sktadniki lokat w tym diuine Sktadniki lokat wtymdiuzne | < 0 pienigine i o Transakcje o
notowane na papiery nienotowane na papiery ich ekwiwalenty Naleznosci reverse repo / Zobowiqgzania
aktywnym rynku wartosciowe aktywnym rynku wartosciowe buy-sell back
PLN 717 376 479 820 116 234 90 539 9961 336 157 180 39 048
CzK 0 0 0 0 141 0 0 0
EUR 0 0 6148 5733 10 0 0 0
uso 244110 0 21 0 3292 0 0 1062

2. Dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. ztotych)

Sktadniki lokat

01.01.2025 - 31.12.2025

01.01.2024 - 31.12.2024

Zrealizowane

Niezredlizowane *

Zrealizowane

Niezrealizowane *

Dtuzne papiery wartosciowe 24 0 0 0
Instrumenty pochodne 60 997 -409 37 695 -2 581
Tgtu’rg uczes}nictvya em{towpne przez ipstgtucje wspolnego 2138 3409 753 3200
inwestowania majqce siedzibe za granicq
* wzrost (+)/spadek (-) dodatnich niezrealizowanych réznic kursowych
3. Ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. ztotych)
01.01.2025 - 31.12.2025 01.01.2024 - 31.12.2024
Sktadniki lokat
Zrealizowane Niezrealizowane * Zrealizowane Niezrealizowane *
Dtuzne papiery wartosciowe 0 215 0 -98
Instrumenty pochodne -26 196 254 -43 696 -981
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego 4958 226712 2172 4649

inwestowania majqce siedzibe za granicq

* wzrost (-)/spadek (+) ujemnych niezrealizowanych roznic kursowych
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NOTA NR 10 - DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA (w tys. ztotych)

ﬁ TFI

Struktura pozycji rachunku wyniku z operaciji "Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat"

01.01.2025 - 31.12.2025

01.01.2024 - 31.12.2024

1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 58 462 21747
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 36 347 7137
RAZEM 94 809 28 884

Struktura pozycji rachunku wyniku z operaciji "Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat"

01.01.2025 - 31.12.2025

01.01.2024 - 31.12.2024

1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 117163 6909
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 4729 -9738
RAZEM 121892 -2 829
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwiqzany z wptywem do subfunduszu srodkow pienigznych w zakresie, w jakim nie wynika on z transakgji, 01.01.2025 - 01.01.2024 -
ktorych rozliczenie pieniezne ma nastqpi¢ niezwtocznie, w terminie przyjetym standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku, w tym w zwigzku z: 31.12.2025 31.12.2024
1. Zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla ktorych nie nastgpita jeszcze ptatnos¢ 0 0
2. Transakcjami zamiany papieréw warto$ciowych lub praw majgtkowych bedqcych przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym 0 0
3. Transakcjami zamiany papieréw warto$ciowych lub praw majgtkowych niebedgcych przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym 0 0
RAZEM 0 0

Zgodnie ze Statutem Subfundusz nie wyptaca uczestnikom dochoddw ani innych zyskow kapitatowych. Dochody te mogq byc¢ realizowane przez

uczestnikow jedynie poprzez odkupienie jednostek uczestnictwa przez Subfundusz.

NOTA NR 11 - KOSZTY SUBFUNDUSZU (w tys. ztotych)

1. Koszty pokrywane przez Towarzystwo w podziale wedtug rodzajéw co najmniej w zakresie przedstawionym w pozycji Il rachunku wyniku z

operacji

W ksiegach Subfunduszu jako koszt ewidencjonowane jest wytqgcznie wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie oraz inne koszty pokrywane przez

Subfundusz zgodnie z jego Statutem.

