POLROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE PZU Energia Emerytura Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

Subfunduszu PZU Energia Ochrony Absolutnej Stopy Zwrotu na dzien 30 czerwca 2026 r.

POLROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE
Subfunduszu PZU Energia Ochrony Absolutnej Stopy Zwrotu

wydzielonego w ramach PZU Energia Emerytura Specjalistycznego Funduszu

Inwestycyjnego Otwartego

za okres od 1 stycznia 2026 r. do 30 czerwca 2026 r.

Zarzad TFI PZU SA:

Artur Trela Prezes Zarzadu

Marcin Dobrzanski Wiceprezes Zarzadu
Marcin Jakubiak Wiceprezes Zarzgdu
Dariusz Kedziora Wiceprezes Zarzgdu
Jarostaw Les$niczak Wiceprezes Zarzadu

Osoba, ktorej powierzono prowadzenie ksigg rachunkowych

Tomasz Grzelak

Dyrektor Departamentu Wyceny Funduszy Zamknigtych
ProService Finteco Sp. z o.o.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Osoba odpowiedzialna za sporzadzenie sprawozdania

Izabela Kalinowska

Dyrektor Departamentu Sprawozdawczosci i Kontroli Wewnetrznej
ProService Finteco Sp. z o.o.

/-podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym-/

Warszawa, 26.08.2026 r.

Podpisano kwalifikowanym podpisem
elektronicznym

Podpisano kwalifikowanym podpisem
elektronicznym

Podpisano kwalifikowanym podpisem
elektronicznym

Podpisano kwalifikowanym podpisem
elektronicznym

Podpisano kwalifikowanym podpisem
elektronicznym

Strona 1z 37



POLROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE PZU Energia Emerytura Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
Subfunduszu PZU Energia Ochrony Absolutnej Stopy Zwrotu na dzien 30 czerwca 2026 r.

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. 2026 poz. 522 z pdzn. zm.) oraz Rozporzgdzeniem Ministra
Finanséw z dnia 24.12.2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz.U. z 2007 r. nr 249 poz.1859 z pdzn. zm.), przedstawia potroczne sprawozdanie jednostkowe
Subfunduszu PZU Energia Ochrony Absolutnej Stopy Zwrotu, obejmujgce

I. Wprowadzenie,

Il. Zestawienie lokat wedtug stanu na dziehn 30 czerwca 2026 r., z tabelami uzupetniajgcymi oraz
dodatkowymi,

lll. Bilans sporzgdzony na dzieh 30 czerwca 2026 r.,

IV. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2026 r.,
V. Zestawienie zmian w aktywach netto,

VI. Noty objasniajgce,

VII. Informacje dodatkowa.
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l. WPROWADZENIE

1. Informacje o Subfunduszu

Subfundusz PZU Energia Ochrony Absolutnej Stopy Zwrotu (dalej jako ,Subfundusz”) jest Subfunduszem
wydzielonym w ramach Funduszu PZU Energia Emerytura Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
(dalej jako ,Fundusz”).

Fundusz zostat zarejestrowany w dniu 27 listopada 2017 roku w rejestrze funduszy inwestycyjnych pod
numerem RFIl 1545. Fundusz zostat utworzony na czas nieokre$lony. Fundusz jest specjalistycznym
funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami, w rozumieniu przepiséw Ustawy z dnia
27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (tekst
jednolity Dz. U. z 2026 r. poz. 60 z p6zn. zm.) (dalej jako ,Ustawa”), w ramach ktérego na dzieh 30 czerwca
2026 roku wydzielono nastepujgce Subfundusze:

1. Subfundusz PZU Energia Agresywny Absolutnej Stopy Zwrotu,
2. Subfundusz PZU Energia Ochrony Absolutnej Stopy Zwrotu,
3. Subfundusz PZU Energia Dtuzny Krétkoterminowy.

Subfundusze nie posiadajg osobowosci prawne;.
Subfundusze prowadzg rézng polityke inwestycyjna.

W dniu 1 kwietnia 2023 roku nastgpita zmiana nazwy Subfunduszu z Subfundusz Energia Ochrony
Absolutnej Stopy Zwrotu na Subfundusz PZU Energia Ochrony Absolutnej Stopy Zwrotu.

2. Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Subfunduszu

Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem Subfunduszu jest dtugoterminowy wzrost Wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

2. Subfundusz dazy do realizacji celu inwestycyjnego przede wszystkim poprzez inwestowanie Aktywéw
Subfunduszu w instrumenty dluzne i pieniezne zaréwno skarbowe, jak i korporacyjne
w zaleznosci od oceny perspektyw gospodarczych poszczegodlnych regiondw Swiata i panstw, jak
réwniez branz i spétek z uwzglednieniem przewidzianych w czesci | Statutu zasad dywersyfikaciji lokat.
Decyzje dotyczace doboru lokat oraz udziatu poszczegdinych lokat w Aktywach Subfunduszu
podejmowane bedg przede wszystkim z uwzglednieniem dgzenia do osiggniecia dodatniej stopy zwrotu
zarowno w przypadku pozytywnej, jak i negatywnej koniunktury na globalnych rynkach dtugu.

3. Subfundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Przedmiot lokat Subfunduszu

1. Subfundusz moze lokowaé aktywa w:

1) papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy
Bank Polski, papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Panstwie Cztonkowskim, a takze na
rynku zorganizowanym niebedgcym rynkiem regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub innym
Panstwie Cztonkowskim oraz na rynku zorganizowanym wskazanym odpowiednio w Czesci |l
Statutu,

2) papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego bedgce przedmiotem oferty publicznej,
spetniajgce warunki okreslone w § 22 ust. 1 pkt 2 Statutu,

3) Instrumenty Rynku Pienieznego inne niz okreslone w § 22 ust. 1 pkt 1 i 2 Statutu, jezeli instrumenty
te lub ich emitent podlegajg regulacjom majgcym na celu ochrone inwestoréw i oszczedno$ci oraz
spetniajg warunki wskazane w § 22 ust. 1 pkt 4 Statutu,
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instrumenty dtuzne, tj.: obligacje, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty depozytowe,
a ponadto takze w dtuzne papiery warto$ciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego emitowane przez
przedsiebiorstwa pod warunkiem, ze instrumenty te spetniajg kryteria wskazane w art. 93 i 93a
Ustawy,

Instrumenty Rynku Pienieznego, tj.: bony skarbowe, bony pieniezne, krétkoterminowe papiery
diuzne przedsigbiorstw oraz certyfikaty depozytowe,

depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, o terminie zapadalnosci nie dtuzszym
niz rok, pfatne na Zzadanie Ilub ktére mozna wycofaé przed terminem zapadalnosci,
w tym depozyty walutowe zawierane w celach zarzgdzania biezgca ptynnoscig Subfunduszu.

Subfundusz moze nabywac:

jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej,

tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne,

tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granica,
spetniajgce warunki okreslone w § 22 ust. 2 pkt 3 Statutu.

Subfundusz moze zawiera¢ umowy majgce za przedmiot Instrumenty Pochodne, w tym

Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne zgodnie z § 22 ust. 3 Statutu:

2.
1)
2)
3)
3.
1)
2)
3)
4)

jesli zawarcie takiej umowy bedzie zgodne z celem inwestycyjnym Subfunduszu,

w celu zapewnienia sprawnego zarzgdzania portfelem inwestycyjnym lub w celu ograniczania ryzyka
inwestycyjnego,

baze Instrumentéw Pochodnych, w tym Niewystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych,
stanowig instrumenty finansowe, o ktérych mowa w pkt 1 ppkt 1), 2) i 3), stopy procentowe, kursy
walut lub indeksy,

wykonanie nastgpi przez dostawe instrumentéw finansowych, o ktérych mowa w pkt 1, lub przez
rozliczenie pienigezne.

4. Szczegotowe zasady lokowania aktywow sg zamieszczone w § 22 Statutu.

Kryteria doboru lokat

1.

Czynnikami branymi pod uwage przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych w zakresie doboru

instrumentéw dtuznych do portfela Subfunduszu sg w szczegdlnoéci:

1)

prognozy Funduszu co do ksztattowania sie biezagcych i przysztych rynkowych stép procentowych i
inflacji,

analiza sytuacji makroekonomicznej,

ptynno$¢ inwestycji rozumiana jako mozliwos¢ szybkiego wycofania sie z takiej inwestycji
i mozliwos$¢ szybkiej zamiany takiej inwestycji na srodki pieniezne,

zmiennos¢ cen papierow wartosciowych i instrumentéw rynku pienieznego, w tym mozliwosé
wzrostu lub spadku tych cen,

oceny ryzyka utraty ptynnosci papieréw wartosciowych i instrumentéw rynku pienieznego oraz
niewypfacalnosci emitentow,

oceny ryzyka walutowego, w przypadku dokonywania lokat w papiery wartosciowe i instrumenty
rynku pienieznego denominowane w walutach zagranicznych.

Czynnikami branymi pod uwage przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych w zakresie doboru

depozytéw do portfela lokat Subfunduszu sa:

1)
2)
3)

oprocentowanie depozytéw,
wiarygodno$¢ banku,
ptynnosé.
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3. Czynniki brane pod uwage przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych w zakresie doboru do portfela
lokat Subfunduszu jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych, tytutdéw uczestnictwa
emitowanych przez fundusze zagraniczne oraz tytutdéw uczestnictwa emitowanych przez instytucje
wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granicg s3a:

1) zgodno$c¢ ze strategig i celem inwestycyjnym Subfunduszu,
2) historyczne ksztattowanie sie stopy zwrotu,

3) dostepnose,

4) Kkoszty realizacji transakc;ji.

4. Giéwne kryteria zawierania w ramach Subfunduszu uméw majgcych za przedmiot instrumenty
pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne, stanowig:
1) cenai jej relacja do wartosci teoretycznej,

ptynnos¢,

dostepnosé,

zgodnos¢ ze strategig i celem inwestycyjnym Subfunduszu,

koszty transakcyjne i rozliczeniowe,

sytuacja finansowa kontrahenta (w przypadku niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych).

LgLer

5. Poza kryteriami, o ktérych mowa powyzej, brane pod uwage sg m.in. biezgcg sytuacje ekonomiczno-
finansowo-prawng podmiotu, perspektywy wzrostu jego wartosci, wartos¢ rynkowg posiadanych przez
niego aktywow, jego otoczenie zewnetrzne, atrakcyjnos¢ i dlugoterminowe prognozy rozwoju branzy,
w ktorej dziata, spodziewane stopy zwrotu oraz ryzyka zwigzane z dziatalnoscig. Ponadto uwzgledniane
sa:

1) dla lokat w instrumenty rynku pienieznego: analiza fundamentalna oraz relacja oczekiwana stopa
zwrotu - ryzyko inwestycyjne,

2) dlalokatw instrumenty diuzne: analiza biezacych i przysztych stop procentowych przy uwzglednieniu
obecnej i oczekiwanej inflacji.