2. Wuynagrodzenie dla Towarzystwa z wyodrebnieniem czesci zmiennej, uzaleznionej od wynikéw Subfunduszu

WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA 01.01.2025 - 31.12.2025 01.01.2024 - 31.12.2024
1. Czes¢ stata wynagrodzenia 11789 9 055
2. Czg$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw subfunduszu 0 0
RAZEM 11789 9 055
NOTA NR 12 - DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023

Warto$¢ aktywdw netto w tys. zt 1700 297 1214699 992 927
Wartos¢ aktywodw netto na poszczegdlne kategorie jednostek uczestnictwa

A 16,97 14,30 13,69

A2 - - -

E 19,76 16,53 15,72

F 20,93 17,37 16,39

G 19,43 16,15 15,25

H 18,90 15,69 14,81

] 19,01 15,77 14,88
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INFORMACJA DODATKOWA

1.  Informacje o znaczqcych zdarzeniach dotyczqgcych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu jednostkowym za biezqcy okres sprawozdawczy

Nie ujawnity sie znaczqce zdarzenia dotyczqce lat ubiegtych, ktére wymagatyby ujecia w sprawozdaniu jednostkowym za biezgcy okres.

2. Informacje o znaczqcych zdarzeniach, jakie nastgpity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu jednostkowym

Po dniu bilansowym nie ujawnity sie znaczqce zdarzenia, ktére wymagatyby ujecia w sprawozdaniu jednostkowym za biezqcy okres.

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

Nie wystapity réznice pomiedzy danymi poréwnawczymi ujawnionymi w sprawozdaniu jednostkowym a uprzednio sporzqdzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami jednostkowymi.

4. Dokonane korekty btedow podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuacje majgtkowq i
finansowgq, ptynnos¢ oraz wynik z operaciji i rentowno$¢ Subfunduszu
W okresie sprawozdawczym nie dokonano korekt btedéw podstawowych, majgcych wptyw na sytuacje majgtkowq i finansowq, ptynnosé oraz

wynik z operacji i rentowno$¢ Subfunduszu, w zwigzku z czym nie zaistniata konieczno$¢ informowania uczestnikow o zmianie warto$ci jednostki
uczestnictwa.

W okresie sprawozdawczym nie wystqpity przypadki zawieszania zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa, a takze zawieszenia w
dokonywaniu wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa. W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki nierozliczenia sie transakcji
zawieranych przez Subfundusz.

5. Kontynuacja dziatalno$ci Subfunduszu

Roczne sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu sporzgdzone zostato przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci przez Subfundusz w dajqcej sie
przewidzie¢ przysztosci tj. przez okres co najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego. W przekonaniu Zarzqdu PKO TFI S.A. nie istniejq okolicznosci
wskazujgce na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci Subfunduszu. Na dzien sporzqdzenia sprawozdania nie wystapity przestanki rozwiqzania
Subfunduszu.

6.  Ujawnienia dotyczqce wyceny aktywéw i zobowigzafi wedtug warto$ci godziwej

Zbiorcza warto$¢ aktywodw i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegdlnych poziomach hierarchii warto$ci godziwej

31.12.2025
Poziom 2 - Cent:j oltrzgmana prfjg o - |
< zastosowaniu modelu wyceny, gdzie oziom 3 - Cena ustalona za pomoc:
SRRSOV FOMOOW Gt | olon-Comzatpmori | s o ot vl | iy epaon o
) posredni

Warto$¢€ na dziei | Procentowy udziat | Warto$¢ na dzied | Procentowy udziat | Warto$¢ na dziedi | Procentowy udziat
bilansowy wtys. zt | w aktywach netto | bilansowy wtys.zt | w aktywach netto | bilansowy wtys.zt | w aktywach netto
1. Aktywa 1435042 84,40 92 556 544 1802 0,11
1. Transakgje reverse repo / buy-sell back 0 0,00 0 0,00 0 0,00
2. Sktadniki lokat 1435 042 84,40 92 556 544 1802 0,11
Akcje 344 345 20,25 0 0,00 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Prawa do akgji 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Prawa poboru 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Listy zastawne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Dtuzne papiery wartosciowe 749 186 44,06 64010 3,76 13802 0,11
Instrumenty pochodne 0 0,00 6 0,00 0 0,00
Udziaty w spotkach z ograniczonq odpowiedzialnosciq 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0,00 28 540 1,68 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
o :
Wierzytelnosci 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Udzielone pozyczki pieniezne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Weksle 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Depozyty 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Waluty 0 0,00 0 0,00 0 0,00
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ZBIORCZA WARTOSC AKTYWOW | ZOBOWIAZAN
SKLASYFIKOWANYCH WG POZIOMOW HIERARCHII
WARTOSCI GODZIWE]J