6. Instrumenty pochodne, o ktérych mowa w § 22 pkt 3 Statutu, powinny spetniaé nastepujace kryteria:

1) sg przedmiotem obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub Panstwie
cztonkowskim lub na nastepujacych rynkach zorganizowanych: Stany Zjednoczone Ameryki
(NASDAQ, New York Stock Exchange, CME Group, ICE Futures US, New York Mercantile
Exchange), Turcja (Borsa istanbul), Japonia (Tokyo Stock Exchange, Osaka Exchange), Kanada
(Montreal Exchange, TSX Venture Exchange, ICE Futures Canada), Krélestwo Norwegii (Oslo
Bars), Stany Zjednoczone Meksyku (Mexican Derivatives Exchange), Wspdlnota Australijska
(Australian Securities Exchange), Nowa Zelandia (New Zealand Exchange), Izrael (Tel Aviv Stock
Exchange), Islandia (NASDAQ OMX Iceland) oraz Korea Potudniowa (Korea Exchange);

1a) od dnia nastepujgcego po dniu w ktérym uptynie okres przejsciowy o ktérym mowa w art. 1 ustawy
z dnia 19 lipca 2019 r. o okresie przejsciowym, o ktorym mowa w Umowie o wystgpieniu
Zjednoczonego Krélestwa Wielkiej Brytanii i Irlandii Pétnocnej z Unii Europejskiej i Europejskiej
Wspdlnoty Energii Atomowej (Dz. U. z 2019 r., poz. 1516), pkt 1) stosuje sie do nastepujgcych
rynkéw zorganizowanych dziatajgcych na terenie Zjednoczonego Krolestwa Wielkiej Brytanii
i Irlandii P6inocnej: London Stock Exchange oraz ICE Futures Europe; od tego dnia wymienione w
niniejszym punkcie rynki zorganizowane bedg traktowane jako rynki zorganizowane
w panstwie OECD innym niz Rzeczpospolita Polska lub Panstwo Cztonkowskie,

2) umowa ma na celu zapewnienie sprawnego zarzgdzania portfelem inwestycyjnym danego
Subfunduszu lub ograniczenie ryzyka inwestycyjnego zwigzanego ze zmiana,

3) zawarcie umowy bedzie zgodne z celem inwestycyjnym Subfunduszu,

4) baze Instrumentéw pochodnych, w tym niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych,
stanowig instrumenty finansowe, o ktérych mowa w § 22 ust. 1 pkt 1, 2 i 4 Statutu, stopy procentowe,
kursy walut lub indeksy,

5) wykonanie nastgpi przez dostawe instrumentéw finansowych, o ktérych mowa w § 22 ust. 1 Statutu,
lub przez rozliczenie pieniezne.
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Zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia inwestycyjne

1.

10.

11.

12.

13.

Fundusz moze inwestowa¢ od 0% do 100% Aktywdéw Subfunduszu w instrumenty diuzne wskazane
w Przedmiot lokat Subfunduszu pkt 1 ppkt 4.

Fundusz moze inwestowa¢ od 0% do 100% Aktywow Subfunduszu w instrumenty rynku pienieznego
wskazane w Przedmiot lokat Subfunduszu pkt 1 ppkt 5.

Udziat kontraktow terminowych moze wynosi¢ od 0% do 100% Warto$ci Aktywdéw Netto Subfunduszu.
Fundusz Ilokujac Aktywa Subfunduszu dgzy do osiggania dodatnich stop zwrotu
w skali roku, niezaleznie od biezgcej koniunktury na rynkach finansowych.

Z zastrzezeniem § 24 ust. 2-11 Statutu, Fundusz nie moze lokowac¢ wiecej niz 5% (pie¢ procent) wartosci
Aktywow Subfunduszu w papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez
jeden podmiot.

Limit, o ktéorym mowa w pkt 4, moze by¢ zwiekszony do 10%, jezeli fgczna wartos¢ lokat w papiery
wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego podmiotéw, w ktérych Fundusz ulokowat ponad 5%
wartosci Aktywdw Subfunduszu nie przekroczy 40% wartosci Aktywow Subfunduszu. Lokat w listy
zastawne nie uwzglednia sie przy ustalaniu tego limitu.

Fundusz moze lokowa¢ do 20% wartosci Aktywéw Subfunduszu tgcznie w papiery wartosciowe lub
instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy kapitatowej,
o ktorej mowa w § 24 ust. 5 Statutu. Suma lokat w listy zastawne oraz dtuzne papiery wartosciowe, o
ktérych mowa w art. 97 Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych, nie moze przekracza¢ 30% (trzydziesci
procent) wartosci Aktywow Subfunduszu.

Fundusz nie moze lokowa¢ wiecej niz 10% wartosci Aktywow Subfunduszu w papiery wartosciowe lub
instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot nalezgcy do grupy kapitatowej, o
ktérej mowa w § 24 ust. 5 Statutu.

Nie wiecej niz 10% (dziesie¢ procent) Aktywow Subfunduszu stanowig obligacje zamienne na akcje. W
sklad Aktywéw Subfunduszu moga wejsé akcje nabyte w wyniku realizacji praw z tych obligacji
zamiennych.

W skiad Aktywéw Subfunduszu mogg réwniez wejs¢ akcje lub innego rodzaju papiery udziatowe, objete
w zamian za stanowigce przedmiot lokat Subfunduszu papiery wartosciowe, ktoére nie mogly zostac
wykupione z przyczyn uzasadnionych sytuacjg ich emitenta.

Towarzystwo podejmie niezwtocznie dziatania w celu doprowadzenia do zbycia akcji lub innych papieréw
udziatowych, ktére weszly w sktad Aktywéw Subfunduszu w wyniku zaistnienia sytuacji opisanych w pkt
819 w sposdb uwzgledniajacy nadrzedny interes uczestnikéw Subfunduszu.

Z zastrzezeniem § 24 ust. 11 Statutu, Fundusz moze lokowa¢ powyzej 35% wartosci Aktywdéw
Subfunduszu w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski,
a takze w papiery warto$ciowe emitowane przez Panstwo Cztonkowskie lub jedno z nastepujgcych
panstw nalezgcych do OECD innych niz Rzeczypospolita Polska: Australia, Japonia, Kanada, Korea,
Norwegia, Nowa Zelandia, Stany Zjednoczone Ameryki, Szwajcaria. Od dnia nastepujgcego po dniu w
ktérym uptynie okres przejsciowy o ktérym mowa w art. 1 ustawy z dnia 19 lipca 2019 r. o okresie
przejsciowym, o ktérym mowa w Umowie o wystgpieniu Zjednoczonego Krolestwa Wielkiej Brytanii i
Irlandii Pétnocnej z Unii Europejskiej i Europejskiej Wspodlnoty Energii Atomowej (Dz. U. z 2019 r., poz.
1516), niniejszy punkt stosuje sie do Zjednoczonego Krélestwa Wielkiej Brytanii
i Irlandii Pétnocnej w ten sposéb, ze od tego dnia panstwo to bedzie traktowane jako panstwo nalezgce
do OECD inne niz Rzeczpospolita Polska.

W przypadku o ktérym mowa w pkt 11 Fundusz jest obowigzany dokonywac¢ lokat w papiery wartosciowe
€O najmniej szesciu réoznych emisji, z tym ze warto$¢ lokaty w papiery zadnej z tych emisji nie moze
przewyzszac¢ 30% (trzydziesci procent) wartosci Aktywow Subfunduszu.

Fundusz nie moze lokowac¢ wiecej niz 20% (dwadziescia procent) wartosci Aktywdéw Subfunduszu w
jednostki uczestnictwa jednego funduszu inwestycyjnego otwartego lub tytutéw uczestnictwa funduszu
zagranicznego lub tytutéw uczestnictwa instytucji wspdolnego inwestowania, o ktérej mowa w § 22 ust. 2
pkt 3) Statutu, a jezeli ten fundusz inwestycyjny otwarty, fundusz zagraniczny lub instytucja wspélnego
inwestowania jest funduszem z wydzielonymi subfunduszami lub funduszem lub instytucjg sktadajgca
sie z subfunduszy i kazdy z subfunduszy stosuje inng polityke inwestycyjng — wiecej niz 20% wartosci
swoich aktywow w jednostki uczestnictwa lub tytuly uczestnictwa jednego subfunduszu.
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3. Firma, siedziba i adres towarzystwa bedacego organem Subfunduszu

Subfundusz jest zarzgdzany i reprezentowany przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU SA
z siedzibg w Warszawie, przy Rondzie Ignacego Daszynskiego 4 (wpisane do Rejestru Przedsiebiorcéw
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, pod numerem KRS 0000019102), zwane dalej ,Towarzystwem”.

4. Podmiot prowadzacy ksiegi rachunkowe

Podmiotem, ktéremu zostato powierzone prowadzenie ksigg rachunkowych Subfunduszu jest ProService
Finteco Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Konstruktorskiej 12A.

5. Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Jednostkowe sprawozdanie Subfunduszu zostato sporzgdzone na dzien 30 czerwca 2026 roku, za okres od
dnia 1 stycznia 2026 roku do dnia 30 czerwca 2026 roku.

Dane poréwnawcze obejmujg dane na dzien 30 czerwca 2025 roku (bilans i zestawienie lokat), za okres
od 1 stycznia 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku (rachunek wyniku z operacji i zestawienie zmian w
aktywach netto) oraz za okres od 1 stycznia 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku (rachunek wyniku z
operacji).

6. Kontynuowanie dziatalnosci przez Subfundusz oraz okolicznosci wskazujace na zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci

Jednostkowe sprawozdanie Subfunduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci
Subfunduszu w dajgcej sie przewidzie¢ przyszitosci, tj. przez okres nie krotszy niz 12 miesiecy od dnia
bilansowego. Nie istniejg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez
Subfundusz.

7. Podmiot, ktéry przeprowadzit przeglad sprawozdania jednostkowego Subfunduszu

Niniejsze sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu zostato poddane przegladowi przez biegtego rewidenta
dziatajgcego w imieniu firmy audytorskiej PricewaterhouseCoopers Polska spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Audyt sp. k. z siedzibg w Warszawie, ul. Polna 11, wpisana na liste firm audytorskich
pod numerem 144.

8. Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujacych
Subfundusz oferuje dziesie¢ kategorii Jednostek Uczestnictwa:

— Jednostki Uczestnictwa kategorii A sg zbywane bezposrednio przez Fundusz, w ramach oferty
podstawowej Funduszu,

— Jednostki Uczestnictwa kategorii B sg zbywane w ramach Indywidualnych Kont Emerytalnych
i Indywidualnych Kont Zabezpieczenia Emerytalnego bezposrednio przez Fundusz, pod warunkiem
zawarcia odpowiedniej umowy,

— Jednostki Uczestnictwa kategorii C, D, E, F, G, H oraz | sg zbywane w ramach Pracowniczych
Programéw Emerytalnych, bezposrednio przez Fundusz, pod warunkiem oferowania okreslonego
programu przez Fundusz i zawarcia Umowy PPE,

— Jednostki Uczestnictwa kategorii J sg zbywane w ramach Indywidualnych Kont Emerytalnych
i Indywidualnych Kont Zabezpieczenia Emerytalnego pod warunkiem zawarcia odpowiedniej umowy za
posrednictwem wybranych Dystrybutoréw.

Poszczegodlne kategorie Jednostek Uczestnictwa réznig sie w szczegdlnosci wysokoscig pobieranych optat
manipulacyjnych, wysoko$cig pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarzgdzanie oraz wysokoscig
minimalnych wptat tytutem nabycia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.
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1. Pierwsza wptata Srodkéw pienieznych do Subfunduszu powinna wynosic:
a) w przypadku Jednostek Uczestnictwa kategorii A - nie mniej niz 1.000.000. ztotych,
b) w przypadku Jednostek Uczestnictwa kategorii B oaz J — nie mniej niz 1.000 ztotych,
c) w przypadku Jednostek Uczestnictwa kategorii C, D, E, F, G, H oraz | - bez ograniczen co do
wysokosci.

2. Kazda kolejna wptata do Subfunduszu powinna wynosié:

a) w przypadku Jednostek Uczestnictwa kategorii A - nie mniej niz 1.000.000. ztotych,

b) w przypadku Jednostek Uczestnictwa kategorii B oraz J — nie mniej niz 100 ztotych,

c) w przypadku Jednostek Uczestnictwa kategorii C, D, E, F i G, H oraz | — bez ograniczen co do
WySOKOSCi.
3. Maksymalna stawka optaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu kategorii
A, o ktérej mowa w § 45 Statutu Funduszu wynosi 2% wpfacanej kwoty.
4. Maksymalna stawka optaty manipulacyjnej za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu
kategorii A, o ktérej mowa w § 45 Statutu Funduszu, wynosi 2% wartosci odkupywanych Jednostek
Uczestnictwa.
5. Maksymalna stawka optaty manipulacyjnej za zbywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu kategorii
J, o ktérej mowa w § 45 Statutu Funduszu wynosi 2% wpfacanej kwoty.
6. Maksymalna stawka opfaty manipulacyjnej za odkupywanie Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu
kategorii J, o ktérej mowa w § 45 Statutu Funduszu, wynosi 2% wartosci odkupywanych Jednostek
Uczestnictwa.
7. W przypadku zbywania oraz odkupywania Jednostek Uczestnictwa kategorii B, C, D, E, F, G, H oraz Inie
pobiera sie optat manipulacyjnych, o ktérych mowa w § 45 Statutu Funduszu.
8. Wynagrodzenie state dla poszczegdélnych kategorii Jednostek Uczestnictwa nie moze by¢ wyzsze, niz:
a) 0,8% (osiem dziesigtych procenta) w skali roku — w przypadku Jednostek Uczestnictwa kategorii A,
B,C,D,E,F,G,Horazl,

b) 1,6% (jeden i sze$¢ dziesigtych procenta) w skali roku — w przypadku Jednostek Uczestnictwa
kategorii J
- $redniej potrocznej Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu w danym roku, przypadajgcej na
poszczegolne kategorie Jednostek Uczestnictwa osobno.

9. Wynagrodzenie zmienne nie moze by¢ wyzsze, niz:

a) 20% zysku, w sytuacji jezeli zysk subfunduszu przekroczy stope referencyjng rowng 3,5%
w przypadku Jednostek Uczestnictwa kategorii C i D,

b) 15% zysku, w sytuacji jezeli zysk subfunduszu przekroczy stope referencyjng réwng 3,5%
w przypadku Jednostek Uczestnictwa kategorii E.

W przypadku Jednostek Uczestnictwa pozostatych kategorii wynagrodzenie zmienne nie jest pobierane.

Na dzien 30 czerwca 2026 roku nie wyemitowano jednostek uczestnictwa kategorii G, H, | oraz J.
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Il. ZESTAWIENIE LOKAT

na dzien 30 czerwca 2026 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegdlnych sktadnikéw lokat podanej w sztukach)

TABELA GLOWNA

Akcje - - - - - -
Warranty subskrypcyjne - R - _ - -
Prawa do akcji - - - - - B
Prawa poboru - - - - N -
Kwity depozytowe - - - - - -
Listy zastawne - - - - N -
Dtuzne papiery warto$ciowe 108 538 113 789 99,14% 106 477 110 544 96,48%
Instrumenty pochodne - 21 0,02% - 107 0,09%
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnos$cig - - - - N -
Jednostki uczestnictwa - - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - B - - - N
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania
majace siedzibe za granicg

Wierzytelnosci - - - - N -
Udzielone pozyczki pieniezne - - - - - B
Weksle - B - - - -
Depozyty - - - - N -
Waluty - - - - - B
Nieruchomosci - - - - - _
Statki morskie - - - - - _
Inne - - - - - -
Suma: 108 538 113 810 99,16% 106 477 110 651 96,57%

W pozycji instrumenty pochodne w Tabeli Gtownej wykazane sg zaréwno instrumenty o wycenie dodatniej jak i ujemnej. W bilansie dodatnia wartos¢ instrumentéw pochodnych
wykazana jest jako skfadnik lokat, natomiast wartos¢ ujemna prezentowana jest w zobowigzaniach.

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowac tgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjg dodatkows, ktére stanowig integralng czes¢ sprawozdania
jednostkowego.
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Il. ZESTAWIENIE LOKAT

na dzien 30 czerwca 2026 roku
(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegoinych sktadnikéw lokat podanej w sztukach oraz wartosci nominalnej)

TABELE UZUPELNIAJACE

O terminie wykupu do 1 roku

Obligacje

Bony skarbowe

Bony pieniezne

Inne

103 845

108 538

113 789

99,14%

O terminie wykupu powyzej 1 roku
Obligacje 103 845 108 538 113 789 99,14%
AN 61900 59 634 62 823 54,73%
TREASURY | SKARB PANSTWA N
WS0437 (PLO000104857) Q'I‘ET%;’\(’;"[‘JT_E\TV'X% BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITEJ | POLSKA | 2037-04-25 f’é%{f’ff}(upom 1.000,00 18 900 17795 18610 16,21%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY | SKARB PANSTWA
DS1034 (PLO000116851) | A venY BYNEK | BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA | 2034-10-25 ?S’QI'(B(E)\:A)KUPON) 1000,00 13 000 12 609 13 366 11,65%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY | SKARB PANSTWA 0
120836 (PL0000117024) | AR BYPEK | BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA | 2036-08-25 (Zs'OT(,)AOLOY/OKUPON) 110451 20 000 19 616 20 652 17,99%
POLAND POLSKIEJ
TREASURY | SKARB PANSTWA
DS1035 (PLO000118188) | NICaeaL) ety | BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITES | POLSKA | 2035-10-25 ?é‘%‘ff&KUPON) 1.000,00 10 000 9614 10195 8,88%
POLAND POLSKIEJ
AT O ANE NA 41 945 48 904 50 966 44,41%
BANK GOSPODARSTWA | NIENOTOWANE | BANK 3,7200%
KRAJOWEGO, FPC0332 NAAKTYWNYM | NE | GOSPODARSTWA POLSKA | 2032-03-03 | (ZMIENNY 1000,00 6 000 5665 5818 5,07%
(PL0000500476) RYNKU KRAJOWEGO KUPON)
BANK GOSPODARSTWA | NIENOTOWANE | BANK 6.0000°%
KRAJOWEGO, FPC0235 NAAKTYWNYM | NE | GOSPODARSTWA PoLsKA | 20350203 | S0V ooy [ 100000 3000 3162 3211 2,80%
(PLO000500468) RYNKU KRAJOWEGO
POWSZECHNA KASA NIENOTOWANE | o oo | POWSZECHNA KASA 450007
OSZCZEDNOSCI BANK POLSKI | NAAKTYWNYM | S2COMBERG | os7¢zEDNOSCH POLSKA | 20280327 | (i v kupoNy | 429630 291 1255 1278 111%
SA., 2 (XS2788380306) RYNKU BANK POLSKI S.A.
BANK GOSPODARSTWA | NIENOTOWANE | BANK 675007
KRAJOWEGO, FPC0342 NAAKTYWNYM | NE | GOSPODARSTWA POLSKA | 2042:0302 | SO0 ooy [ 100000 6 500 7026 7588 6,61%
(PL0000500385) RYNKU KRAJOWEGO
NIENOTOWANE BANK
BANK GOSPODARSTWA BLOOMBERG 5,3750%
NA AKTYWNYM GOSPODARSTWA POLSKA | 2033-05-22 | % 3770,80 1500 6104 5793 5,05%
KRAJOWEGO (XS2625207571) | N GENERIC | SonropaRs (STALY KUPON)
NIENOTOWANE 5,4600%
o GMINA SZPROTAWA, MTS | NA AKTYWNYM | NE | GMINA SZPROTAWA | POLSKA | 2031-11-25 | (ZMIENNY 1.000,00 500 523 514 0,45%
RYNKU KUPON)
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NIENOTOWANE |\ = 5,2400%
GMINAELBLAG, N13() | NAAKTYWNYM | N | GMINAELBLAG POLSKA | 2029-12-10 | (ZMIENNY 1.000,00 800 825 826 0,72%
RYNKU KUPON)
NIENOTOWANE | = 5,6900%
MIASTO SIEDLCE, V10 (-) | NAAKTYWNYM | D .| MIASTO SIEDLCE POLSKA | 2031-08-02 | (ZMIENNY 1.000,00 900 945 941 0,82%
RYNKU KUPON)
GMINA MIASTO NIENOTOWANE | = CMINA MIASTO 4,5000%
SZCZECIN, SZCZECXIV 020830 | NAAKTYWNYM [N & o | o008 U POLSKA | 2030-08-02 | (ZMIENNY 1.000,00 1500 1492 1521 1,32%
) RYNKU KUPON)
POLSKI FUNDUSZ NIENOTOWANE .
ROZWOJU, PFR0827 NA AKTYWNYM ggTYCZY ;8'23\'/%58 NDUSZ POLSKA | 2027-08-30 23'3T7:L°Y/°KUPON) 030088 2 1998 1950 1,70%
(PLPFR0000092) RYNKU :
BANK GOSPODARSTWA | NIENOTOWANE | .= BANK 1 7500%
KRAJOWEGO, FPC0328 NAAKTYWNYM | NE | GOSPODARSTWA POLSKA | 2028:03-12 | (WO oo 1.000,00 9,500 8128 9181 8,00%
(PL0000500310) RYNKU KRAJOWEGO
BANK GOSPODARSTWA | NIENOTOWANE | \ = BANK 4,4400%
KRAJOWEGO, FPCO631 NAAKTYWNYM | NE | GOSPODARSTWA POLSKA | 2031-06-12 | (ZMIENNY 1.000,00 11 450 10 781 11314 9,86%
(PL0000500328) RYNKU KRAJOWEGO KUPON)
POWSZECHNA KASA NIENOTOWANE |\ = POWSZECHNA KASA 5,6000%
0SZCZEDNOSCI BANK POLSKI | NAAKTYWNYM | IS o\ | 0SZCZEDNOSCI POLSKA | 2035-09-24 | (ZMIENNY 500 000,00 2 1000 1031 0,90%
S.A., OP0935 (PLO046700038) | RYNKU BANK POLSKI S.A. KUPON)
Bony skarbowe - - - -
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -
Suma, w tym: 103 845 108 538 113 789 99,14%
:L‘:;;’:}'{‘;"‘:;‘:I‘(:°‘°wa“e na 61 900 59 634 62 823 54,73%
:::;;r:\%k:;(:wenmwane na 41945 48 904 50 966 44,41%
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Wystandaryzowane instrumenty
pochodne ) 3
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY - -
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU - -
Niewystandaryzowane instrumenty o
pochodne 21 0,02%
AKTYWNY RYNEK REGULOWANY - -
AKTYWNY RYNEK NIEREGULOWANY - -
NIENOTOWANE NA AKTYWNYM RYNKU 21 0,02%
563,000.00 EUR
NIENOTOWANE BANK POLSKA po kursie
(D:?; :)""ap EUR/PLN, 2026.07.14 () NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY | KASA OPIEKI POLSKA | walutowym 21 0,02%
RYNKU SA. 4.2621890000
PLN
Stopa
procentowa
NIENOTOWANE (Stata 0.9500%,
202‘3’%‘; %g’fg"}%‘?’ggg?s) wPLN, NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY Egﬁ;‘i fg"‘:\K POLSKA Zmienna 413 0,36%
A RYNKU A WIBOR6M),
3,500,000.00
PLN
Stopa
procentowa
NIENOTOWANE BANK POLSKA Stata 5.3900%,
Swap procentowy (IRS) w PLN, NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY | KASA OPIEKI POLSKA (Zmienna WIBOR -411 -0,36%
2032.12.13 (-) (Dtiga) RYNKU SA oM,
4,000,000.00
PLN
248,000.00 USD
NIENOTOWANE BANK POLSKA po kursie
(D:::; ;""ap USD/PLN, 2026.07.17 (-) NA AKTYWNYM | NIE DOTYCZY | KASA OPIEKI POLSKA walutowym -2 -
RYNKU SA. 3.7794150000
PLN
Suma, w tym: 21 0,02%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym
rynku ) )
Sktadniki lokat nienotowane na o
aktywnym rynku 434 0,38%
Zobowigzania -413 -0,36%