31.12.2025

Poziom 1 - Cena z aktywnego rynku

Poziom 2 - Cena otrzymana przy
zastosowaniu modelu wyceny, gdzie
wszystkie znaczqce dane wejsciowe sq
obserwowalne w sposéb bezposredni lub

Poziom 3 - Cena ustalona za pomocq
modelu wyceny opartego o dane
nieobserwowalne

posredni

Warto$¢ na dziei | Procentowy udziat | Warto$€ na dziefi | Procentowy udziat | Warto$¢ na dziefi | Procentowy udziat

bilansowy w tys. zt | w aktywach netto | bilansowy wtys.zt | w aktywach netto | bilansowy wtys.zZt | w aktywach netto
Nieruchomosci 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Statki morskie 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Inne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
3. Pozostate aktywa 0 0,00 0 0,00 0 0,00
11. Zobowigzania 0 0,00 788 0,05 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0,00 788 0,05 0 0,00
Inne 0 0,00 0 0,00 0 0,00

Na dzien 31 grudnia 2025 r. tqczny udziat proce

ntowy w aktywach netto sktadnikéw lokat sklasyfikowanych na poziomie 2 i 3 wynosit 5,60%.

31.12.2024

ZBIORCZA WARTOSC AKTYWOW | ZOBOWIAZAN
SKLASYFIKOWANYCH WG POZIOMOW HIERARCHII
WARTOSCI GODZIWE)

Poziom 1 - Cena z aktywnego rynku

Poziom 2 - Cena otrzymana przy
zastosowaniu modelu wyceny, gdzie
wszystkie znaczqce dane wejsciowe sq
obserwowalne w sposéb bezposredni lub

Poziom 3 - Cena ustalona za pomocq
modelu wyceny opartego o dane
nieobserwowalne

posredni

Warto$¢ na dziei | Procentowy udziat | Warto$¢ na dziefi | Procentowy udziat | Warto$¢ na dziei | Procentowy udziat

bilansowy wtys. zt | w aktywach netto | bilansowy wtys.zt | w aktywach netto | bilansowy w tys.zt | w aktywach netto
1. Aktywa 961 486 79,15 120 456 9,92 1947 0,16
1. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00 0 0,00 0 0,00
2. Sktadniki lokat 961 486 79,15 120 456 9,92 1947 0,16
Akcje 237 556 19,56 0 0,00 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Prawa do akgji 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Prawa poboru 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Listy zastawne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Dtuzne papiery wartosciowe 479 820 39,50 94 325 77 1947 0,16
Instrumenty pochodne 0 0,00 436 0,04 0 0,00
Udziaty w spotkach z ograniczonq odpowiedzialnosciq 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0,00 25695 2,12 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
: :
Wierzytelnosci 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Udzielone pozyczki pieniezne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Weksle 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Depozyty 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Waluty 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Nieruchomosci 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Statki morskie 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Inne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
3. Pozostate aktywa 0 0,00 0 0,00 0 0,00
1. Zobowiqzania 0 0,00 1062 0,09 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0,00 1062 0,09 0 0,00
Inne 0 0,00 0 0,00 0 0,00

Na dzien 31 grudnia 2024 r. tqczny udziat procentowy w aktywach netto sktadnikéw lokat sklasyfikowanych na poziomie 2 i 3 wynosit 10.17%.