Tabele uzupetniajgce, ktére nie majg zastosowania nie sg prezentowane.
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Il. ZESTAWIENIE LOKAT

na dzien 30 czerwca 2026 roku

(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby poszczegdlnych sktadnikdw lokat podanej w sztukach)

TABELE DODATKOWE

Papiery wartosciowe gwarantowane przez o
Skarb Panstwa 42 864 44 855 39,09%
Diuzne papiery 37 952 42 864 44 855 39,09%
wartosciowe

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez

NBP ) ) )

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez

jednostki samorzadu terytorialnego ) ) )

Papiery wartosciowe gwarantowane przez

panstwa nalezace do OECD (z - - -

wylgczeniem Rzeczypospolitej Polskiej)

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez

miedzynarodowe instytucje finansowe,

ktorych cztonkiem jest Rzeczpospolita - - -

Polska lub przynajmniej jedno z panstw

nalezacych do OECD
WS0437 (PL0000104857) 11816 10,30%
GMINA ELBLAG, N13 () 826 0,72%
MIASTO SIEDLCE, V10 (-) 941 0,82%
GMINA MIASTO SZCZECIN, SZCZECXIV 020830 (-) 1521 1,33%
POLSKI FUNDUSZ ROZWOQOJU, PFR0827 (PLPFR0000092) 1950 1,70%
BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO, FPC0631 (PL0000500328) 1976 1,72%
Swap procentowy (IRS) w PLN, 2032.12.13 (-) -411 -0,36%
BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO, FPC0342 (PL0000500385) 5837 5,09%
FX Swap USD/PLN, 2026.07.17 (-) -2 0,00%
FX Swap EUR/PLN, 2026.07.14 (-) 21 0,02%

Tabela prezentuje sktadniki lokat Subfunduszu, ktére byly przedmiotem transakcji z Depozytariuszem lub
z podmiotem dominujgcym w stosunku do Towarzystwa lub Depozytariusza Subfunduszu. Prezentacji podlega

tylko ta czes¢ skiadnika lokat, dla ktorej drugg strong transakcji byt Depozytariusz Subfunduszu lub podmiot
dominujgcy w stosunku do Towarzystwa lub Depozytariusza Subfunduszu.

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

na dzien 30 czerwca 2026 roku

(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach
oraz wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

I. Aktywa 114 771 114 582
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 187 3198
2. Naleznosci 361 371
3. Transakcje reverse repo/buy-sell back - -
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 62 823 62 525
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 51400 48 488
6. Pozostate aktywa - -

1. Zobowigzania 40 956 44 684

lll. Aktywa netto (I - 1) 73 815 69 898

IV. Kapitat Subfunduszu 52 052 50 371
1. Kapitat wptacony 90 911 85 804
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -38 859 -35 433

V. Dochody zatrzymane 18 288 16 794
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 8 342 7 166
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 9 946 9628

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 3475 2733

VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 73 815 69 898

Liczba jednostek uczestnictwa 472 086,9057 461 478,2763
Kategoria A 45 029,5939 45 029,5939
Kategoria B - 43,0428
Kategoria C 5 153,8388 4 717,6099
Kategoria D 320 607,3991 321 498,2974
Kategoria E 69 419,6406 64 685,0796
Kategoria F 31876,4333 25 504,6527

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
Kategoria A 163,84 158,24
Kategoria B - 155,00
Kategoria C 152,13 147,69
Kategoria D 154,40 149,80
Kategoria E 158,11 153,15
Kategoria F 162,38 156,96

Bilans nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng czesé
sprawozdania jednostkowego.
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IV. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
za okres od 1 stycznia 2026 roku do 30 czerwca 2026 roku

(w tysigcach PLN za wyjatkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa)

I. Przychody z lokat 2544 5199 2706
Dywidendy i inne udziaty w zyskach - - -
Przychody odsetkowe 2544 5199 2706

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - _
Dodatnie saldo réznic kursowych - - B

Pozostate - - -
Il. Koszty Subfunduszu 1369 3765 1753
Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym: 372 936 396

- stata cze$¢ wynagrodzenia 177 327 156

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia 195 609 240
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - - -
Optaty dla Depozytariusza 22 48 25
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Subfunduszu 2 4 2
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 68 121 62

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Subfunduszu - - -
Ustugi prawne - - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - - -
Koszty odsetkowe 860 2451 1246

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - - -
Ujemne saldo réznic kursowych 44 204 22
Pozostate 1 1 -
1ll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 1 2 1
IV. Koszty Subfunduszu netto (lI-lll) 1368 3763 1752
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 1176 1436 954
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 1060 3938 1379
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 318 2 876 1653
tym:2. Wozrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w 742 1062 274
- Z tytutu réznic kursowych 273 -758 -731

VII. Wynik z operaciji (V+-VI) 2 236 5374 2333

VIIl. Podatek dochodowy - - -
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa

Kategoria A 5,54 13,80 6,12
Kategoria B - 12,34 5,82
Kategoria C 4,39 11,02 4,95
Kategoria D 4,53 11,11 5,02
Kategoria E 4,90 12,12 5,44
Kategoria F 5,35 13,48 5,93

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacjg
dodatkowa, ktore stanowig integralng czes¢ sprawozdania jednostkowego.
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V. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
za okres od 1 stycznia 2026 roku do 30 czerwca 2026 roku

(w tysigcach PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach
oraz wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa podanej w PLN)

|. Zmiana wartosci aktywoéw netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

69 898 60 554
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 2 236 5374
a) przychody z lokat netto 1176 1436
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 318 2 876
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 742 1062
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operac;ji 2 236 5374
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Subfunduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 1681 3970
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu 107 9006
zbytych jednostek uczestnictwa) 5
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu 3426 5036
odkupionych jednostek uczestnictwa)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 3917 9344
7. Warto$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 73 815 69 898
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym (*) 71 099 65 052
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 33 395,8065 62 108,0307
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 227871771 35 007,9966
Saldo zmian 10 608,6294 27 100,0341

N

. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalnosci Subfunduszu

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

787 161,0732

753 765,2667

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

315 074,1675

292 286,9904

Saldo zmian

472 086,9057

461 478,2763

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 472 086,9057 461 478,2763
Ill. Zmiana wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa
1. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec
p - 158,24 144,11
poprzedniego okresu sprawozdawczego (**)
2. Waﬂosc aktywow netto na Jednostke**uczestnlctwa na koniec 163,84 158,24
biezgcego okresu sprawozdawczego (**)
3. Proce_ntowa zmiana wartosci aktywow nit*to na jednostke 3.54% 9.81%
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (**)
4. er]lmalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnlgtwa w 153,93 2026-03-30 143,02 2025-01-14
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) (**)
5. Ma_ksymalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczes*t*nlctwa w 163,84 2026-06-30 158,58 2025-11-28
okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) (**)
6. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny) (**) 163,84 2026-06-30 158,23 2025-12-30
)
IV. Procentowy udziat kosztéow Subfunduszu w sredniej wartosci o o
aktywow netto, w tym (****): 3,88% 5.79%
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1,06% 1,44%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla Depozytariusza 0,06% 0,07%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Subfunduszu 0,01% 0,01%
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,19% 0,19%

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Subfunduszu - -

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 33 395,8065 62 108,0307
Kategoria A - -
Kategoria B - 17,6089
Kategoria C 468,8180 869,6651
Kategoria D 19 437,1826 40 262,4053
Kategoria E 6 681,5728 11 521,3298
Kategoria F 6 808,2331 9437,0216

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 227871771 35 007,9966
Kategoria A - -
Kategoria B 43,0428 44,9442
Kategoria C 32,5891 4,6530
Kategoria D 20 328,0809 31477,1551
Kategoria E 1947,0118 789,6503
Kategoria F 436,4525 2691,5940

Saldo zmian 10 608,6294 27 100,0341
Kategoria A - -
Kategoria B -43,0428 -27,3353
Kategoria C 436,2289 865,0121
Kategoria D -890,8983 8 785,2502
Kategoria E 4 734,5610 10 731,6795
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Otwartego

Kategoria F 6 371,7806 6 745,4276

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Subfunduszu

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 787 161,0732 753 765,2667
Kategoria A 100 003,6712 100 003,6712
Kategoria B 133,1861 133,1861
Kategoria C 39 438,0419 38 969,2239
Kategoria D 537 538,3311 518 101,1485
Kategoria E 73 737,9243 67 056,3515
Kategoria F 36 309,9186 29 501,6855

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 315 074,1675 292 286,9904
Kategoria A 54 974,0773 54 974,0773
Kategoria B 133,1861 90,1433
Kategoria C 34 284,2031 34 251,6140
Kategoria D 216 930,9320 196 602,8511
Kategoria E 4318,2837 2371,2719
Kategoria F 4 433,4853 3997,0328

Saldo zmian 472 086,9057 461 478,2763
Kategoria A 45 029,5939 45 029,5939
Kategoria B - 43,0428
Kategoria C 5 153,8388 4717,6099
Kategoria D 320 607,3991 321 498,2974
Kategoria E 69 419,6406 64 685,0796
Kategoria F 31876,4333 25 504,6527

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 472 086,9057 461 478,2763
Kategoria A 45 029,5939 45 029,5939
Kategoria B - 43,0428
Kategoria C 5153,8388 4 717,6099
Kategoria D 320 607,3991 321 498,2974
Kategoria E 69 419,6406 64 685,0796
Kategoria F 31876,4333 25 504,6527

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

Kategoria A 158,24 144,11

Kategoria B 155,00 141,62

Kategoria C 147,69 136,50

Kategoria D 149,80 138,30

Kategoria E 153,15 140,78

Kategoria F 156,96 143,20

2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu sprawozdawczego

Kategoria A 163,84 158,24

Kategoria B - 155,00

Kategoria C 152,13 147,69

Kategoria D 154,40 149,80

Kategoria E 158,11 153,15

Kategoria F 162,38 156,96

3. Procentowa zmiana wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (**)

Kategoria A 3,54% 9,81%

Kategoria B - 9,45%

Kategoria C 3,01% 8,20%

Kategoria D 3,07% 8,32%

Kategoria E 3,24% 8,79%

Kategoria F 3,45% 9,61%

4. Minimalna wartos¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

Kategoria A 153,93 2026-03-30 143,02 2025-01-14

Kategoria B 155,16 2026-01-02 140,53 2025-01-14

Kategoria C 143,53 2026-03-30 135,45 2025-01-14

Kategoria D 145,62 2026-03-30 137,23 2025-01-14

Kategoria E 148,95 2026-03-30 139,71 2025-01-14

Kategoria F 152,62 2026-03-30 142,10 2025-01-14

5. Maksymalna wartos¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

Kategoria A 163,84 2026-06-30 158,58 2025-11-28

Kategoria B 156,15 2026-01-09 155,36 2025-11-28

Kategoria C 152,12 2026-06-30 147,90 2025-11-28

Kategoria D 154,40 2026-06-30 149,98 2025-11-28

Kategoria E 158,11 2026-06-30 153,37 2025-11-28

Kategoria F 162,43 2026-02-26 157,32 2025-11-28

6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

Kategoria A 163,84 2026-06-30 158,23 2025-12-30

Kategoria B 156,15 2026-01-09 154,98 2025-12-30

Kategoria C 152,12 2026-06-30 147,68 2025-12-30

Kategoria D 154,40 2026-06-30 149,78 2025-12-30

Kategoria E 158,11 2026-06-30 153,14 2025-12-30

Kategoria F 162,38 2026-06-30 156,95 2025-12-30
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(*) Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym zostata wyliczona w oparciu o wartosci aktywéw netto na kazdy
dzien, w ktérym zostata przeprowadzona wycena oficjalna w okresie sprawozdawczym, z uwzglednieniem dni wycen bilansowych
na koniec kazdego okresu sprawozdawczego.

(**) Wartos¢ prezentowana dla kategorii A.

(***) Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym jest podawana zgodnie
z ostatnig wyceng oficjalna.

(****) Procentowy udziat kosztéw Subfunduszu w $redniej wartosci aktywdw netto jest teoretyczng wartoscia, ktéra wskazuje, jaki
bytby procentowy udziat kosztéw Subfunduszu w Sredniej warto$ci aktywow netto, przy ponoszeniu kosztoéw przez Subfundusz
przez caty rok oraz przy wystepowaniu przez caty rok sredniej wartosci aktywow netto takiej samej, jak wskazana powyzej.

Wszystkie dane prezentowane sg w tysigcach ziotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywéw netto na
jednostke uczestnictwa oraz wartosci wyrazonych %.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac fgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz
informacjg dodatkowa, ktdre stanowig integralng czes¢ sprawozdania jednostkowego.
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VI. NOTY OBJASNIAJACE

Nota - 1. Polityka rachunkowosci Subfunduszu
1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci
a) Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu

Rokiem obrotowym Subfunduszu jest rok kalendarzowy. Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu sporzgdza
sie w jezyku polskim i w walucie polskiej dwa razy w roku, jako roczne i pétroczne sprawozdanie jednostkowe.
Informacje zawarte w niniejszym sprawozdaniu jednostkowym wykazuje sie w tysigcach ztotych, z wyjgtkiem
wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa. Na dzien bilansowy przyjmuje sie metody wyceny
stosowane w dniu wyceny.

b) Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu oraz metody wyceny
aktywow i sktadnikow lokat oraz ustalenie zobowiagzan, aktywow netto i wyniku z operacji

Nabyte papiery wartosciowe i nabyte jednostki uczestnictwa ujmuje sie w ksiegach w cenie nabycia.

Cene nabycia powiekszajg wszelkie koszty bezposrednio zwigzane z transakcjg, znane na moment ujmowania
transakcji w ksiegach, np. koszty prowizji maklerskiej, koszty prawne, podatek PCC. Nie sg kosztami nabycia
koszty rozliczenia transakciji, koszty optat bankowych i depozytowych.

Papiery warto$ciowe i jednostki uczestnictwa nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia rowng zero.

Papiery wartosciowe i jednostki uczestnictwa otrzymane w zamian za inne sktadniki lokat majg przypisang
cene nabycia wynikajgcg z ceny nabycia tych sktadnikow lokat, w zamian za ktére zostaty otrzymane,
skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieniezne.

Odsetki od dtuznych papierow wartosciowych ujmuje sie odrebnie od kapitalu dtuznego papieru
wartosciowego.

W przypadku, gdy jednego dnia wprowadzone zostajg do ksigg transakcje zbycia i nabycia danego sktadnika
lokat, ujmuje sie w pierwszej kolejnosci nabycie danego skfadnika.

Dla instrumentéw denominowanych w innej walucie niz polska, walute te przelicza sie na walute polskg po
Srednim kursie NBP przyjmowanym do wyceny w dniu wyceny.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach na podstawie przekazanych do Ksiegowosci Funduszy oraz
Depozytariusza potwierdzen zawarcia transakcji wystawionych przez kontrahenta oraz zgodnych z nimi zlecen
przekazanych przez Zarzadzajgcego we wszystkich istotnych parametrach wptywajagcych na wycene
Subfunduszu, w dacie zawarcia umowy z zastrzezeniem godziny okreslonej w statucie jako godziny dla
pozyskiwania kursow do wyceny.

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

Lokata bankowa ujmowana jest w ksiegach na podstawie potwierdzenia zawarcia lokaty, z tym, ze w przypadku
braku potwierdzenia zawarcia lokaty jest ona ujmowana w ksiegach na podstawie zapisu na wyciggu
bankowym.

Transakcje zawarte na rynkach innych niz rynki zorganizowane (gieldy, biura maklerskie, rynki
miedzybankowe) ujmuje sie w ksiegach na podstawie dokumentu stwierdzajgcego jednoznacznie, iz zostata
zawarta transakcja, przy czym zawarcie transakcji moze by¢ okreslone warunkowo.

Przy transakcjach ztozonych z wiecej niz 1 transakgji, takich jak reverse repo/buy-sell back, repo/sell-buy back
lub SWAP, jako czas otrzymania dokumentéw transakcji przyjmuje sie godzine otrzymania ostatniego
dokumentu transakcji wchodzgcej w sktad tych transakgciji.

Dtuzne papiery wartosciowe denominowane w walutach obcych ujmuje sie w ksiegach w walucie, w ktérej
zostata zawarta transakcja zakupu, nastepnie przelicza sie na walute w ktérej dany instrument notowany jest
na rynku gtéwnym oraz przelicza sie na walute, w kidrej wyceniane sg aktywa, wedtug ostatniego dostepnego
kursu $redniego NBP dla danej waluty z dnia wyceny. Do celéw ujecia transakcji w ksiegach stosowany jest
sredni kurs NBP ogtaszany przez NBP.

Transakcje FX sg ujmowane w ksiegach zgodnie z zasadami okreslonymi w niniejszym dokumencie. Wyjatek
stanowig transakcje FX, ktérych data rozliczenia jest rowna dacie zawarcia transakcji. Transakcje te sg
ujmowane na podstawie rozliczenia na wyciggu bankowym.

Transakcji FX zawartych na date waluty SPOT (oraz krétszg) nie traktuje sie jako sktadniki lokat funduszu, ale
jako $rodki pieniezne.
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Wartos¢ godziwa

W Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania jednostkowego, Subfundusz dokonuje wyceny
skladnikéw lokat oraz ustala zobowigzania wedtug wiarygodnie oszacowanej wartodci godziwe;j.
Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg skfadnika lokat uznaje sie:

— cene z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);.

— w przypadku braku ceny, o ktérej mowa powyzej, cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie
wszystkie znaczagce dane wejsciowe sg obserwowalne w sposéb bezposredni lub posredni (poziom 2
hierarchii wartosci godziwej);

— w przypadku braku cen, o ktérych mowa powyzej warto$¢ godziwg ustalong za pomocg modelu wyceny
opartego o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

W przypadku aktywow i zobowigzan finansowych:

— 0 pierwotnym terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni, ktéry to termin dotychczas nie podlegat
wydtuzeniu, oraz

— niepodlegajacych operacjom objecia diuznych papieréow wartosciowych kolejnej emisji potgczonych
z umorzeniem posiadanych przez fundusz dtuznych papieréw wartosciowych dopuszcza sie wycene metodag
skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem
odpiséw z tytutu utraty wartosci.

Klasyfikacja skiadnikow lokat do rynku aktywnego

Za rynek aktywny uznaje sie dowolny rynek, na ktérym transakcje dotyczace danego skfadnika lokat lub
zobowigzan odbywajg sie z dostateczng czestotliwoscig i majg dostateczny wolumen, aby dostarczaé
biezgcych informacji na temat cen tego sktadnika aktywow lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki
posrednikow, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktére cechujg sie takg czestotliwoscig
i wolumenem.

W przypadku obligacji dopuszczonych do obrotu na rynku Catalyst rynkiem aktywnym jest ten rynek, pod
warunkiem, ze w kazdym dniu sesyjnym badanego miesigca zanotowano na nim transakcje o tgcznej wartosci
przekraczajacej 0,1% wartosci emisji danej obligacji oraz 500 tys. ztotych.

W przypadku polskich obligacji skarbowych za rynek aktywny przyjmuje sie Treasury Bond Spot Poland (TBS)-
ze wzgledu na hurtowy charakter rynku (minimalna jednostka obrotu wynosi 5 min zt) i mozliwo$¢ dokonania
na nim transakcji przez fundusz (typowe miejsce obrotu dla tej klasy aktywow). W przypadku braku
dostatecznej czestotliwosci i dostatecznego obrotu na Treasury Bond Spot Poland w danym dniu wyceny
przyjmuje sie ostatnie kursy fixingowe ustalane w trakcie sesji fixingowych, organizowanych na tym rynku.
Cena jest odpowiednikiem kursu zamkniecia i stanowi punkt odniesienia dla kolejnych transakcji na tym rynku.

Rynkiem aktywnym dla zagranicznych papieréw warto$ciowych jest rynek, na ktérym w kazdym dniu sesyjnym
badanego miesigca zanotowano transakcje o tgcznej wartosci przekraczajacej 0,1% wartosci emisji danego
papieru wartosciowego.

Instrumenty pochodne notowane na aktywnych rynkach wyceniane sg wedtug wartosci okreslajgcej stan
rozliczeh Funduszu i instytucji rozliczajgcej, przy czym do tych rozliczen wykorzystywane sg kursy z aktywnego
rynku.

Wyboér rynku gtéwnego

Sktadniki lokat, ktore sg notowane na wigcej niz jednym rynku aktywnym wycenia si¢ w oparciu o ceny z rynku
gtébwnego. Rynek gtéwny okresla sie w oparciu o nastepujace kryteria:

- Wolumen obrotu na danym skfadniku lokat w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego;

- W przypadku braku mozliwosci dokonania wyboru rynku w oparciu o wolumen obrotu, w szczegdlnosci
w przypadku braku obrotu na aktywnych rynkach na danych papierach wartosciowych w okresie ostatniego
miesigca kalendarzowego, wyboru rynku giéwnego dokonuje sie w oparciu kolejno o nastepujgce kryteria:

= Liczbe zawartych transakcji na danym skfadniku lokat w okresie ostatniego miesigca kalendarzowego;

= llo$¢ danych akcji wprowadzonych do obrotu na danym aktywnym rynku, o ile takie informacje dostepne sg
w serwisach Reuters lub Bloomberg;

= Kolejnos¢ wprowadzenia danego papieru wartosciowego do obrotu na poszczegdlnych rynkach, o ile takie
informacje dostepne sg w serwisach Reuters lub Bloomberg;
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= Mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku. W przypadku zastosowania tego kryterium
Zarzadzajgcy danym Funduszem obowigzany jest przekaza¢ do Ksiegowosci Funduszy pisemng informacje
zawierajgca liste rynkéw, na ktérych Fundusz moze zawierac¢ transakcje na sktadniku lokat.