Z instrumentami wycenianymi za pomocq modeli wyceny wigzq sie ponizsze ryzyka:

e Ryzyko zwiqzane z inwestowaniem w Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne oraz Towarowe

Instrumenty Pochodne

Z lokatami w Instrumenty Pochodne oraz Towarowe Instrumenty Pochodne zwigzane sq nastepujqce, specyficzne dla tych kategorii lokat,

rodzaje ryzyk:

— ryzyko rynkowe instrumentu bazowego Instrumentu Pochodnego lub Towarowego Instrumentu Pochodnego. Zalezno$¢ miedzy
wartosciq instrumentu bazowego Instrumentu Pochodnego a warto$ciq danego instrumentu nie jest stata i zalezy miedzy innymi
od wysokosci krotkoterminowych stop procentowych, dostepnosci instrumentow bazowych, a w przypadku Instrumentow
Pochodnych akcyjnych od wysokosci przewidywanej stopy dywidendy. W przypadku instrumentow towarowych zmiany
makroekonomiczne mogq spowodowac¢ pogorszenie notowan okre$lonych rodzajow energii, metali szlachetnych czy
przemystowych. Ewentualny spadek cen parametrow bedgcych bazq Towarowych Instrumentéw Pochodnych moze prowadzi¢ do
przeceny samych Towarowych Instrumentéw Pochodnych, w ktére inwestuje Subfundusz.
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— ryzyko kontrahenta - w przypadku gdy kontrahent nie wywiqzuje sie ze swoich zobowigzan wynikajqcych z transakcji na
Instrumentach Pochodnych Subfundusz moze ponies$¢ straty, a z uwagi na wystepowanie mechanizmu dzwigni finansowej, strata w
przypadku inwestycji w Instrumenty Pochodne moze przewyzszy¢ warto$¢ Aktywow zainwestowanych w te Instrumenty Pochodne;

— w przypadkuy, gdy w Instrumenty Pochodne lub Towarowe Instrumenty Pochodne wbudowany jest mechanizm kredytowy, w
szczegolnosci gdy Subfundusz wnosi depozyt zabezpieczajgcy w wysokos$ci nizszej niz warto$¢ instrumentu bazowego Instrumentu
Pochodnego, istnieje mozliwo$¢ poniesienia przez Subfundusz straty przewyzszajgcej warto$¢ zainwestowanych $rodkow,
mechanizm dzwigni finansowej powoduje zwielokrotnienie zyskow i strat z inwestycji - Subfundusz moze by¢ narazony na istotne
ryzyko w zwiqzku z wykorzystaniem tego mechanizmu.

e Ryzyko ptynnosci lokat

Ograniczona ptynno$¢ powoduje, iz mogq wystepowac trudnosci z szybkq sprzedazq lub nabyciem okre$lonych kategorii lokat lub tez
transakcje takie mogq byc¢ zrealizowane jedynie po cenach znaczqco odbiegajgcych od cen rynkowych, co moze negatywnie wptywaé na
rentowno$¢ takich lokat. Ryzyko ptynnosci lokat jest szczegolnie duze w przypadku dokonywania lokat w inne niz zdematerializowane
papiery wartoSciowe.

e Ryzyko stop procentowych

Dla instrumentow dtuznych jednym z najwazniejszych aspektow ryzyka stop procentowych jest odwrotna zalezno$¢ pomiedzy wartosciq
instrumentow dtuznych (np. dtuzne papiery warto$ciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego) a poziomem stop procentowych. Oznacza to,
ze wzrost stop procentowych moze sie przetozy¢ na spadek wartosci lub cen takich instrumentéw, a sytuacja taka moze mie¢
niekorzystny wptyw na wartos$¢ lokat Subfunduszu.

Szczegoty dotyczqce ryzyka stopy procentowej posiadanych lokat przedstawione zostaty w nocie 5.
¢ Ryzyko niewyptacalnosci emitentéw, ktérych papiery wartosciowe sq przedmiotem lokat Subfunduszu

Ryzyko niewyptacalnosci emitentéw, ponoszone przez Subfundusz, zalezne jest od ich wiarygodnosci kredytowej i jest zwigzane

z ryzykiem czesciowej lub catkowitej utraty wartosci danych sktadnikéw Aktywéw przez Subfundusz. Zmiany pozycji finansowej emitenta
lub perspektyw jego rozwoju mogq skutkowa¢ spadkiem ceny wyemitowanych przez ten podmiot instrumentéw dtuznych, a tym samym
pogorszeniem rentownosci inwestycji w dany instrument.