Wyboru rynku gtéwnego, uzasadnionego politykg inwestycyjng, Funduszu dokonuje sie na koniec kazdego
kolejnego miesigca kalendarzowego.

Ustalanie ceny z rynku gtéwnego

Ustalenie ceny na rynku gtéwnym dokonuje sie w oparciu o warto$¢ godziwag, wyznaczong w nastepujgcy
Sposob:

W oparciu o ostatni dostepny kurs zamkniecia ustalony na rynku gtéwnym w dniu wyceny na godzine 23:30
czasu polskiego, a w przypadku braku kursu zamknigcia, innej ustalonej przez gtéwny rynek wartosci
stanowigcej jego odpowiednik.

Jezeli Dzieh Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji (nie bylo obrotu) lub gdy na
rynku gtéwnym nie zostat ustalony kurs zamknigcia, lub w przypadku braku kursu zamkniecia, inna ustalona
przez rynek wartos¢ stanowigca jego odpowiednik woéwczas wyceny danego skfadnika lokat dokonuje sie
w oparciu o kurs zamkniecia ustalony na tym rynku w poprzednim Dniu Wyceny, a w przypadku braku kursu
zamknigcia inng ustalong przez gtdwny rynek warto$¢ stanowigcg jego odpowiednik, z uwzglednieniem
istotnych zdarzen majgcych wplyw na ten kurs albo warto$¢, skorygowany/skorygowang w sposéb
umozliwiajgcy uzyskanie wartosci godziwe;j.

Dla polskich obligacji skarbowych z Treasury Bond Spot Poland (TBS), przyjmuje sie ostatni dostepny kurs
fixingowy, o ile dla danej obligacji odbywa sie sesja fixingowa, w przeciwnym wypadku - ostatnig dostepng
ceneg o ile na danym rynku gtéwnym pojawita sie transakcja.

Uzgadnianie metod i modeli wyceny

Sktadniki lokat niespetniajgce kryteriow rynku aktywnego klasyfikowane sag jako lokaty, ktérych wycena
realizowana jest przy wykorzystaniu modeli wyceny.

Za wycene za pomocg modelu uznaje sie technike wyceny pozwalajgcg wyznaczyé wartos¢ godziwg skfadnika
aktywow lub zobowigzah poprzez przeliczenie przysztych kwot, w szczegdlno$ci przeptywdw pienieznych lub
dochodow i wydatkow, na jedng zdyskontowang kwote z uwzglednieniem zatozen dotyczacych ryzyka lub
pozwalajgcg za pomocg innych powszechnie uznanych metod na oszacowanie wartosci godziwej aktywow
lub zobowigzan, gdzie dane wejsciowe do modelu sg obserwowalne na rynku w sposéb bezposredni lub
posredni; w przypadku gdy dane obserwowalne na rynku nie sg dostepne dopuszcza sie zastosowanie danych
nieobserwowalnych, z tym, ze we wszystkich przypadkach Fundusz wykorzystuje w maksymalnym stopniu
dane obserwowalne i w minimalnym stopniu dane nieobserwowalne.

Za dane obserwowalne uznaje sie dane wejsciowe do modelu odzwierciedlajgce zatozenia, ktére przyjeliby
uczestnicy rynku podczas wyceny skifadnika aktywow lub zobowigzania uwzgledniajgce w sposoéb
bezposredni lub posredni

- Ceny podobnych aktywoéw lub zobowigzan pochodzacych z aktywnego rynku,
- Ceny identycznych lub podobnych aktywdw lub zobowigzan pochodzacych z rynku, ktéry nie jest aktywny,

- Dane wejsciowe do modelu inne niz ceny, o ktérych mowa powyzej, ktére sg obserwowalne w odniesieniu
do danego skfadnika aktywdw lub zobowigzania, w szczegolnosci: stopy procentowe i krzywe dochodowosci
obserwowalne we wspdlnie notowanych przedziatach, zaktadang zmiennos¢, spread kredytowy,

- 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 uczestnikdw rynku, ktére spetniajg cel wyceny wartosci godziwe;.

Za dluzne papiery wartosciowe rozumie sie: obligacje, bony pieniezne (w tym bony skarbowe), kwity
depozytowe, listy zastawne, weksle, diuzne papiery wartosciowe z wbudowanymi instrumentami pochodnymi.

Wynik na sprzedazy dtuznych papierow wartosciowych wylicza sie metodg HIFO tzn. jako pierwsze
sprzedawane sg pozycje o0 najwyzszym koszcie nabycia wyrazonym w PLN. Wynik na sprzedazy/wykupie
stanowi zysk/strate zrealizowang ze sprzedazy lokaty. W wycenie HIFO uwzgledniane sg zaréwno rozliczone
jak i nierozliczone transakcje nabycia, dla ktérych data rozliczenia jest taka sama.

Odsetki od dtuznych papierdw wartosciowych, nalicza sie¢ zgodnie z zasadami ustalonymi przez emitenta.
Odsetki ujmowane sg w przychodach. Odsetki ujmowane sg odrebnie i zaliczane sg do przychodéw
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odsetkowych w dniu wyceny. Odsetki uimowane sg w przychodach. Odsetki ujmowane sg odrebnie i zaliczane
sg do przychodoéw odsetkowych w dniu wyceny.

Za papiery udziatowe uwaza sie: akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, udziaty
w spotkach celowych, udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzialno$cig.

Papiery udziatowe notowane na GPW na wszystkich rynkach kwalifikowane sg do rynku aktywnego.

Wynik na sprzedazy udziatowych papierow wartosciowych wylicza si¢ metodg HIFO tzn. jako pierwsze
sprzedawane sg pozycje o najwyzszym koszcie nabycia wyrazonym w PLN. Wynik na sprzedazy/wykupie
stanowi zysk/strate zrealizowang ze sprzedazy lokaty. W wycenie HIFO uwzgledniane sg zaréwno rozliczone
jak i nierozliczone transakcje.

Instrumenty pochodne nienotowane na rynku aktywnym wycenia sie w oparciu o0 modele wyceny powszechnie
stosowane dla danego typu lokaty, przy czym sg to modele:

- w przypadku kontraktéw terminowych: model zdyskontowanych przeptywéw pienieznych;
- W przypadku opcji: model Blacka-Scholesa;

Dtuzne papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu (BSB, transakcje reverse
repo) wycenia sie od dnia ujecia w ksiegach za pomocg modeli. W przypadku transakcji o terminie
zapadalnosci nie dluzszym niz 92 dni dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia oszacowane;j
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Zobowigzania z tytutu zbycia dtuznych papieréw warto$ciowych, przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu
(SBB, transakcje repo) wycenia sie od dnia ujecie w ksiegach metoda korekty réznicy pomiedzy cena odkupu
a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Przedmiotem pozyczki papieréw wartosciowych moga by¢é wszystkie papiery warto$ciowe dopuszczone do
publicznego obrotu, ktérych nabycie jest dopuszczalne przez Fundusz.

Ujecie pozyczki papierow wartosciowych gdy fundusz pozycza od kontrpartnera (fundusz jest pozyczkobiorcg)
w ksiegach funduszu nastepuje w dniu zawarcia transakcji. Pozyczone papiery wartosciowe nie stanowig
sktadnika lokat funduszu. Na potrzeby wyceny ujawniane sg w portfelu funduszu w pozycji papierow,
wartosciowych danego typu powiekszajgc pule danego instrumentu w przypadku gdy dany instrument
wystepuje w portfelu przed zawarciem transakcji pozyczki oraz w pozycji papieréw pozyczonych na podstawie
umowy pozyczki papierow wartosciowych. Wycena pozyczki papierow wartosciowych jest ustalana
analogicznie jak dla instrumentéw niebedgcych przedmiotem pozyczki, a jednoczesnie jako zobowigzanie
z wyceng przeciwstawng.

Koszty zwigzane z pozyczonymi papierami ujmowane sg dziennie zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie
w oparciu o codzienna wycene pozyczonych instrumentéw i urealniane na podstawie otrzymanego
zestawienia od kontrpartnera.

Przychody z tytutu Srodkdw bedacych zabezpieczeniem ujmowane sg w przychodach funduszu na podstawie
stawki okreslonej w umowie i urealniane na podstawie otrzymanego zestawienia od kontrpartnera.

Ujecie pozyczki papieréw wartosciowych gdy fundusz wypozycza kontrpartnerowi (fundusz jest
pozyczkodawcg) w ksiegach funduszu nastepuje w dniu zawarcia transakcji. Wypozyczone papiery
wartosciowe stanowig sktadnik lokat funduszu. Na potrzeby wyceny wyksiegowywane sg z portfela funduszu
z pozycji papierow wartosciowych danego typu pomniejszajgc pule danego instrumentu oraz w pozycji
papierow wypozyczonych na podstawie umowy pozyczki papieréw wartosciowych. Wycena pozyczki
papieréw wartosciowych jest ustalana analogicznie jak dla instrumentow niebedacych przedmiotem pozyczki
jako nalezno$c.

Przychody zwigzane z wypozyczonymi papierami ujmowane sg dziennie zgodnie z warunkami ustalonymi
w umowie w oparciu o codzienng wycene pozyczonych instrumentow i urealniane na podstawie otrzymanego
zestawienia od kontrpartnera.

Koszty z tytutu srodkéw bedacych zabezpieczeniem ujmowane sg dziennie na podstawie stawki okreslonej
w umowie i urealniane na podstawie otrzymanego zestawienia od kontrpartnera.

Naleznosci z tytutu wypozyczonych papierow wartosciowych, ustala sie wedtug zasad przyjetych dla tych
papierow wartosciowych.

Depozyty bankowe ujmuje sie w ksiegach rachunkowych funduszu w dacie zawarcia umowy.

Odsetki od depozytow, obligacji oraz innych dtuznych papieréw wartosciowych, sald dodatnich na rachunkach
bankowych ujmuje sie w ksiegach memoriatlowo, proporcjonalnie do czestotliwosci dokonywania wyceny
aktywow Subfunduszu.
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Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian metod wyceny oraz sposobu sporzgdzania sprawozdania
Subfunduszu.

Wprowadzone zmiany sposobu prezentacji

Nie dotyczy.
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Nota — 2. Naleznosci Subfunduszu

Naleznosci 361 371
Z tytutu zbytych lokat - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych - -
Z tytutu dywidend - -
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -
Pozostate 361 371

- z tytutu otrzymanych zabezpieczen 360 370

Nota — 3. Zobowigzania Subfunduszu

Zobowigzania 40 956 44 684
Z tytutu nabytych aktywoéw - -
Z tytutu transakcji repo/sell-buy back 39 657 43117
Z tytutu instrumentéw pochodnych 413 362
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne - -
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow 71 :
inwestycyjnych
Z tytutu wyptaty dochodéw Subfunduszu - -
Z tytutu wyptaty przychoddéw Subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligaciji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytéw - -
Z tytutu gwarancji lub poreczen - -
Z tytutu rezerw 253 643
Pozostate sktadniki zobowigzan 562 562

Nota — 4. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

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

1. Banki / waluty - 187 - 3198
MBANK S.A. - - - 2513
EUR - - 594 2513
BANK POLSKA KASA OPIEKI S.A. - 187 - 685
EUR - - - 2
PLN 186 186 655 655
uUsSD - 1 8 28

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

I'I. Sret’im w olfrgsm sprawozdawczym poziom ; 1483 : 3498
srodkow pienieznych
EUR 188 792 597 2530
PLN 680 680 936 936
uUsSD 3 11 8 32

(*) Sredni poziom $rodkéw pienieznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podstawie $redniej arytmetycznej stanu na
kazdy dzien okresu sprawozdawczego.

3) Ekwiwalenty Srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje

Nie dotyczy.
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Nota — 5. Ryzyka

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

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku

62 823

59 771

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

29 001

25 841

Suma:

91 824

85612

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze zmiany stopy procentowej uznano stato
i zerokuponowe obligacje Skarbu Panstwa, komunalne i przedsiebiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty depozytowe
oraz weksle.

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku (**) - 2754
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**) 22 378 22 646
Zobowigzania (***) 411 361
Suma: 22789 25761

(**) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywéw $rodkéw pienieznych wynikajgcych ze stopy procentowej uznano
zmiennokuponowe obligacje, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowg o dodatniej
wycenie na dzien bilansowy.

(***) Za zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywoéw srodkéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej uznano
instrumenty pochodne na stope procentowg o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

2) Poziom obcigzenia aktywoéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym, w podziale na kategorie

bilansowe.

Kwoty odzwierciedlajagce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w
przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowiazkéw, przy czym 114 771 114 582
nie uwzglednia sie wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (****)
Srodki na rachunkach bankowych 187 3198
Naleznosci 361 371
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 62 823 62 525
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 51 400 48 488
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdélnych 105 728 102 196
kategoriach lokat w podziale na kategorie bilansowe (*****)
BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO 42 905 39 671
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 42 905 39 671
SKARB PANSTWA RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ 62 823 62 525
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 62 823 62 525

(****) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papierow
warto$ciowych (obligacji stato, zmienno i zerokuponowych, bonéw skarbowych, listéw zastawnych, certyfikatéw depozytowych
i weksli), depozytéw bedacych skfadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych $rodkéw pienigznych
oraz niewywigzania si¢ kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegélnosci na niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz
transakgiji typu buy-sell-back.

(*****) Za znaczgca koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach
ogoétem.

Strona 25z 37



POLROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE PZU Energia Emerytura Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego
Subfunduszu PZU Energia Ochrony Absolutnej Stopy Zwrotu na dzien 30 czerwca 2026 r.

3) Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem
przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegoélnych kategoriach lokat.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze

wskazaniem przypadkoéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w 7 095 9 449

poszczegdlnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 1 2543
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 7 092 6 905
Zobowigzania 2 1
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Nota — 6. Instrumenty pochodne

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne

Subfunduszu PZU Energia Ochrony Absolutnej Stopy Zwrotu na dzien 30 czerwca 2026 r.

Forward

FX Swap EUR/PLN, 2026.07.14 (-)

Dtuga

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

-2 400

2026-07-14

563

2026-07-14

2026-07-14

FX Swap USD/PLN, 2026.07.17 (-)

Diuga

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

-937

2026-07-17

248

2026-07-17

2026-07-17

IRS

Swap procentowy (IRS) w PLN, 2030.07.03 (-)

Diuga

IRS

Sprawne
zarzadzanie

2030-07-03

3500

2030-07-03

2030-07-03

Swap procentowy (IRS) w PLN, 2032.12.13 (-)

Diuga

IRS

Sprawne
zarzadzanie

2032-12-13

4000

2032-12-13

2032-12-13

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne

Forward

FX Swap EUR/PLN, 2026.01.14 (-)

Kroétka

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

191

2026-01-14

2026-01-14

2026-01-14

FX Swap USD/PLN, 2026.01.16 (-)

Diuga

Forward

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
zwigzanego ze
zmiang kurséw
walut

=722

2026-01-16

200

2026-01-16

2026-01-16

IRS

Swap procentowy (IRS) w PLN, 2030.07.03 (-)

Diuga

IRS

Sprawne
zarzadzanie

468

2030-07-03

3500

2030-07-03

2030-07-03

Swap procentowy (IRS) w PLN, 2032.12.13 (-)

Diuga

IRS

Sprawne
zarzgdzanie

-361

2032-12-13

4000

2032-12-13

2032-12-13
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Nota — 7. Transakcje repo/sell-buy back oraz reverse repo/buy-sell back, pozyczek papieréw

wartosciowych

I. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym:

Transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na Subfundusz praw
wiasnosci i ryzyk

Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na Subfundusz praw wtasnosci
i ryzyk

i ryzyk

Il. Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu, w tym: 39 657 43 117
Transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na druga strone praw R B
wiasnosci i ryzyk
Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na druga strone praw wtasnosci 39 657 43 117

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

IV. Zobowigzania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez
Subfundusz w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papierow
wartosciowych

Nota - 8. Kredyty i pozyczki

1) Informacje o zaciagnietych i wykorzystanych przez Subfundusz kredytach i pozyczkach pienieznych
w kwocie stanowigcej, na dzien ich wykorzystania, wigcej niz 1 % wartosci aktywéw Subfunduszu.

Nie dotyczy.

2) Informacje o udzielonych przez Subfundusz pozyczkach pienieznych w kwocie stanowigcej, na dzien
bilansowy, wigecej niz 1 % wartosci aktywow Subfunduszu, z okresleniem:

Nie dotyczy.

Nota — 9. Waluty i réznice kursowe

1) Walutowa struktura pozycji bilansu, z podziatem wedtug walut i po przeliczeniu na walute polska

I. Aktywa 114 771 - 114 582
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 187 - 3198
EUR - 594 2515
PLN 186 186 655 655
uUsD 1 8 28
2) Naleznosci 361 - 371
PLN 361 361 371 371
3) Transakcje reverse repo/buy-sell back - - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 62 823 - 62 525
PLN 62 823 62 823 62 525 62 525
5) Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 51 400 - 48 488
EUR 302 1299 307 1298
PLN 44 308 44 308 41583 41 583
uUsD 1536 5793 1557 5607
6) Pozostate aktywa - - -
Il. Zobowigzania - 40 956 - 44 684
PLN 40 954 40954 44 683 44 683
uUsD 2 - 1
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2) Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu, zgodnie z podzialem przedstawionym w zestawieniu lokat, w podziale na zrealizowane

i niezrealizowane

Akcje

Warranty
subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery
wartosciowe

Instrumenty
pochodne

Udziaty w
spotkach z
ograniczong
odpowiedzialno$c
13

Jednostki
uczestnictwa

Certyfikaty
inwestycyjne

Tytuty
uczestnictwa
emitowane przez
instytucje
wspolnego
inwestowania
majace siedzibe
za granicg

Wierzytelno$ci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne
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3) Sredni kurs waluty sprawozdania jednostkowego ogtaszany przez NBP, z dnia sporzadzenia
sprawozdania jednostkowego Subfunduszu

EUR 4,2963 EUR 4,2267 EUR

[ usb 3,7708 | USD | 3,6016 | usD |

Nota — 10. Dochody i ich dystrybucja

1) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, ujawniony odrebnie dla kazdej z kategorii aktywéw, wedtug
podziatu przyjetego w bilansie Subfunduszu

2) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywow, ujawniony odrebnie dla kazdej z
kategorii aktywow, wedtug podziatu przyjetego w bilansie Subfunduszu

Sktadniki lokat
notowane na 227 466 2576 962 1592 98
aktywnym rynku

Skfadniki lokat

nienotowane na 91 276 300 100 61 -372
aktywnym rynku

Pozostate - - - - - -
Suma: 318 742 2 876 1062 1653 -274

3) Wykaz wyptaconych przychodéw ze zbycia lokat Subfunduszu aktywéw niepublicznych, w przekroju
zbytych lokat Subfunduszu z uwzglednieniem udziatu w aktywach i aktywach netto w dniu wyplaty oraz
wplywu, jaki wyptata przychodéw miata na wartos¢ aktywow i wartosé aktywow netto Subfunduszu

Nie dotyczy.

4) Wyptacone dochody Subfunduszu, w podziale na pozycje przychodéw z lokat oraz zrealizowany zysk
ze zbycia lokat

Nie dotyczy.

5) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwigzany z wplywem do Subfunduszu srodkow
pienieznych, w zakresie, w jakim nie wynika on z transakcji, ktérych rozliczenie pieniezne ma nastgpi¢
niezwlocznie, w terminie przyjetym standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku, w tym
w zwigzku z:

- zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla ktorych nie nastgpita jeszcze ptatnosc¢

- transakcjami zamiany papierow wartosciowych lub praw majatkowych bedacych przedmiotem obrotu
na rynku zorganizowanym

- transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw majatkowych niebedacych przedmiotem
obrotu na rynku zorganizowanym

Nie dotyczy.
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Nota — 11. Koszty Subfunduszu
1) Koszty pokrywane przez Towarzystwo

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

Optaty dla Depozytariusza

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Subfunduszu

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Subfunduszu

Ustugi prawne

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszty odsetkowe

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Ujemne saldo réznic kursowych

Pozostate

Suma:

2) Koszty Subfunduszu aktywoéw niepublicznych zwigzane bezposrednio ze zbytymi lokatami

Nie dotyczy.

3) Wynagrodzenie dla Towarzystwa

stata cze$¢ wynagrodzenia 327 156

zmienna cze$¢ wynagrodzenia 195 609 240

Suma: 372 936 396

Nota — 12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

I. Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata 69 898 60 554 54 123

obrotowe

Il. Warto$é aktywow netto na poszczegodine kategorie jednostek

uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe
Kategoria A 158,24 144,11 135,75
Kategoria B 155,00 141,62 133,87
Kategoria C 147,69 136,50 129,66
Kategoria D 149,80 138,30 131,19
Kategoria E 153,15 140,78 133,18
Kategoria F 156,96 143,20 135,11
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VIl. INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w jednostkowym
sprawozdaniu Subfunduszu za biezacy okres sprawozdawczy:

W biezgcym okresie nie wystgpity znaczgce zdarzenia z lat ubiegtych wymagajace ujecia w sprawozdaniu
jednostkowym Subfunduszu.

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

Nie wystgpity znaczgce zdarzenia po dniu bilansowym, ktére nie zostatyby nieuwzglednione w jednostkowym
sprawozdaniu Subfunduszu.

3. Réznice pomigedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu i w poréwnywalnych danych
finansowych, a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami
Subfunduszu:

Nie wystgpity réznice pomigdzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w

poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi jednostkowymi
sprawozdaniami Subfunduszu.
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3a) Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegolnych poziomach hierarchii wartosci godziwej

Aktywa

69,64%

114 223

69,37%

111 013

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

113 789

110 544

Instrumenty pochodne

434

469

Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania
majace siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Udzielone pozyczki pieniezne

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Zobowigzania

Instrumenty pochodne
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Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan wycenianych metodg skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej na dzien 30.06.2026 r. i 31.12.2025 r.:

Transakcje reverse repo/buy-sell back

Transakcje repo/sell-buy back 39 657 96,83% 43 117 96,49%

Ryzyka zwigzane ze sktadnikami lokat o wartosci godziwej na poziomie 2 albo 3 wartosci godziwej
Ryzyka zwigzane z inwestowaniem w instrumenty diuzne
— ryzyko kredytowe

Ryzyko niewyptacalnosci emitenta, gwaranta lub poreczyciela papieru wartosciowego lub instrumentu rynku
pienieznego, polega na ryzyku braku wywigzania si¢ dtuznika z przyjetych na siebie zobowigzan. W przypadku
papieréw diuznych emitowanych przez Skarb Paristwa ryzyko to jest niskie. Zrodtami ryzyka niewyptacalnosci moga
by¢ miedzy innymi (ponizsze uwagi dotyczace emitenta odnoszg sie réwniez do poreczyciela i gwaranta papieru
wartosciowego lub instrumentu rynku pienieznego):

= wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci rynkowej posiadanych przez niego aktywoéw,

= wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci srodkéw pienieznych z biezgcej dziatalnosci
gospodarczej,

= sytuacja w branzy, w ktérej dziata emitent,

= sytuacja na rynku, na ktorym dziata emitent lub gwarant (w szczegolnosci nasilenie konkurencji, stabilnosé
koniunktury, tempo zmian technologicznych itp.),

= sytuacja makroekonomiczna, ze szczegdélnym uwzglednieniem jej wptywu na popyt na produkty emitenta,
osiggane przez niego przychody, marze i zyski.