Szczegoty dotyczqcee ryzyka kredytowego posiadanych lokat przedstawione zostaty w nocie 5.

e Ryzyko modelu wyceny
W przypadku instrumentow dtuznych i Niewystandaryzowanych Instrumentow Pochodnych model wyceny stosowany przez Subfundusz
moze okaza¢ sie nieadekwatny do specyfiki wycenianego instrumentu.

Kwoty przeniesieri miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej.

Przeniesienia pomiedzy poziomami 1 i 2 dokonywane sq w przypadku pojawienia sie lub zaniku aktywnosci rynku dla poszczegolnych sktadnikow
lokat. Zasady oceny aktywnosci rynku dla poszczegdlnych sktadnikow lokat sq opisane w 1 nocie objasniajgcej do niniejszego sprawozdania
finansowego.

01.01.2025 - 31.12.2025 01.01.2024 - 31.12.2024
PRZENIESIENIA POMIEDZY POZIOMEM 1 A POZIOMEM 2 HIERARCHII WARTOSCI —— — —— —
GODZIWE] Kwota przeniesien z Kwota przeniesiefi z Kwota przeniesiefi z Kwota przeniesiefi z
Poziomu T na 2w tys. zt | Poziomu 2 na Tw tys. zt | Poziomu T na 2 w tys. zt | Poziomu 2 na T w tys. zt
1. Aktywa 4795 1077 11820 7282
Dtuzne papiery wartosciowe 4795 1077 11 820 7282
11. Zobowiqzania 0 0 0 0

Opis techniki (technik) wyceny oraz dane wej$ciowe wykorzystane w wycenie warto$ci godziwej na poziomie 2 albo poziomie 3 hierarchii wartosci
godziwej oraz opis procesu wyceny prowadzonego przez Subfundusz w przypadku regularnych i nieregularnych wycen wartosci godziwej
sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej

Poziom 2 warto$ci godziwej

Aktywa i zobowiqzania finansowe, ktorych warto$¢ godziwa wyceniana jest za pomocq modeli wyceny, w przypadku ktoérych wszystkie znaczqce
dane wejsciowe sq obserwowalne na rynku w sposob bezposredni (jako ceny) lub posrednio (bazujgce na cenach). Do tej kategorii klasyfikowane
sq instrumenty finansowe, dla ktérych brak jest aktywnego rynku.

Opis technik wyceny oraz dane wejSciowe wykorzystywane w wycenie:

AKTYWA | ZOBOWIAZANIA FINANSOWE WYCENIANE

W WARTOSCI GODZIWE] METODA (TECHNIKA) WYCENY OBSERWOWALNE DANE WEJSCIOWE

Krzywe rentownosci budowane w oparciu o stawki rynku pienieznego,
rynkowe stawki punktow swapowych, ptaszczyzny zmiennosci dla
okreslonych par walutowych, walutowe kursy fixingowe NBP.

POCHODNE INSTRUMENTY FINANSOWE Model zdyskontowanych przysztych przeptywow pienigznych w
TRANSAKCJE FX FORWARD, FX SWAP oparciu o krzywe rentownosci dla transakcji FX Forward, FX Swap.

Krzywe rentowno$ci zbudowane w oparciu o stawki rynkowe, dane rynkowe
OBLIGACJE KORPORACYINE Model krzywej rentownosci oraz marzy ryzyka. rynku pienieznego, rynku transakcji IRS oraz spready kredytowe ustalone w
odniesieniu do cen transakcji obserwowanych na rynku.

Wycena wg oficjalnej wartosci aktywow netto funduszu na jednostke
uczestnictwa na dzien bilansowy ogtoszonej przez fundusz.