Subfundusze ograniczajg ryzyko kredytowe poprzez dobdr papieréw wartosciowych pod katem wiarygodnosci
kredytowej ich emitenta lub gwaranta. Stuzy temu réwniez dywersyfikacja, czyli lokowanie $rodkéw subfunduszy
w papiery wartosciowe réznych emitentow.

— ryzyko stopy procentowe;j

Polega na zmianie cen papierow diuznych o statym oprocentowaniu w przypadku zmiany rynkowej stopy
procentowej. W przypadku wzrostu stop procentowych cena papieréw wartosciowych maleje, w przypadku spadku
stép procentowych cena papierow wartosciowych rosnie. W przypadku bondow skarbowych i papierow
wartosciowych o zmiennym oprocentowaniu ryzyko to jest niskie. Im dtuzszy jest czas do wykupu instrumentow
o stalym oprocentowaniu, tym to ryzyko jest wieksze. Czynnikami mogacymi powodowaé wzrost rynkowych stop
procentowych i spadek cen posiadanych przez subfundusze instrumentéw dtuznych sg w szczegdélnosci:

= wzrost inflacji (biezacej lub prognozowanej),

= wysokie tempo rozwoju gospodarczego,

= spadek stopy oszczednosci w gospodarce,

= negatywna ocena przez inwestoréw przysztej sytuacji fiskalnej w Polsce,
= wzrost stdép procentowych w innych krajach.

Ze wzgledu na wptyw wielkosci deficytu finanséw publicznych i diugu publicznego na termin przystgpienia Polski
do strefy euro dla wysokosci rynkowych stép procentowych w Polsce szczegodlnie duze znaczenie ma wielko$¢
deficytu finanséw publicznych i ditugu publicznego w relacji do Produktu Krajowego Brutto i perspektywy
ksztattowania sie deficytu i dtugu publicznego w przysztosci. Poniewaz ryzyko stopy procentowej jest nierozerwalnie
zwigzane z inwestycjami w obligacje o stalym oprocentowaniu, zarzgdzajgcy portfelem inwestycyjnym subfunduszy
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regulujg strukture zapadalnosci czesci dtuznej portfela w zaleznosci od oczekiwan co do zmian rynkowych stép
procentowych.

Ryzyka zwigzane z instrumentami pochodnymi
— ryzyko niewla$ciwego zabezpieczenia

Istnieje ryzyko niewlasciwego zabezpieczenia pozycji, w przypadku gdy dany subfundusz zastosuje niewtasciwy
instrument zabezpieczajacy lub niewtasciwie go uzyje. W takim przypadku zastosowana przez subfundusz strategia
moze przynies¢ straty. Zgodnie z obowigzujgcym prawem subfundusze stosujg procedury majgce na celu
minimalizacje tego ryzyka.

— ryzyko wyceny

Istnieje ryzyko btednej wyceny instrumentow, polegajgce na zastosowaniu w modelu wyceny danych rynkowych
zawierajgcych btedy, co moze spowodowaC wykazanie wyceny instrumentéw finansowych w portfelu
nieodzwierciedlajgcej ich wartosci godziwej.

— ryzyko niedopasowania

Niedopasowanie pozycji zabezpieczanej i zabezpieczajgcej, z powodu btednej oceny korelacji pomiedzy pozycja
zabezpieczang a instrumentem zabezpieczajgcym, w szczegolnosci wynika ze zmiany sktadu instrumentu
zabezpieczajgcego (w szczegodlnosci zmiany sktadu pozycji zabezpieczanej).

— ryzyko bazy

Jest to mozliwos¢ zaistnienia zmian kursu instrumentu zabezpieczajgcego nieadekwatnych do zmian wartosci
instrumentu bazowego.

— ryzyko braku ptynnosci

Ryzyko to polega na niewystepowaniu jednoczesnego popytu i podazy wystarczajgcych do zawarcia transakciji
jednoczesnie na pozycjach zabezpieczanych i zabezpieczajgcych.

3b) Kwoty wszelkich przeniesien miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej,
powody tych przeniesien i stosowane przez jednostke zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy
poziomami powinny nastgpic.

Nie dotyczy.

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

Wartos¢ godziwg dtuznych instrumentéw finansowych okresla si¢ na podstawie dostepnych publicznie kwotowan
pochodzacych z rynku, ktéry nie jest aktywny lub (w przypadku dtuznych instrumentéw finansowych) na podstawie
cen ustalonych i publikowanych przez niezalezny serwis informacyjny w oparciu o kwotowania pochodzace od
uczestnikéw rynku (np. Bloomberg Generic Price), a w przypadku ich braku — przy wykorzystaniu innych modeli
wyceny, w szczegolnosci metodg zdyskontowanych przeptywow pienieznych. Krzywa dyskontowa zbudowana jest
z krzywej referencyjnej odzwierciedlajgcej poziom stop wolnych od ryzyka, do ktérej dodawane sg spready
odzwierciedlajgce specyfike instrumentu i ryzyko z nim zwigzane. Powyzsze spready sg ustalane na moment
poczatkowego ujecia instrumentu na podstawie ceny transakcyjnej a nastepnie okresowo aktualizowane
w zaleznosci od dostepnosci, odpowiednio w oparciu o dane o transakcjach (obserwowalne dane wejsciowe) lub
w oparciu o analize zmiany ryzyka kredytowego (nieobserwowalne dane wejsciowe). Dane wejsciowe do wyceny
takie, jak krzywe rentownosci, kursy walutowe i spready sektorowe sg pobierane z systemoéw informacyjnych.

Wartos¢ godziwa instrumentéw pochodnych nienotowanych na aktywnym rynku, w tym kontraktéw terminowych
(ang. forward) oraz kontrakiéw zamiany oprocentowania typu IRS okreslana jest metodg zdyskontowanych
przysztych przeptywow pienieznych. Do dyskontowania przeptywdéw pienieznych uzywane sg stawki z krzywych
OIS (ang. overnight indexed swaps) uwzgledniajgcych walute, w ktérej denominowany jest depozyt
zabezpieczajacy dla danego instrumentu.

3d) Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia wartosci godziwej aktywéw na poziomie 3.

Na dzien bilansowy Subfundusz nie posiadat aktywow na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwe;.

a) taczne zyski lub straty za okres ujety w wyniku z operacji oraz pozycji wyniku z operacji, w ktérych
ujeto te zyski lub straty

Nie dotyczy.
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b) operacje kupna, sprzedazy, emisji i rozliczen
Nie dotyczy.

c) kwoty przeniesien na poziom lub z poziomu 3 hierarchii wartosci godziwej, powody tych
przeniesien i stosowane przez Subfundusz zasady ustalania, kiedy przeniesienie miedzy
poziomami powinno nastapi€. Informacje o przeniesieniu na poziom 3 sg ujawniane i opisywane
oddzielnie od informacji o przeniesieniu z poziomu 3

Nie dotyczy.
Kwota facznych zyskow i strat aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwej.
Nie dotyczy.
Opis procesu wyceny wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej

przeprowadzonego przez Subfundusz.
Nie dotyczy.

Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych
wejsciowych aktywow sklasyfikowanych na poziomie 3 wartosci godziwe;j.

Nie dotyczy.

Dokonane korekty btedow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wpltyw wywotanych tym skutkéw
finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnosé oraz wynik z operacji i rentownos¢
Subfunduszu:

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow netto
jednostke uczestnictwa:

W okresie sprawozdawczym i do daty podpisania sprawozdania finansowego nie wystgpity przypadki
korekt wyceny, a tym samym nie wystgpity przypadki informowania uczestnikow o korektach wyceny
aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa:

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

Nie wystapity przypadki nierozliczenia sig¢ transakcji zawieranych przez Subfundusz.
Informacja o kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz

Na dzien sporzadzenia prezentowanego sprawozdania w ocenie Zarzadu zatozenie o mozliwosci
kontynuowania dziatalnosci przez Subfundusz jest zasadne. Powyzsze sprawozdanie finansowe nie zawiera
zwigzanych z tg kwestig korekt.

Ocena kontynuac;ji dziatalnosci przez Subfundusz w ciggu co najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego oparta
zostata na analizach, ktére uwzgledniaty w szczegdlnosci:

+ ptynnos¢ portfela inwestycyjnego, w tym mozliwos¢ obstugi zwiekszonej liczby zlecenn umorzenia
jednostek uczestnictwa,

»  skiad portfela inwestycyjnego oraz przypadki utraty wartosci aktywdw po dacie bilansowej,

+ stosowane strategie inwestycyjne, w tym kwestie alokacji w instrumenty emitentéw cechujacych sie
wyzszym ryzykiem kredytowym oraz aktywny hedging,

* ryzyko przekroczen limitow inwestycyjnych i limitow bedacych przestankami likwidacji Subfunduszu.
5a) Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych
Nie dotyczy.
5b) Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej
Nie dotyczy.
5¢) Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych wartos¢ aktywéw Subfunduszu

Nie dotyczy.
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5d) Informacje o aktywach Subfunduszu, w odniesieniu do ktérych minat termin ptatnosci lub
wystepuja opoéznienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzain umownych

Nie dotyczy.
5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych
W okresie sprawozdawczym nie zidentyfikowano naruszen ograniczen inwestycyjnych.

Na dzien bilansowy dywersyfikacja sktadnikéw lokat wchodzacych w skiad portfela Subfunduszu byta
zgodna z obowigzujgcymi limitami ustawowymi i statutowymi.

Inne informacje niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu, ktére moglyby w istotny
sposo6b wplynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian:

Nie zaobserwowalismy innych informacji, kiére mogtyby w istotny sposdb wplyngé na ocene sytuacji
majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.

Nie widzimy zagrozenia dla kontynuacji dziatalnosci Subfunduszu ze wzgledu na strukture jego aktywow.
Metoda stosowana przy obliczaniu catkowitej ekspozycji

Do pomiaru ekspozycji dla Subfunduszu Towarzystwo oblicza ekspozycje AFI zgodnie z zapisami Ustawy
o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, wyrazong w walucie,
w ktorej wyceniane sg Aktywa Subfunduszu, kwote zaangazowania tego Subfunduszu uwzgledniajacg
wszystkie aktywa i zobowigzania Subfunduszu, instrumenty pochodne, pozyczki, ktérych przedmiotem sg
Srodki pieniezne lub papiery warto$ciowe, oraz inne umowy wigzgce sie ze zwigkszeniem zaangazowania
Subfunduszu (w szczegdlnosci transakcje sell/buy-back i repo), gdy ryzyko i korzysci wynikajgce z tych uméw
dotyczg tego Subfunduszu. Przy obliczaniu Ekspozycji AFI Subfunduszu Towarzystwo stosuje metode brutto
okreslong w art. 7 Rozporzadzenia 231/2013 i metode zaangazowania okres$long w art. 8 Rozporzadzenia
231/2013.
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