JEDNOSTKI UCZESTNICTWA Warto$¢ aktywow netto funduszu na jednostke uczestnictwa.
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Poziom 3 warto$ci godziwej
Opis procesu i technik wyceny oraz dane wej$ciowe wykorzystywane w wycenie:

Aktywa i zobowigzania finansowe, ktorych warto$¢ godziwa wyceniana jest za pomocq modeli wyceny, w przypadku ktérych dane wejsciowe nie sq
oparte na mozliwych do zaobserwowania danych rynkowych (dane wejéciowe nieobserwowalne). Do tej kategorii zaklasyfikowane sq instrumenty
finansowe, dla ktorych nie jest mozliwe zastosowanie wyceny za pomocq ceny z aktywnego rynku oraz nie jest mozliwe zastosowanie modelu
wyceny opartego o dane obserwowalne na rynku.

Zgodnie z zapisami w Polityce Rachunkowosci, jezeli w wyniku kontroli zostanie stwierdzone duze prawdopodobienstwo istotnej zmiany wartosci
godziwej sktadnika lokat oraz w przypadku gdy od ustalenia ostatniej ceny rynkowej lub ustalenia warto$ci godziwej w oparciu o cene zakupu lub
sprzedazy uptynat petny miesigc kalendarzowy warto$¢ godziwg szacuje sie w oparciu o model przy uwzglednieniu ryzyka kredytowego emitenta.
Przy konstrukcji modeli, Towarzystwo kieruje sie zasadq, aby w procesie wyceny w maksymalnym stopniu wykorzystywa¢ dane obserwowalne i w
minimalnym stopniu dane nieobserwowalne.

Dla papieréw warto$ciowych, ktére
e nie sq notowane na rynku publicznym,

e nie majq transakgji (albo brak danych o takich transakcjach w dostepnych dla Towarzystwa zrodtach danych) na rynku OTC (rynku
transakcji pozagietdowych i transakgji bezposrednich),

e anidla ktérych nie mozna znalez¢ porownywalnych papieréw wartosciowych, ktére miatyby dostepne stosowne dane transakcyjne,
konieczne jest przygotowanie modelu, ktéry dziatatby cze$ciowo w oparciu o dane nieobserwowalne.

Modele z 3 poziomu warto$ci godziwej sq uzgadniane z depozytariuszem Subfunduszu oraz podlegajq regularnym przeglgdom wewnetrznym w celu
weryfikacji ich biezqcej adekwatnoéci do potrzeb wyceny funduszy.

AKTYWA | ZOBOWIAZANIA FINANSOWE

WYCENIANE W WARTOSCI GODZIWE] METODA (TECHNIKA) 'WYCENY CZYNNIK NIEOBSERWOWALNY
Model kraywej rentownosci oraz marz ryzyka. Krzywa rentownosci Spread kredytowy wyznaczane w oparciu o indywidualne kwotowania zbierane od
OBLIGACJE SAMORZADOWE zbudowana jest w oparciu o stawki rynkowe, dane rynkowe rynku prea ytowy wy op Y
I M delerow obligacji (domy maklerskie).
pienieznego oraz rynku transakcji IRS.

Wrazliwo$¢ wyceny na zmiane nieobserwowalnych czynnikéw wchodzgeych do wyceny:
Na dzien 31 grudnia 2025 r.:

AKTYWA | ZOBOWIAZANIA FINANSOWE
WYCENIANE W WARTOSCI GODZIWE] WRAZLIWOSC NA ZMIANE CZ/NNIKA

OBLIGACJE SAMORZADOWE ¥) . Zmiana w przypadku uwzglednienia nowych kwotowan dla danej obligacji ma proporcjonalny wptyw na jej wycene. Kwotowania sq
] A indywidualne dla danej obligacji.

*) Wskazany powyzej opis wrazliwosci w odniesieniu do danej obligacji jest adekwatny rowniez w odniesieniu do obligacji samorzqdowych, ktorych wrazliwosé byta prezentowana na dzien
31 grudnia 2024 .

Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamknigcia aktywow i zobowigzarn wycenianych wedtug wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3
hierarchii warto$ci godziwej

Na dzien 31 grudnia 2025 r.:

» 01.01.2025 - 31.12.2025
‘Wartos¢
UZGODNIENIE ZMIAN W TRAKCIE na tqczny o o Warto$¢
OKRESOW WARTOSCI GODZIWE| NA | poprzedni | Zysk lub o Przeniesienia | Przeniesienia nadziefi
POZIOMIE 3 HIERARCHII WARTOSCI dzief strata | Pozygawynikuz |\ oo o | Spredaze | Emisje | Rozliczenia | 2POZOMU 2 | zpoiomu3 | Inne | hilgnsowy
GODZIWE) bilansowy | Ujgtaw operacji i1do do poziomu | zmiany w tys. z}
wiys.zt | wynikuz poziomu 3 21lub1
operacji
1. Aktywa 1947 17 0 0 0 262 0 0 0 1802
Wizrost (spadek)
niezrealizowanego
Dluzne papiery wartosciowe 1947 197 | 2ysku (straty) 2 0 0 0 262 0 0 0 1802
wyceny lokat,
przychody
odsetkowe
1. Zobowiqzania 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

tqczna kwota niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny sktadnikéw lokat sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej w okresie
sprawozdawczym wyniosta -12 tys. zt.
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01.01.2024 - 31.12.2024
Wartos$¢
UZGODNIENIE ZMIAN W TRAKCIE na tqczny o o Wartosé
OKRESOW WARTOSCI GODZIWE) NA | poprzedni | 2usk lub o Przeniesienia | Przeniesienia na dzie
POZIOMIE 3 HIERARCHII WARTOSCI dziefi strata | Pozycjawynikuz |\ b g | Spraedaze | Emisje | Rozliczenia | ZPOZOMU 2 | zpoziomu3 | lane | pijgnsowy
GODZIWE) bilansowy | Uigtaw operacji i1do do poziomu | zmiany | tys. zt
wtys. zt wyniku z poziomu 3 2lub1
operacji
I. Aktywa 2001 148 0 0 0 202 0 0 0 1947
Wzrost (spadek)
niezrealizowanego
Dluzne papiery wartosciowe 2001 148 | 2ysku (straty) z 0 0 0 202 0 0 0 1947
wyceny lokat,
przychody
odsetkowe
11. Zobowigzania 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

tqczna kwota niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny sktadnikow lokat sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii warto$ci godziwej w okresie

sprawozdawczym wyniosta 2 tys. zt.

Zbiorcza warto$¢ aktywodw i zobowigzan wycenianych metodq skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy

procentowej

WARTOSC AKTYWOW FINANSOWYCH WYCENIANYCH METODA
SKORYGOWANE] CENY NABYCIA OSZACOWANE] PRZY ZASTOSOWANIU
EFEKTYWNE) STOPY PROCENTOWE] Z UWZGLEDNIENIEM ODPISOW Z

31.12.2025

3112

.2024

Warto$¢ na dzien

Procentowy udziat w

Warto$€ na dzien

Procentowy udziat w

TYTULU UTRATY WARTOSCI bilansowy w tys. zt aktywach ogétem bilansowy w tys. zt aktywach ogétem
1. Transakcje reverse repo / buy-sell back 167 128 9,75 157 180 12,53
2. Sktadniki lokat 0 0,00 0 0,00
Listy zastawne 0 0,00 0 0,00
Dtuzne papiery wartosciowe 0 0,00 0 0,00
Wierzytelnosci 0 0,00 0 0,00
Udzielone pozyczki pieniezne 0 0,00 0 0,00
Weksle 0 0,00 0 0,00
Depozyty 0 0,00 0 0,00
Inne 0 0,00 0 0,00
3. Pozostate aktywa 0 0,00 0 0,00
WARTOSC ZOBOWIAZAN FINANSOWYCH WYCENIANYCH METODA 31.12.2025 31.12.2024

SKORYGOWANE] CENY NABYCIA OSZACOWANE] PRZY ZASTOSOWANIU
EFEKTYWNE) STOPY PROCENTOWE) Z UWZGLEDNIENIEM QOPISOW Z
TYTULU UTRATY WARTOSCI

Warto$¢ na dziefi
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
zobowigzaniach ogétem

Wartos¢ na dziefi
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
zobowiqzaniach ogétem

1. Z tytutu transakcji repo / sell-buy back 3917 26,81 36 235 90,34
2. Z tytutu zaciggnietych kredytow i pozyczek 0 0,00 0 0,00
3. Z tytutu wyemitowanych dtuznych papieréw wartosciowych 0 0,00 0 0,00

7.  Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych

Na dzief 31 grudnia 2025 r. na aktywach Subfunduszu nie byty ustanowione zastawy rejestrowe.

8.  Informacje o dokonanych odpisach aktualizujgcych warto$¢ aktywoéw subfunduszu

Na dzief 31 grudnia 2025 r. w odniesieniu do aktywow Subfunduszu nie dokonywano odpiséw aktualizujgcych wartos¢.

9.  Informacje o aktywach subfunduszu, w odniesieniu do ktérych mingt termin ptatnosci lub wystepujg opdznienia w regulowaniu odsetek lub

innych zobowigzar umownych

Na dzier 31 grudnia 2025 r. Subfundusz nie posiadat aktywoéw, w odniesieniu do ktérych mingt termin ptatnosci odsetek lub innych zobowigzan

umownych.

10.

Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia do 31 grudnia 2025 r. zidentyfikowano tqcznie trzy przypadki naruszen ustawowych ograniczen

inwestycyjnych.

Powyzsze przypadki dotyczyty naruszen art. 102 ust. 1a pkt 2 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, zgodnie z ktorym warto$¢ zabezpieczenia, wyceniona wedtug metody przyjetej przez fundusz dla
wyceny aktywoéw funduszu, bedzie co najmniej rowna wartosci pozyczonych papieréw warto$ciowych w kazdym dniu wyceny aktywéw
subfunduszu do dnia zwrotu pozyczonych papieréw warto$ciowych.

Przedmiotowe naruszenia zostaty dostosowane. Na dzied 31 grudnia 2025 r. oraz na dzief podpisania niniejszego sprawozdania finansowego w
Subfunduszu nie wystepowaty wskazane powyzej przekroczenia ustawowych ograniczen inwestycyjnych.
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Weryfikacja przestrzegania ustawowych ograniczen inwestycyjnych odbywa sie w kazdym dniu roboczym. W przypadku zidentyfikowania
przekroczenia ustawowego ograniczenia inwestycyjnego podejmowane sq niezwtoczne dziatania majgce na celu dostosowania ekspozycji do
ustawowego ograniczenia inwestycyjnego z uwzglednieniem interesow uczestnikow Subfunduszu.

11.  Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu jednostkowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wplyng¢ na ocene sytuacji majgtkowej,
finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian

Ryzyko geopolityczne pozostaje istotnym czynnikiem wptywajacym na sytuacje rynkowq oraz wyniki inwestycyjne Subfunduszu. W szczego6lnosci
nalezy wskaza¢ na utrzymujqce sie skutki agresji Rosji na Ukraine, a takze na obecng sytuacje na Bliskim Wschodzie, zwiekszajgcq ryzyko zaktocen
w globalnych tancuchach dostaw oraz na rynkach surowcow energetycznych.

Wuydarzenia geopolityczne oddziatujg na zmienno$¢ poszczegélnych klas aktywow poprzez szereg powigzanych mechanizméw.

Ryzyko geopolityczne powinno by¢ uwzgledniane jako jeden z istotnych elementéw procesu podejmowania decyzji inwestycyjnych. Charakter oraz
skala potencjalnego wptywu tego ryzyka pozostajq trudne do precyzyjnego oszacowania, jednak mogq one w sposob istotny oddziatywac na
sytuacje rynkowq oraz wyniki inwestycyjne Subfunduszu w przysztosci.

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

25.03.2026 Rafat Madej Prezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

25.03.2026 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

25.03.2026 Rafat Matulewicz Wiceprezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

25.03.2026 Renata Wanat-Szelenbaum  Wiceprezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
Dyrektor Departamentu elektronicznego

25.03.2026 Matgorzata Serafin Ksiegowosci Funduszy i Portfeli

(podpis)
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